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Este material € confidencial, de uso exclusivo de seus destinatarios e ndo deve ser reproduzido ou divulgado a quaisquer terceiros, sendo proibida sua reproducéo, total ou parcial.

Este material foi preparado exclusivamente para as apresentacdes, relacionadas a emissdo e a oferta (“Oferta”) de certificados de recebiveis imobiliarios (“CRI”) das 5002, 5082 e 5092
séries da 12 emissao da Opea Securitizadora S.A. (“Emissora”), com base em informacdes prestadas pela Emissora e pela Rede D’Or Sao Luiz S.A. (“Devedora”), e ndo implica, por
parte da XP Investimentos Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobiliarios S.A. (“Coordenador Lider”), do Banco Itai BBA S.A. (“ltat BBA”) e do Banco Safra S.A. (“Safra” e, quando
em conjunto com o Coordenador Lider e o Itai BBA, os “Coordenadores”), nenhuma declaracéo ou garantia com relacdo as informacdes contidas neste material ou julgamento sobre a
qualidade da Oferta, da Emissora, da Devedora ou dos titulos objeto deste material e ndo deve ser utilizado como base para a decisao de investimento em valores mobiliarios, e nem
interpretado como uma solicitacdo ou oferta para compra ou venda de quaisquer valores mobiliarios e nao deve ser tratado como uma recomendacao de investimento nos CRI.

Este material apresenta informacdes resumidas e ndo € um documento completo, de modo que potenciais investidores devem ler o prospecto preliminar da Oferta (“Prospecto
Preliminar”), em especial a secdo “Fatores de Risco”, antes de decidir investir nos CRI. Qualquer decisdo de investimento por tais investidores € de sua exclusiva responsabilidade e
demanda complexa e minuciosa avaliacdo de sua estrutura e devera basear-se Unica e exclusivamente nas informacdes contidas no Prospecto Preliminar, que conterdo informacdes
detalhadas a respeito da Oferta, dos CRI, da Devedora, das atividades, operacdes e historico da Devedora, dos riscos relacionados a fatores macroeconémicos, ao setor imobiliario, a
Emissora, aos direitos creditorios, as atividades da Devedora e aos CRI.

Recomenda-se que 0s potenciais investidores avaliem, juntamente com sua consultoria financeira e juridica, até a extensdo que julgarem necessario, os riscos de inadimplemento,
liquidez e outros riscos associados a esse tipo de ativo, considerando sua situacao financeira, seus objetivos de investimento, nivel de sofisticacéo e perfil de risco. Para tanto, deverao,
por conta propria, ter acesso a todas as informacdes que julguem necessarias a tomada da decisdo de investimento nos CRI, incluindo, sem limitacéo, fatos relevantes e comunicados
ao mercado.

Os investidores devem estar cientes que tais informacdes prospectivas estdo ou estardo, conforme o caso, sujeitas a diversos riscos, incertezas e fatores relacionados as operacdes da
Emissora e da Devedora, que podem fazer com que 0s seus atuais resultados sejam substancialmente diferentes das informacgdes prospectivas contidas neste material.

As performances passadas da Devedora ndo sao indicativas de resultados futuros. Os Coordenadores e seus representantes ndo se responsabilizam por quaisquer perdas que
possam advir como resultado de decisédo de investimento tomada com base nas informacgfes contidas neste material.
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Este material ndo é direcionado para objetivos de investimento, situacdes financeiras ou necessidades especificas de qualquer investidor. Este material ndo tem a intencao de fornecer
bases de avaliacdo para terceiros de quaisquer valores mobiliarios e ndo deve, em nenhuma circunstancia, ser considerada uma recomendacdo ou consultoria de investimento nos
CRI. Este material ndo contém todas as informacdes que um potencial investidor deve considerar antes de tomar sua decisao de investimento nos CRI.

Os investidores devem ter conhecimento sobre o mercado financeiro e de capitais suficiente para conduzir sua prépria pesquisa, avaliacdo e investigacdo independentes sobre a
Emissora, a Devedora, suas atividades e situacao financeira, sobre os CRI, a Oferta e os riscos inerentes, bem como estarem familiarizados com as informacdes usualmente prestadas
pela Emissora e pela Devedora aos seus acionistas, investidores e ao mercado em geral, incluindo, mas sem limitacdo, por meio de fatos relevantes e de comunicados ao mercado.

O investimento em CRI ndo é adequado aos investidores que: (i) necessitem de liquidez consideravel com relacdo aos titulos adquiridos, uma vez que a negociacao de CRI no
mercado secundario brasileiro € restrita; e/ou (ii) ndo estejam dispostos a correr risco de crédito de empresas do setor de atuacdo da Devedora.

O investimento nos CRI envolve uma série de riscos que devem ser considerados pelo potencial investidor. Esses riscos incluem fatores como liquidez, crédito, mercado,
regulamentacdo especifica, entre outros.

Quaisquer outras informacdes ou esclarecimentos sobre a Emisséo, os CRI, a Oferta e este material poderdo ser obtidas junto aos Coordenadores.

Ao receber este material e/ou ler as informacfes aqui contidas, o destinatario deve assegurar que (i) tem conhecimento e experiéncia em questdes financeiras, de negdécios e
avaliacdo de risco suficiente com relacdo aos mercados financeiro e de capitais para conduzir sua propria analise, avaliacdo e investigacao independentes sobre méritos, riscos,
adequacdo de investimento em valores mobiliarios, bem como sobre a Emissora, a Devedora, respectivas controladas, coligadas, setor de atuacéo, atividades e situacdo econdmico-
financeira da Emissora e da Devedora, bem como sobre a Oferta e os CRI, bem como sobre sua propria situacdo econémico-financeira e seus objetivos de investimento; e (i) o
investimento no CRI é adequado ao seu nivel de sofisticacdo e ao seu perfil de risco; e (iii) € investidor qualificado, conforme definido pela CVM. Os investidores, para tanto, deverao
obter por conta propria todas as informacdes que julgarem necessarias a tomada da decisao de investimento nos CRI.

AS INFORMACOES CONSTANTES DO PROSPECTO PRELIMINAR SERAO OBJETO DE ANALISE POR PARTE DA CVM E ESTAO SUJEITAS A COMPLEMENTACAO OU CORRECAO.
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Nem a Emissora, nem a Devedora, nem os Coordenadores atualizardo quaisquer das informacdes contidas nesta apresentagéo, sendo certo que as informacgdes aqui contidas estdo sujeitas a
alteracbes, sem aviso prévio aos destinatarios. Os Coordenadores e seus representantes ndo se responsabilizam por quaisquer perdas que possam advir como resultado de decisdo de
investimento tomada com base nas informacdes contidas neste material.

OS COORDENADORES NAO SE RESPONSABILIZAM POR QUALQUER INFORMACAO QUE SEJA DIRETAMENTE DIVULGADA PELA EMISSORA OU PELA DEVEDORA OU OUTRAS
INFORMACOES PUBLICAS SOBRE A EMISSORA OU PELA DEVEDORA QUE OS INVESTIDORES POSSAM UTILIZAR PARA TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.
A LEITURA DESTE MATERIAL NAO SUBSTITUI A LEITURA INTEGRAL E CUIDADOSA DOS DOCUMENTOS RELATIVOS AOS CRI.

ANTES DE TOMAR UMA DECISAO DE INVESTIMENTO NOS CRI, OS INVESTIDORES DEVEM CONSIDERAR, CUIDADOSAMENTE, A LUZ DE SUAS PROPRIAS SITUAGOES
FINANCEIRAS E OBJETIVOS DE INVESTIMENTO, TODAS AS INFORMACOES DISPONIVEIS NESTE MATERIAL, NO TERMO DE SECURITIZACAO E NO PROSPECTO PRELIMINAR
DA OFERTA, EM PARTICULAR AS INFORMACOES DETALHADAS SOBRE OS RISCOS ASSOCIADOS AO INVESTIMENTO NOS CRI, BEM COMO AS DEMAIS INFORMACOES QUE
ENTENDAM SER NECESSARIAS.

LEIA O FORMULARIO DE REFERENCIA DA EMISSORA E DA DEVEDORA, PARA ANALISE DE CERTOS FATORES DE RISCO QUE DEVEM SER CONSIDERADOS ANTES DE
INVESTIR NOS CRI. PARA TODOS OS EFEITOS, O FORMULARIO DE REFERENCIA E OS DEMAIS DOCUMENTOS PUBLICOS DIVULGADOS PELA EMISSORA E PELA DEVEDORA
NAO FAZEM PARTE DA OFERTA E, PORTANTO, NAO FORAM REVISADOS, SOB QUALQUER ASPECTO, PELOS COORDENADORES E PELOS ASSESSORES LEGAIS DA OFERTA.
O FORMULARIO DE REFERENCIA DA EMISSORA ENCONTRA-SE INCORPORADO POR REFERENCIA AO PROSPECTO PRELIMINAR PARA CIENCIA E AVALIACAO DE CERTOS
FATORES DE RISCO QUE DEVEM SER CONSIDERADOS COM RELAGAO A EMISSORA, A OFERTA E AO INVESTIMENTO NOS CRI. A PRESENTE OFERTA PUBLICA FOI
ELABORADA DE ACORDO COM AS NORMAS DE REGULACAO E MELHORES PRATICAS PARA AS OFERTAS PUBLICAS DE DISTRIBUICAO E AQUISICAO DE VALORES
MOBILIARIOS.

O REGISTRO OU ANALISE PREVIA DA PRESENTE OFERTA PUBLICA NAO IMPLICA, POR PARTE DA ANBIMA OU DA CVM, GARANTIA DA VERACIDADE DAS INFORMAGCOES
PRESTADAS OU JULGAMENTO SOBRE A QUALIDADE DA EMISSORA, DA DEVEDORA, DAS INSTITUICOES PARTICIPANTES DA OFERTA, BEM COMO SOBRE OS VALORES
MOBILIARIOS A SEREM DISTRIBUIDOS.

Termos iniciados em letras mailsculas neste material que ndo estejam aqui expressamente definidos teréo o significado a eles atribuidos no Prospecto Preliminar.
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Propodsito e Cultura da Rede D’Or

Excelénciaem
Execucéo

Tecnologia
de Ponta

REDE. Z0OR
SNOJLUIZ
oF

Voltado para

Pessoas

Obsesséo por Foco
no Cliente

Visao e
Comprometimento de
Longo Prazo

[ Elevado

resultado clinico

Alta qualidade
percebida

ol

financeira

o

Solida performance ]

Plano de Saude
——

Plataforma que
impulsiona o
crescimento para
parceiros pagadores

=X

Fonte: Rede D’Or Sao Luiz S.A.

e REDEL/OR
) | =
e shoJLuiz

ii\

Excelente tecnologia

Empresas/Familias Pacientes

e

+2.000 clientes e Alto indice NPS (67

~2MM de vidas geral e 89 para e resultado clinico
seguradas pela D’Or marca Star) com alto NPS
Consultoria
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Rede D’Or Sempre Pensando a Frente da Curva shoJLuiz
L

Mais de 40 anos construindo nosso ecossistema da melhor maneira possivel...

Ecossistema

1977-1997 1998-2007 2007-2015 2015-2021
v" Primeiro Ecobidimencional v Conceito de amplas v' Ganhos de escala v" Continua expansao
v" Pioneirismo no conceito emergéncias resolutivas v' Expansao nacional: geografica:
Laboratério “One Stop v Ciéncia de Dados o Pernambuco o Parana
Shop” v' Conceito de Rede o Sao Paulo o Sergipe
Hospitalar o Distrito Federal o Bahia
v" Acreditacao v Inovacdo com atendimento o Maranhao
v Instituto IDOR Smart Track Implementacéao o Minas Gerais
do SSC o Mato Grosso do Sul
o Paraiba
v" Modelos de pagamento
inovadores
v GTS
v__Aquisicao Richet/Qualicorp

Fonte: Rede D’Or S&o Luiz S.A. e apresentacédo de Resultados 2721, péagina 11, disponivel para acesso em https://api.mzig.com/mzfilemanager/v2/d/5ecded6f-d02b-4439-bd60-b78400f01f1e/5c761335-a246-a415-8adc-4c41c32ac373?origin=1 CONFIDENCIAL 7
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. . ] REDE ZOR
Proposta de Valor Unica Gerando Crescimento Continuo sA0JLUIZ
ar
Atraggo de S emac
profissionais /=== «_ Preferéncia pelo
qualificados &= cliente final
e N shomuz A
indispensavel (& f& ] 5 Cé)ergglgga
NO UNIVErso | Iat e
B pl;gado?es . Ciclo Hospitais
virtuoso de N\
crescimento
sustentavel
Margens e Investimento em
acl)%\éa:gg%gnear}ﬂ pessoas, pesquisa
precisas e tecnologia
Fonte: Rede D’Or Sé&o Luiz S.A. e i
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Iniciativas Ambientais e Sociais Relevantes 2?\25%,0.2
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Os resultados da Rede D'Or caminham lado a lado com o compromisso com a sustentabilidade e iniciativas ESG

®
Sustentabilidade Eficiéncia e Seguranca Investimento
na Construcéo de Projetos Energética e Hidrica Sustentaveis na Comunidade
e - T e 5 'f \'V g N 7 -
Novas instalacfes projetadas com Reducéo de equipamentos visando Foco em iniciativas sustentaveis e Investimentos continuos em multiplos
solucdes de otimizacao de reducdo de emissdes de CO2 e transparéncia através do report GRI projetos sociais com impactos na
consumo de energia eficiéncia no consumo de agua/energia comunidade

Gerador de vapor com . . = Plano de salide para +50 mil
~ b R$61,4MM investidos nos _ 8 rese cLosa. i
recuperacéo de calor, o D ROl o E G - _
energia solar ultimos 5 anos Py I‘!iﬁ%ii:.s gesd Seeomw +R$50 MM investidos em projetos
sociais em 2019

Fonte: Rede D’Or S&o Luiz S.A. Formulario de Referéncia da Devedora, disponivel para acesso em https://api.mziq.com/mzfilemanager/v2/d/5ecded6f-d02b-4439-bd60-b78400f01f1e/3ae626ce-90e0-69b9-b05a-e8ddfdbe0dcl ?origin=1. CONFIDENCIAL 9
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Brasil Possui Importantes Diferenciais Micro e Macro REDE Z/0R

Mercado
brasileiro de
saude esta se
transformando
com base em
fundamentos
demograficos
estruturais

Mercado
sub-penetrado
em relacéo a
leitos, com
predominancia
de pequenos
hospitais

Fonte: Rede D'Or Séo Luiz S.A., ANAHPH, CNES, ANS, CIA e FBH.

Estrutura Econdmica do Mercado de
Saude...

Populacs Financia- Pagadores
Rbiacae mento 9

ao

Planos
de salude

Privado
R$355 bi
5,4% PIB

Migrac

Privado
~24,2%

Mercado enderegavel Rede D’Or

SNOJLUIZ
ar

..Combinado com Sélidos Fundamentos
Demograficos...

Taxa média anual de crescimento populacional (%)

© I 05

= 0,6
] 0,6
) 0,5
(1] 0,3
2 o0
0o ® +20MM pessoas
03 o S proximos 20 ano

...e Acelerado Envelhecimento da
Populacéo
N° de anos para a faixa de +65 anos crescer de 7% para 14%

(2011-2032) I 21

® +21MM

& (2000-2026) 26 pessoas com +65

@ (1970-1996) 26 anos nos préximos 20

D (1947-1992) 45 anos

24 (1930-1975) 45 49MM

(+) (1944-2009) 65 populacéo total com
+65 anos em 2040

&£ (1994-2013) 69

& (1938-2011) 73

i» (1890-1975) 85

() (1865-1980) 115

0 Densidade de Leitos Hospitalares...

Densidade de leitos
13,1 (Leitos/ #000)

Recomendacdo OMS
252120 15 15

(3 -5 leitos)
I JITE™

ONC NURN NIE -NUN “RONUNU)

e Crescente Déficit de Leitos na Rede
Privada

Densidade de leitos (# leitos)

Déficit de +14 mil
eitos narede privada
31.581

" 25.131

< 14.246 >

2019 2024 2029

Visao Geral dos Hospitais no Brasil
Tamanho médio dos hospitais (# leitos)

v' Pequeno porte
v' Infraestrutura
[imitada

(# Hospitais privados no Brasil)

\@.) 4.198

2010

http://cnsaude.org.br/wp-content/uploads/2021/05/Cenarios_Hospitais_Brasil_2020_CNSaude.pdf

http://cnsaude.org.br/wp-content/uploads/2019/05/CenarioDosHospitaisNoBrasil2019CNSaudeFBH.pdf?fbclid=IwWARODUWO0Z 1t8CBeA17uYV4TH4gRzJI62ZTWWOIRPXW InkTJIvw6Wm-1Rah_Sc
Notas: (1) Considerando expanséo de beneficiarios de 47 milhdes para 57 milhdes em 2029 com taxa de ocupacéo e tempo médio de estadia constantes; (2) Considera média de leitos.

CONFIDENCIAL

11

LEIA O PROSPECTO E OS DEMAIS DOCUMENTOS RELATIVOS DO CRI ANTES DE ACEITAR A OFERTA,

EM ESPECIAL A SECAO "FATORES DE RISCO"


http://cnsaude.org.br/wp-content/uploads/2021/05/Cenarios_Hospitais_Brasil_2020_CNSaude.pdf

MATERIAL PUBLICITARIO
REDE ZOR

Por que nos Destacamos? SAoJLUIZ

Maior ecossistema de saude privada do pais

Presenca nacional, ampla rede de clientes e crescente mercado enderecavel

Qualidade e complexidade impulsionando crescimento de receita e do Share of

: Wallet
REDE ZOR

SAOJLUIZ o _ _ _
ar Plataforma baseada em tecnologia impulsionando crescimento, qualidade e
eficiéncia

Y Reconhecida oportunidade para crescimento organico e inorganico

Distinta plataforma em mercado com relevante barreira de entrada

Fonte: Rede D'Or S&o Luiz. S.A. CONFIDENCIAL 12
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Maior Ecossistema de Saude Privada do Brasil

Plataforma de destaque para solucdes de salde com posicao de lideranca em toda a cadeia de valor ndo sujeita a risco regulatorio

REDE ZOR
SNOJILUIZ
ar

= Maior rede privada = Servi¢os oncoldgicos = 3°maior rede de = Unica seguradora e = Colaboragtes = Banco de sangue,

\-

independente do pais
Referencia em
qualidade e padréo
Lancada em 1998

integrados a rede de
hospitais

= Posicdo de lideranca
s Lancadoem 2011

diagnosticos do pais
Lancada em 1977 e
reformulada em 2018

consultoria associada
a ampla rede de
hospitais no Brasil

cientificas com mais de
60 paises

38 programas de
residéncia médica
Langado em 2010

Fonte: Rede D’Or S&o Luiz S.A., ANAHP, CNES, e ITR 2T21, pagina 18, disponivel para acesso em https://api.mzig.com/mzfilemanager/v2/d/5ecded6f-d02b-4439-bd60-b78400f01fle/faSbacbl-5505-7d2e-5722-f771eb4ccf27?origin=1

dialise, ambulatdrio e
educacéao
= Um dos maiores
bancos de sangue do
pais adquirido em 2017
(participacéo de 42,4%)
= Plano de educacéo
\._ Médica privada

_/
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1.70%

urinario

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

3.16%
Infecgc&o sanguinea

_ 1.22% 0.99% 0.88%
Acreditacdes totais [Il| Hospitais relacionada a cateter

Acreditagfes

.Acreditagﬁes nacionais . internacionais

AL : o : REDE Z0R
Buscando Exceléncia com Indicadores Clinicos Superiores SAOILUIZ
ar
Exceléncia e Obsessao por Qualidade Traduzidas no Nivel de Continua Melhora Dos Indicadores Clinicos, Evidenciando Operacéo
Acreditacdes De Referéncia No Setor
Evolucdo das Acreditacées dos Hospitais Rede D‘Or( 2 .
REDE ZOR
SAOILUIZ 2015 2016 2017 2018 2019
ar
5.48 5.70 5.35 591
Tempo de estadia : >-00
Bl e e
0.28% 0.25%
Taxa de mortalidade 0.21% 0.20%
0.17%
N e e
3.90% 15t
Ventilador associado s 2.15% 1.68% 1.43%
) 2 5 - O e e
2
2
14 2.03% 1.53% 9
H u Infecg&o de cateter 1.23% 0.77% 0.79%

Fonte: Rede D’Or Séo Luiz S.A.; Notas: (1) A diferenga entre nimero total de hospitais e o nimero de hospitais acreditados recentemente inaugurados/adquiridos e em preparacdo para acreditagao; (2) Acreditagdes internacionais requerem operagédo de pelo menos CONFEIDENCIAL 14
6 meses.
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Melhores Padrdes de Qualidade e Experiéncia do Usuério ReDE /o
S
Avaliacdes publicas de satisfacdo do cliente evidenciam nossa percepcao superior de produtos e servicos em todas as marcas Google

Rede D’Or NPS
64

Consofidado_

Maiores 10 Hospitais® iacdo Médi ario: 4,0 | Rede Star
BARRAZOR COPA ZOR quinTA Z0OR sno_.ﬂﬂ“ﬁ sno_njj?z QBRASIL co PA'[ TAR VILA NOVA+/TAR DF/TAR
HOSPITAL HOSPITAL HDSPITAL Haspital o Maternicade ““_““ REDE DOR Atoe oon
\\\ ,, \\\ ,, \\\ ,, \\\ ,, \\\ ,, \\\ ,, \\\_’/l \\\_’/l \\\_’/l
pospal QSiolucas OO ¥ LeForTE A iy i

W RNRL CopsEaba e DA GAMA v
Vitoria PREISEE T pevi SANTA i PAULA @ @ Gl B prod
éarxaammrw cardiaca

" \\ /’-\\ /’ \\ 7 \ l’-\\ - Brasili
:@. :@. :@. ‘ ' ,@. ALBERT EINSTEIN  SjRIO-LIBANES SIRIO-LIBANES:
\ \ \ \

A\ ,/ A\ ,/ A\ ,/ A\ ,' S S S

~= ~=

Z, Z, 7,
= 4 N y N F N
I \ I \ I \
oo o k- % NotreDame 1 1 1
‘5“““'“““ % SAOCAMH_O 5 % Intermédica 2 ‘\ 7 ‘\ /] ‘\ 7
OSWALDO CRUZ Nl N —"
\

Fonte: Rede D’Or S&o Luiz S.A. e Google Reviews em 4 de Abril, 2022. | Notas: (1) Considera média de todos os hospitais. (2) Considera os 10 maiores hospitais por receita bruta em 2021. CONFIDENCIAL 15
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LEIA O PROSPECTO E OS DEMAIS DOCUMENTOS RELATIVOS DO CRI ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
EM ESPECIAL A SECAO "FATORES DE RISCO"



MATERIAL PUBLICITARIO

Parceiro Preferencial das Grandes Seguradoras e Planos de REDE Z0R
Saude nao Verticalizados shoJLuiz
Rede D’Or possui amplo mercado enderecavel, estando apto a capturar demanda em todos os tickets reoe Z0R

Si\0=IllI=UIZ

v'Mercado enderecavel de ~42 MM de vidas e +R$ 164 bi em despesas

meédicas
Unidas Fora da . Planos de
Fenasaude & OUtros ANS® Unimeds menor ticket®
= —— — - Gk P Cantra Naslanai -
EOMINT SuIAmea O\SSI CAIXA FL?EX nm:cﬂs—'i"ﬂuiu ('.-\.\\Iil‘I-II{.l u"i'“e"“‘ potebams 'E'.'hﬂ'pl_(ldﬂ
€ bradesco Golden e ’ P T
: Cross EORTO Postal Saide L2 and local and
g satde =303 Cua=. iilpsem
Me;rcado de Salde Parsery “PS€Mg Unimeds others
Privado
(milhGes) 10,2 MM 8,9 MM ~6 MM 16,9 MM milhdes 11,0 MM

Despesas Médicas em R$
Bilhdes

R$ 63,5 bi R$ 33,5 bi R$ +10 bi R$57,1bi ( 510° )R$18,3bi
\,/ 90% do total dée
\/ \/ / \/ despesas

Produto Nivel 1
Planos de Maior Ticket

Produto Nivel 2

77% dos
\,/ \,/ ,/ \/ beneficiarios
Produto Nivel 4 GTS: Exclusivarede de qualidade para produtos de menor tic : \/
Planos de Menor Ticket =7 T T T T T T T T T T T T o e e e e e e e e e e e o m— o o—— oo

Fonte: Rede D’Or Séo Luiz S.A.; IBGE, Anaph e ANS
Notas: (1) Market share de beneficiarios estimados, ndo auditado pela ANS; (2) Considera companhias verticalizadas e operadores de planos de saide com receita PMPM abaixo de R$ 200, excluindo Unimeds.

1
|
1
1
1
1
1
|
1
1
1
1
1
|
1
1
1
1
1
I -
1
# de Beneficiarios : +42
1
1
1
1
1
1
1
|
1
1
1
1
1
:
1
Produto Nivel 3 |
|
I
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LEIA O PROSPECTO E OS DEMAIS DOCUMENTOS RELATIVOS DO CRI ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
EM ESPECIAL A SECAO "FATORES DE RISCO"



MATERIAL PUBLICITARIO

Player Relevante em Mercado Ainda Fragmentado

Amplo Espago para Ganho de Participagdo de Mercado

Tamanho de Mercado®

(R$ bilhdes)
57 10
|
=
64 I
Fenasaude Unidas & Unimeds Mercado Mercado
ex-GNDI outras enderecavel enderecéavel
fora da ANS® total
S~— _
——

Mercado atendido por pequenos players: elevado
potencial de substituicdo e crescimento de Market share

Evolucdo do Market Share da Rede D’or

2013 2020

Fonte: Rede D’Or Séo Luiz S.A., Planilha de Fundamentos 4720, disponivel para acesso em https://api.mziq.com/mzfilemanager/v2/d/5ecded6f-d02b-4439-bd60-b78400f01f1e/3cd85e4d-c08c-1807-eb7a-70284d42168b?origin=1

REDE Z0R
SNAOJILUIZ
o

...com Impressionante Histérico na Consolidagao do Mercado
Brasileiro

Presenca em ¢
regioes
metropolitanas,
188 cidades
cobertas

Mix da Receita Liquida
@ Rio de Janeiro @ Nordeste
® Sao Paulo Sul

Centro-oeste
(DF+MG+MS)

CONFIDENCIAL

ANAHP, ANS (disponivel no link http://www.ans.gov.br/anstabnet/index.htm) e IBGE | Notas: (1) Considera despesas médicas de 2019; (2) Market share de beneficiarios estimado ndo auditado pela ANS.

LEIA O PROSPECTO E OS DEMAIS DOCUMENTOS RELATIVOS DO CRI ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
EM ESPECIAL A SECAO "FATORES DE RISCO"


https://api.mziq.com/mzfilemanager/v2/d/5ecded6f-d02b-4439-bd60-b78400f01f1e/3cd85e4d-c08c-1807-eb7a-70284d42168b?origin=1

MATERIAL PUBLICITARIO

Plataforma de Tecnologia Possibilitando Resultados Superiores reDE bR
para Todas as Partes Envolvidas sioJLuiz

Tecnologia projetada para engajar membros, apoiar médicos e ajudar pagadores e empregadores

Decis6es Baseadas em Dados, Suportadas por Sélida Infraestrutura de Tl e
Ferramentas Proprietarias

Conceito paciente Gnico

Portal de saude centralizado )
20% dos atendimentos —

» ~ p
Ampla disponibilidade de servigos agendadospornossa | 0 [ f-----__ | = Operacao escalavel
&di Plataforma digital - L~ . e

médicos 9 T ' = Negociacdes comerciais em base unificada
Digital / Virtual / Telemedicina l ! . Otimiza(;éo de G&A e COG

DU = Plataforma de Coordenacdo de Atendimento
Conceito médico unico ° o |
Portal centralizado de monitoramento - é,\n.’l; (. \G ! - Produto GTS

Coordenagéo do Nnyr--¢ P

Suporte para decisdes clinicas SeRals e & = CRM médico
Reducéo de tarefas administrativas maior penetragao em

} novos mercados
Gerenciamento/agendamento de

referéncias simplificado e em tempo real

Plataforma Digital Unica Aumentando Volume de Pacientes

Fortqlemmento do ‘ Melhorando CEx e
engajamento com paciente reforcando posico

- Gl ol Rl El s indispensavel para * +1 milh&o de visitas/més no website
de continuum de cuidados pagadores

= Solugbes como agendamento de consultas e
telemedicina

= Analytics da satide e = ~20% das consultas agendadas via ferramenta digital -z J B
. |
atendimento da populacso O e = Agendamento em menos de 2 minutos L @ }
= Ferramentas de design de gestdo de beneficios ._ =S .

produtos e beneficios
CONFIDENCIAL 18

Fonte: Rede D’'Or S&o Luiz S.A .

LEIA O PROSPECTO E OS DEMAIS DOCUMENTOS RELATIVOS DO CRI ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
EM ESPECIAL A SECAO "FATORES DE RISCO"



MATERIAL PUBLICITARIO
REDE Z/OR

...Suportado por Estratégia Vencedora e Conhecimento de Mercado shogLurz

Estratégia Plug and Play Grande Mercado Enderecavel

1 4 4 Imenso mercado de ...com relevante deficit de leitos
\. / : hospitais... na rede privada...
' Repe Z0OR —"

Entrada em novos SAOJILUIZ Utilizacao de (1) (2)
Tar aquisicbes como
fundacao para '-
crescimento organico E
3 e inorganico

mercados com
v
( 2, ool 7

aquisicdes de marcas
Parceiro indispenséavel

solidas
para pagadores,
pacientes e médicos

Expanséo do fluxo, ...com soélido track ... e mercado ainda

aumento da complexidade record bastante
e sinergias, tornando-se fragmentado
referéncia na regido
Consolidador Natural o I
excelente maquina de
(# de transagdes acumuladas desde 2007) M&A. ..
50 35 21 35 Excelente Track Record de Aquisic0es e
hospitais Clinicas oncolégicas SADT Outros EXpansaO dO NOSSO ECOSSIStema
Fonte: Rede D’Or S&o Luiz S.A e ANAHP CONFIDENCIAL 19

LEIA O PROSPECTO E OS DEMAIS DOCUMENTOS RELATIVOS DO CRI ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
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MATERIAL PUBLICITARIO

Solido Track Record da Rede D’Or e Expertise de Integracao de

Multiplas Adquiridas

_ Areas chave de _
extracao de valor

— Safra 2010 Safra 2011 Safra 2012 Safra 2015
alor
compflﬁjxxlgadee EBITDA 4 hositad EBITDA 1 hoso EBITDA G — EBITDA A hospitai
CAGR: +26% | |~ nosPitais CAGR: +31% hospital CAGR: +20% | |~ hospitais CAGR: +27% | |~ hospitais
= _ _ Margem _ _ Margem _ _ Margem _ _ EBITDA
Acreditacao de P (D) () () -
grandes EBITDA oo EBITDA 27.0% EBITDA 19.0% Margin 20.0%
seguradoras : 170% 17.0%
= =Sl Wl =l =e
areas ‘

Ano 0 L™

Otimizacao de
Kgiro e gestéo
de caixa

Ano 0 L™

Ano 0 L™

corporativas Ano 0 LT™ Ano 0 L™ Ano 0 LT™ Ano 0 L™

_ Safra 2016 Safra 2017 Safra 2018 Safra 2019 @
Suprimentos

EBITDA 2 hospitai EBITDA 3 hospitai EBITDA 2 hoshitai EBITDA 1 hosnitai
CAGR: +29% RBlle CAGR: +23% CEIIERS CAGR: +105% CEIIERS CAGR: +82% CEPIErS
®® EBITDA ®® EBITDA o5 0% ®® EBITDA S Margin
26,0% 70 21,0% 25,0%
Investimento 14.0% 16.0% 15.0%
em tecnologia 5.0%
COONE — 7

Ano 0 L™

Fontes: Rede D’Or S&o Luiz. S.A | Notas: (1) N&o inclui Samer, Rio Mar, Jutta Batista e Aviccena devido a falta de dados histéricos em Dez/2019; Melhora do desempenho financeiro representa extrapolagéo ilustrativa da experiéncia histérica; aplica a média

ponderada das safras de coortes de M&A anteriores

CONFIDENCIAL

REDE.ZOR
SNOJLUIZ
oF
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LEIA O PROSPECTO E OS DEMAIS DOCUMENTOS RELATIVOS DO CRI ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
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MATERIAL PUBLICITARIO

Greenfield e Brownfield: Uso de Capital com Pay-back Rapido e ROIC

Significativo

Experiéncia destacada na entrega de projetos: ROIC agregado de 23,4% (1)

Execucédo incomparavel...

...alinhada a pipeline significativo

REDE Z0OR
SNOJLUIZ
oF

— Projetos Brownfields maduros

ROIC ROIC

- Oncologia -
Vivalle @ =l 46,5%
—
T

Bra5|le|ro

— Brownfield planejado

v

ROIC

i

Sino @

Copa
D'Or

Sino Brasileiro
Sdo Paulo
89 leitos

— Projetos Greenfields maduros

\/

Norte D’Or

M

i 8
e ~
Caxias

RoOIC()

o

Fac

Sao Caetano
||

ROIC

20,8%

Sao Luiz
Campinas
260 leitos

= B™==~ Barra D’Or Il

_.:il s | (B
ll:.

(=ML Rio de Janeiro
'-"‘ 262 leitos

¢

Fonte: Rede D’Or Séo Luiz S.A.| Notas: (1) Considera venda com arrendamento do imével. ROIC: (EBITDA - Depreciacéo)*(1-taxa de imposto efetivo)/(CAPEX depreciado + Kgiro + 4gio), Dez-2019

Impacto Brownfields

por hospital

61
|

Média Brasil

Oportunldade 67
Brownfields

233

Rede D'Or

CONFIDENCIAL
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MATERIAL PUBLICITARIO

Barreiras de Entrada Relevantes: Escala, Crescimento
Sustentavel e Rentabilidade

Posicionamento sélido com relevantes barreiras de entrada

Lideranca em
Hospitais de /
Primeira Linha

Alocacéao de

Infraestrutura v Capital

Capacidade
operacional

Fidelizac&o dos

‘/ Sdlida Reputacao 1
Médicos

de Marca

Relacdo de Simbidse
com Operadoras de
Planos de Saude

Rede de

‘/ Modelos Alternativos
parcerias

de Pagamento

Dados &

Processo Decisorio /

Baseado em Dados

tecnologia

Fonte: Rede D’Or S&o Luiz. S.A. e Planilha de Fundamentos 4T20, disponivel para acesso , disponivel para acesso e

REDE 205
SNOJLUIZ
oF

Ativos imobiliarios
v Limitados em Areas
Premium

1 Time de

Gestao

Alavancagem
f Operacional com
Fornecedores

Tecnologia Servindo
Pacientes e
Provedores

LEIA O PROSPECTO E OS DEMAIS DOCUMENTOS RELATIVOS DO CRI ANTES DE AC

EM ESPECIAL A SECAO "FATORES DE RISCO"


https://api.mziq.com/mzfilemanager/v2/d/5ecded6f-d02b-4439-bd60-b78400f01f1e/3cd85e4d-c08c-1807-eb7a-70284d42168b?origin=1

MATERIAL PUBLICITARIO

REDE 205

O Inicio de um Novo Ciclo SNOJILUIZ
"ar

0) Expanséo de leitos nos hospitais atuais da rede

@ Potencial para aumentar complexidade e solucdes tecnoldgicas

REDE D@bn a Adicao de novas especialidades clinicas

Sl\o=ll|r-|-"z Q Espaco para crescer em novos servigos (testes clinicos, transplante e
7 outros)

G/ Potencial de crescimento significativo em servicos de educacgao

@ Consolidador natural em mercado fragmentado com sélidos fundamentos de longo prazo

Fonte: Rede D'Or S&o Luiz S.A. CONFIDENCIAL 23

LEIA O PROSPECTO E OS DEMAIS DOCUMENTOS RELATIVOS DO CRI ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
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MATERIAL PUBLICITARIO

AGENDA

Destaques Rede D’Or
Tese de Investimento
Dados Financeiros

Termos e CondicOes da Oferta

Informacdes Adicionais —

S O A W DN

Fatores de Risco o .

LEIA O PROSPECTO E OS DEMAIS DOCUMENTOS RELATIVOS DO CRI ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
EM ESPECIAL A SECAO "FATORES DE RISCO"



MATERIAL PUBLICITARIO

Operacional — Evolucdo dos Procedimentos Cirlrgicos Eﬁ%ﬂ%ﬂi
ar

Evolucdo do Numero Total de Cirurgias Mesma-base: Cirurgias Totais

(mil cirurgias) (mil cirurgias)

2018: 241 (+13,1% a/a)

107
2019: 287 (+18,8% a/a) 105

2020: 251 (-12,6% a/a)
2021: 363 (+45,0% a/a)
81 81
69
64 g2 69 71 3 69
| 59III I I 6462I|| 6465
1T18 2T18 3T18 4T18 1T19 2T19 3T19 4T19 1T20 2T20 3T20 4T20 1T21 2T21 3T21 4721 NS O 9 0 (19 (19 (19 (19 fl,'\ fl,'\ q/'\ ,1/'\
ém%vééé&éfﬁébﬁéfﬁé&\

Fonte: Rede D’Or S&o Luiz. S.A. Apresentacédo de Resultados 4T21, disponivel para acesso em https://api.mzig.com/mzfilemanager/v2/d/5ecded6f-d02b-4439-bd60-b78400f01f1e/489ffc7b-bac5-6d7a-608a-c595da70fa69?origin=1 CONFIDENCIAL 25

LEIA O PROSPECTO E OS DEMAIS DOCUMENTOS RELATIVOS DO CRI ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
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https://api.mziq.com/mzfilemanager/v2/d/5ecded6f-d02b-4439-bd60-b78400f01f1e/489ffc7b-bac5-6d7a-608a-c595da70fa69?origin=1

MATERIAL PUBLICITARIO

: : ~ REDE Z0R
Operacional — Volume de Pacientes e Taxa de Ocupacao SAOILUIZ
ar
Volume Paciente-dia e Taxa Média de Ocupacéao - Trimestral Volume Pac-dia e Taxa de Ocupacgéo - Anual
(diarias de internacdo em mil, %) (diarias de internacdo em mil, %)
., 84.0% . 81 6% . 0% . .
7 69,7% ’ 71,1%
61,2%
513
489 W 480
440 404 454 4
423426 B 417
386 388 1.653
1.471
1T18 2T18 3T18 4T18 1T19 2T19 3T19 4T19 1T20 2T20 3T20 4T20 1T21 2T21 3T21 4T21 2017 2018 2019 2020 2021

Variagéo ala |+14,0% | |+155%  |+12,7%| |+11,1% +3,2% -20,6% -1,2% +10,7% | |+21,9%  |+62,0% | +31,7%  |+20,0%

Fonte: Rede D’Or S&o Luiz. S.A. Apresentacédo de Resultados 4T21, disponivel para acesso em https://api.mzig.com/mzfilemanager/v2/d/5ecded6f-d02b-4439-bd60-b78400f01f1e/489ffc7b-bac5-6d7a-608a-c595da70fa69?origin=1

CONFIDENCIAL
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https://api.mziq.com/mzfilemanager/v2/d/5ecded6f-d02b-4439-bd60-b78400f01f1e/489ffc7b-bac5-6d7a-608a-c595da70fa69?origin=1

MATERIAL PUBLICITARIO
REDE ZOR

Operacional — Evolugao dos Leitos Operacionais SAOJLUIZ
ar

Evolucéo Diéaria de Pacientes-dia Covid-19
(em unidades Rede D’'Or)

Forte reducdo nas internacdes por Covid-19 desde o pico de
-92% marco/21 permitiram recuperacdo de volumes de procedimentos
e tratamentos nao relacionados a pandemia.

Em 2021, foram registradas internacdes de 55 mil pacientes por
Covid-19; desde o inicio da pandemia foram 80 mil pacientes
internados.

A taxa média de permanéncia de pacientes Covid-19 aumentou
de 6,4 dias em 2020 para 7,4 dias em 2021.

A Rede D’Or destinou R$300 milhdes ao
combate a pandemia, através de 22 acdes de doacao de
equipamentos, medicamentos e recursos para ativacao de
leitos, além da instalacdo e operacéo de dois hospitais de
campanha e uma ala de UTI cedida para o sistema publico.

mar-21 abr-21 mai-21 jun-21 jul-21 ago-21 set-21 out-21 nov-21 dez-21

Fonte: Rede D’Or S&o Luiz. S.A. Apresentacédo de Resultados 4T21, disponivel para acesso em https://api.mzig.com/mzfilemanager/v2/d/5ecded6f-d02b-4439-bd60-b78400f01f1e/489ffc7b-bac5-6d7a-608a-c595da70fa69?origin=1 CONFIDENCIAL 27
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https://api.mziq.com/mzfilemanager/v2/d/5ecded6f-d02b-4439-bd60-b78400f01f1e/489ffc7b-bac5-6d7a-608a-c595da70fa69?origin=1

MATERIAL PUBLICITARIO

: ~ : : : REDE Z0R
Operacional — Evolucao dos Leitos Operacionais SAOILUIZ
ar
Evolucdo do Numero de Leitos Operacionais NUumero de Leitos Totais
(leitos ao final do periodo) (leitos ao final do periodo)
+29,5% +21,4%
10.098 10.618
9.611 '
8.746 8.819 9.034
8.788 8.761 8.946
8.191
7.393
) I I I
3T20 4T20 1T21 2721 3721 4721 3T20 4720 1T21 2721 3T21 4721

= Consistente estratégia de M&A com 2.213 leitos totais adquiridos em 17 aquisi¢cdes (até 1T22) desde o processo de abertura de capital.

Fonte: Rede D’Or S&o Luiz. S.A. Apresentacédo de Resultados 4T21, disponivel para acesso em https://api.mzig.com/mzfilemanager/v2/d/5ecded6f-d02b-4439-bd60-b78400f01f1e/489ffc7b-bac5-6d7a-608a-c595da70fa69?origin=1 CONFIDENCIAL 28
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https://api.mziq.com/mzfilemanager/v2/d/5ecded6f-d02b-4439-bd60-b78400f01f1e/489ffc7b-bac5-6d7a-608a-c595da70fa69?origin=1

MATERIAL PUBLICITARIO

Receita Bruta e Ticket Médio - Consolidado E,E-\E’,ﬁﬂi
Receita Bruta Total Ticket Médio Consolidado
(R$ milhdes) (receita bruta total sobre pac-dia, R$)

+9, 1 % 4T21 vs. 4T19: +11,7%
22.803,1

408 5
+
+22.0% 44'5/0 8.620,2
7.450.1 8.004,1
0,
3,3% 15.776.6 7.117,8
5.871,8 5.912,6 i
5.303.7 5.715,0 o .
4.683.2 mpactos:
= Variagao do perfil
médio de tratamentos,
em decorréncia do
menor nimero de
pacientes graves em
leitos UTI Covid-19.
4T20 1T21 2721 3721 4T21 2020 2021 2017 2018 2019 2020 2021 = Integracdo de

aquisicoes.

= Receita brutarenovarecorde anual impulsionada por sélida evolucao de todos indicadores operacionais: aumento de leitos, taxa de
ocupacao, maior volume de pacientes e cirurgias e crescimento do Ticket.

Fonte: Rede D’Or S&o Luiz. S.A. Apresentacédo de Resultados 4T21, disponivel para acesso em https://api.mzig.com/mzfilemanager/v2/d/5ecded6f-d02b-4439-bd60-b78400f01f1e/489ffc7b-bac5-6d7a-608a-c595da70fa69?origin=1 CONFIDENCIAL 29
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MATERIAL PUBLICITARIO

, : T : REDE Z0R
Receita Bruta e Ticket Médio - Oncologia -
SI\O=IIII=UIZ
Receita Bruta - Oncologia Ticket Médio - Oncologia
(R$ milhdes) (receita bruta oncologia sobre infusées, R$)
+13,2%
31,4% :
et +30, 3% 1.812,1 /’ °ase
7.468,8
486,7 1.390,4 6.150,9
445.9 473,2
406,3 5.193,5
370,3 4.596,5 I
4T20  1T21  2T21  3T21 4721 2020 2021 2017 2018 2019 2020 2021

= Em 2021, Oncologiarepresentou 7,9% da receita bruta total.

Fonte: Rede D’Or S&o Luiz. S.A. Apresentacéo de Resultados 4T21, disponivel para acesso em https://api.mzig.com/mzfilemanager/v2/d/5ecded6f-d02b-4439-bd60-b78400f01f1e/489ffc7b-bac5-6d7a-608a-c595da70fa69?origin=1 CONFIDENCIAL 30
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MATERIAL PUBLICITARIO

REDE Z0R
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Custos dos Servigos Prestados Despesas Gerais e Administrativas
(R$ milhdes) (R$ milhdes)

+35,9% _ap 15.572,1 / ’

720,8

+29,4%

11.462,3 +88,2%
4.057,4 4.068,1
3.144,7 3.528,5 i 252,7
144, 217.9 ’ 2290 2194
116,6
4720 1T21 2T21 3721 4721 2020 2021 4T20 1T21 2721 3721 4721 2020 2021
I I
Impacto Maior volume de Expanséao PLR para equipes Processo de Gastos com
Covid-19 pacientes-dia oncologia das operacbes expansao servicos de TI
Fonte: Rede D’Or S&o Luiz. S.A. Apresentacédo de Resultados 4T21, disponivel para acesso em https://api.mzig.com/mzfilemanager/v2/d/5ecded6f-d02b-4439-bd60-b78400f01f1e/489ffc7b-bac5-6d7a-608a-c595da70fa69?origin=1 CONFIDENCIAL 31
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Evolucao do EBITDA

EBITDA Reportado e Margem (%)
(R$ milhdes, %)

244%  240%  230% o370  246%
+24,0%
1.2447 1.256,4 1.2615
10175 L1345
4T20 1721 2121 3T21 4721

EBITDA Ajustado e Margem (%)

(R$ milhdes)
0,
24,0% 20.0% 0
17,7% 074%  28.2% 28,5%
4.897,0 25 0%
+97,3% +12,5%
1.565,9 1.514.4
24018 1.330,4
1.142,6
2020 2021 AT20 1T21 2721 3721 4T21

1.285,0 |||||

REDE. ZOR
SNAOJILUIZ
ar

27,9%

22,7%
5.695,8

+79,2%/¢

3.179,0

2020 2021

= EBITDA reportado aumenta 97,3% sobre 2020, com aumento de leitos operacionais, manuten¢céo de taxa de ocupacao saudavel, e
solido crescimento no volume de procedimentos, inclusive de cirurgias complexas.

Fonte: Rede D’Or S&o Luiz. S.A. Apresentacédo de Resultados 4T21, disponivel para acesso em

https://api.mzig.com/mzfilemanager/v2/d/5ecded6f-d02b-4439-bd60-b78400f01f1e/489ffc7b-bac5-6d7a-608a-c595da70fa69?origin=1
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Lucro Liquido
(R$ milhdes)
1.677,7
+265,2%
+38,5%
402,4 ari,7 3781 419,5 4594
302,9 :
4T20 1T21 2721 3T21W 4721 2020 2021

= Lucro liguido cresce 265,2% em 2021, apesar da manutencao dos desafios impostos pela pandemia da Covid-19 ao longo do ano.
= O lucro liguido da Companhia registrou CAGR de 14,5% nos ultimos 5 anos.

Fonte: Rede D’Or S&o Luiz. S.A. Apresentacédo de Resultados 4T21, disponivel para acesso em https://api.mzig.com/mzfilemanager/v2/d/5ecded6f-d02b-4439-bd60-b78400f01f1e/489ffc7b-bac5-6d7a-608a-c595da70fa69?origin=1 CONFIDENCIAL 33
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Reconciliacdo do Fluxo de Caixa Gerencial Prazo Médio de Recebimento (PMR), Estoque (PME) e Pagamento (PMP)
(R$ milhdes) (em dias)

120 121
o
99 97 100
H
+75% °
vs 2020 66
54
47 47 44
52 .
47 51 "
1.739,7 37
EBITDA A Capital A Outros itens A A Impostos  Fluxo de caixa 2017 2018 2019 2020 2021
Reportado de giro de balanco  Arrendamentos operacional
2021 2021
—e—PMR PMP —e—PME
» Fluxo de caixa operacional gerencial expandiu 75,0% vs. 2020 = O contas areceber foi negativamente impactado pelo aumento
apesar do crescimento do contas areceber (CAR). pontual do prazo de recebimento de determinadas fontes
pagadoras, considerando o crescimento da sinistralidade do
setor.
Fonte: Rede D’Or S&o Luiz. S.A. Apresentacédo de Resultados 4T21, disponivel para acesso em https://api.mzig.com/mzfilemanager/v2/d/5ecded6f-d02b-4439-bd60-b78400f01f1e/489ffc7b-bac5-6d7a-608a-c595da70fa69?origin=1 CONFIDENCIAL 34
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Em 31 de dezembro de 2021 Evolucédo do Custo Médio da Divida Cronograma de Amortizacédo da Divida
(em CDI+; final de periodo) (R$ milhdes)
» Divida Bruta®: R$25.220,0 milhdes o
ca Prazo médio caa’ | - -
o . ' (anos)
= Custo médio da divida bruta; CDI + 0,7% a.a.
CDI+ 1.8% 2022 1.555
= Prazo Médio da Divida Bruta: 5,9 anos CDI+ 1,3% CDI+1,3% CDI+ 1,0% 2023 3.939
CDI+ 0,7%
* 0 da divida em moeda estrangeira: 24,2% - 2024 1.974
o _ _ dez-20 mar-21 jun-21 set-21 dez-21 2025 3.022
= Divida em moeda estrangeira com hedge cambial
integral: 100% 2026 1.549
Composicado da Divida Liquida por Indexadores 2027 1031
= Caixa e equivalentes de caixa®@: R$12.554,2 milhdes apos Derivativos (dez-21)
2028 3.585
» Divida Liquida: R$12.665,9 milhdes Pré-fixada
31.6% 2029 2.001
» Divida Liquida/EBITDA 12M: 2,6X 2030 5.535
Pos-fixada
= Covenants atrelados a indices de alavancagem: Nao ha 68,4% 2031-36 3.438
Fonte: Rede D’Or S&o Luiz. S.A. Apresentacédo de Resultados 4T21, disponivel para acesso em https://api.mzig.com/mzfilemanager/v2/d/5ecded6f-d02b-4439-bd60-b78400f01f1e/489ffc7b-bac5-6d7a-608a-c595da70fa69?origin=1 CONFIDENCIAL 35
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Opea Securitizadora S.A. (atual denominacao de RB SEC Companhia de Securitizacao)

Certificados de Recebiveis Imobilidrios (“CRI”)

Oferta Publica Instru¢ao CVM n? 400
Lastro Debéntures simples, ndo conversiveis em agdes, da espécie quirografaria, para colocagao privada, da 222 emissdao da Devedora

Inicialmente, RS 1.000.000.000,00 (um bilhdo de reais), observada a possibilidade de aumento do valor total da emissdo mediante
Volume Total da Oferta exercicio total ou parcial da op¢do de lote adicional de até 20%, isto €, em até RS 200.000.000,00 (duzentos milhdes de reais),
totalizando até RS 1.200.000.000,00 (um bilhdo e duzentos milhdes de reais)

Valor Nominal Unitério RS 1.000,00 (mil reais)

Regime de Colocagao Garantia Firme para volume de RS 1.000.000.000,00 (um bilhdo de reais)
_ Em até 3 (trés) séries, em sistema de vasos comunicantes de distribuicao

12 Série: 5 anos 22 Série: 7 anos 32 Série: 10 anos
12 Série: bullet 22 Série: bullet 32 Série: no 962, 1082 e 1202 meses
12 Série: Semestralmente, sem caréncia 22 Série: Semestralmente, sem caréncia 32 Série: Semestralmente, sem caréncia
- 22 Série: NTN-B 2028 + 0,40% a.a. ou IPCA 32 Série: NTN-B 2030 + 0,50% a.a. ou IPCA
a . 0 celddls 3% serie
Vebte) e 117 Bt 210,200 E0L + 6,23% a.a., dos dois o maior. + 6,36 % a.a., dos dois o maior.
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Permitido, nos termos da escritura de emissdao de debéntures, apds o decurso de (i) 36 (trinta e seis) meses para os CRI da 12 Série, (ii)
Resgate Antecipado 48 (quarenta e oito) meses para os CRI da 22 Série e (iii) 72 (setenta e dois meses) para os CRI da 32 Série, contados da Data de
Facultativo Emissao, ou seja a partir de (i) 25 de abril de 2025 para os CRI da 12 Série, (ii) 25 de abril de 2026 para os CRI da 22 Série e (iii) 25 de
abril de 2028 para os CRI da 32 Série.

12 Série: 0,40% (quarenta centésimos por cento) sobre o saldo devedor, multiplicado pela duration em anos, remanescente
Prémio de Resgate 22 Série: O maior entre a curva do papel ou make whole pela NTNB
32 Série: O maior entre a curva do papel ou make whole pela NTNB

| Garantias [
CEWNEAT GG EIICER I E N “AAA(exp"sf(bra)” pela Fitch

Os CRI serao distribuidos publicamente a investidores, pessoas fisicas ou juridicas, fundos de investimentos, ou quaisquer outros

Publico alvo veiculos de investimento que possam investir em certificados de recebiveis imobiliarios, desde que se enquadrem no conceito de
Investidor Qualificado ou Investidor Profissional

Distribuicao e Negociagao B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcao
12 Série: BRRBRACRIBF7

Cadigos ISIN 22 Série: BRRBRACRIBX0
32 Série: BRRBRACRIBY8

Escriturador e Liquidante Itad Corretora de Valores S.A. e Itau Unibanco S.A.

Y

Agente Fiduciario Pentagono S.A. Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios

8
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Cronograma da Oferta SAOJLUIZ
ar

orkmatmer | hee T
Protocolo do Pedido de Registro Oferta na CVM 18/03/2022
_ Divulgagdo do Aviso ao Mercado 26/04/2022
_ Disponibilizagdo do Prospecto Preliminar 26/04/2022
“ Inicio do Roadshow 27/04/2022
— Inicio do Periodo de Reserva 03/05/2022
Comunicado de Modificagdo da Oferta e de Abertura de Prazo de Desisténcia da Oferta
— Disponibilizacdo de nova versdo do Prospecto Preliminar 17/05/2022
Inicio do Periodo de Desisténcia 18/05/2022
_ Encerramento do Periodo de Desisténcia 24/05/2022
_ Encerramento do Periodo de Reserva 24/05/2022
Procedimento de Bookbuilding 25/05/2022
Registro da Oferta pela CVM 13/06/2022
Divulgacdo do Anuncio de Inicio 14/06/2022
Disponibilizagdo do Prospecto Definitivo 14/06/2022
— Data do Procedimento de Alocagdo Efetiva dos CRI 15/06/2022
Data de Liquidacdo Financeira dos CRI 15/06/2022
Divulgagdo do Anuncio de Encerramento 17/06/2022
Data de Inicio de Negociagdo dos CRI na B3 20/06/2022

Notas: (1) As datas previstas para os eventos futuros sdo meramente indicativas e estéo sujeitas a alteragdes, atrasos e antecipacdes sem aviso prévio, a critério da Emissora, da Devedora e dos Coordenadores. Qualquer modificagéo no cronograma da distribuigdo

devera ser comunicada a CVM e podera ser analisada como madificagdo da Oferta, seguindo o disposto nos artigos 25 e 27 da Instrugdo CVM 400. CONFIDENCIAL 39
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Contatos da Distribuicao

investment
4 o Panking

Getulio Lobo

Dante Nutini

Lucas Sacramone

Marcos Rodrigues

Caio Porto

(11) 3526-2225 / (11) 3075-0554

distribuicaoinstitucional.rf@xpi.com.br

2o

Rogério Cunha
Felipe Almeida
Luiz Felipe Ferraz
Rodrigo Melo
Fernando Miranda
Gustavo Azevedo
Raphael Tosta
Flavia Neves
Rodrigo Tescari

Jodo Pedro Castro

(11) 3708-8800
IBBA-FISalesLocal@itaubba.com.br
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Investment
Bank

Safra

Rafael Quintas

Januaria Rotta
Lilian Rech
Alexandre Baldrigue
Pedro Sene

Camila Cafalcante

(11) 3175-7695

fi.sales@safra.com.br
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Informacoes Adicionais SAOJLUIZ
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Maiores esclarecimentos a respeito da Oferta e/ou da Emissora poderdo ser obtidos nos enderecos e sites a seguir indicados:

Opea Securitizadora S.A. (atual denominagdo de RB SEC Companhia de Securitizagao)

Rua Hungria, 1.240, 62 andar, conjunto 62, Jardim Paulistano, CEP 01455-0100, S3o Paulo —SP

www.opeacapital.com (neste website, acessar “Ofertas em Andamento”, selecionar “Certificado de Recebiveis Imobilidrios da 12 Emissdo da 5002, 5082 e 5092 Séries da Opea Securitizadora S.A.”, e assim obter todos os
documentos desejados)

XP Investimentos Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobiliarios S.A.

Avenida Presidente Juscelino Kubitschek, n2 1.909, Torre Sul, 302 Andar CEP 04.543-907 - Sdo Paulo — SP

www.xpi.com.br (neste website, clicar em “Investimentos”, depois clicar em “Oferta Publica”, em seguida clicar em “CRI Rede D’Or — Oferta Publica de Distribuicdo das 5002, 5082 e 5092 Séries da 12 Emissdo da Opea
Securitizadora S.A.” e entdo, clicar em “Prospecto Preliminar” ou no documento desejado)

Banco Itai BBA S.A.

Avenida Brigadeiro Faria Lima, n2 3500, 19, 22 e 32 andar, Itaim Bibi — Sdo Paulo - SP

www.itau.com.br/itaubba-pt/nossos-negocios/ofertas-publicas/ (neste website clicar em Rede D’Or Sdo Luiz S.A. depois em “2022” e em seguida “CRI REDE D’OR”, e depois no link no qual sera disponibilizado o Prospecto
Preliminar da Oferta)

Banco Safra S.A.
Avenida Paulista, n? 2.100, 172 andar — Sdo Paulo - SP
www.safra.com.br/sobre/banco-de-investimento/ofertas-publicas.htm (neste website clicar em “CRI Rede D’or 2022”, e depois selecionar “Prospecto Preliminar”)

Comissado de Valores Mobilidrios

Rua Sete de Setembro, 111, Rio de Janeiro - RJ ou Rua Cincinato Braga, 340, 29, 32 e 42 andares, Sdo Paulo — SP

www.gov.br/cvm [gov.br] (neste website, em “Principais Consultas”, clicar em "Companhias", na sequéncia clicar em "Informag&es de CRI e CRA (Fundos.Net)”, clicar novamente em Informagdes de CRI e CRA (Fundos.Net)”.
Na pagina do Fundos Net, clicar em “Exibir Filtros” e indicar por “Opea Securitizadora S.A." ou “RB Capital Companhia de Securitizacdo”, conforme disponivel no campo “Securitizadoras”, bem como certificar-se que os
campos “Periodo de Entrega” estdo sem preenchimento e digitar “500” no campo “Nome do Certificado”, na sequéncia selecionar o documento desejado conforme lista exibida)

B3 S.A. — Brasil, Bolsa e Balcao

Praga Antonio Prado, n2 48, Centro, Sao Paulo — SP

http://www.b3.com.br/pt_br/ (neste website, acessar em “Produtos e Servicos” o campo “Renda Fixa”, em seguida clicar em “Titulos Privados”, selecionar “CRI”, e no campo direito em “Sobre o CRI”, selecionar a opgdo
“CRlIs listados”. No campo de buscar, digitar Opea Securitizadora S.A., ou identificar nas securitizadoras indicadas, e em seguida procurar por “Emissdo: 1 — Séries: 5002, 5082 e 5092”. Posteriormente clicar em “InformacGes
Relevantes" e em seguida em "Documentos de Oferta de Distribuicdo Publica" e realizar o download da versdo mais recente do Prospecto Preliminar de Distribui¢cdo Publica das 5002, 5082 e 5092 Séries da 12 Emissdo de
Certificados de Recebiveis Imobilidrios da Opea Securitizadora S.A.)
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Antes de tomar qualquer decis@o de investimento nos CRI, os potenciais Investidores deverdo considerar cuidadosamente, a luz de suas proprias situagdes financeiras e objetivos de
investimento, os fatores de risco descritos abaixo, bem como as demais informagbes contidas no Prospecto Preliminar e em outros Documentos da Operagdo, devidamente assessorados
por seus assessores juridicos e/ou financeiros.

Os negdcios, situacdo financeira, ou resultados operacionais da Emissora e dos demais participantes da presente Oferta podem ser adversa e materialmente afetados por quaisquer dos
riscos abaixo relacionados. Caso quaisquer dos riscos e incertezas aqui descritos se concretizem, os negocios, a situagdo financeira, os resultados operacionais da Emissora e/ou da
Devedora poderdo ser afetados de forma adversa, considerando o adimplemento de suas obrigacbes no dmbito da Oferta.

Esta se¢do contém apenas uma descricdo resumida dos termos e condi¢bes dos CRI e das obrigagdes assumidas pela Emissora no émbito da Oferta. E essencial e indispensdvel que os
Investidores leiam o Termo de Securitizagdo e compreendam integralmente seus termos e condigcées, os quais sdo especificos desta operacdo e podem diferir dos termos e condi¢bes de
outras operagées envolvendo o mesmo risco de crédito.

Para os efeitos desta Sec¢do, quando se afirmar que um risco, incerteza ou problema poderd produzir, poderia produzir ou produziria um “efeito adverso” sobre a Emissora e/ou a
Devedora, quer se dizer que o risco, incerteza ou problema poderd, poderia produzir ou produziria um efeito adverso sobre os negdcios, a posicdo financeira, a liquidez, os resultados das
operagdes ou as perspectivas da Emissora e/ou da Devedora, conforme o caso, exceto quando houver indicagGo em contrdrio ou conforme o contexto requeira o contrdrio. Devem-se
entender expressOes similares nesta Secdo como possuindo também significados semelhantes.

Os riscos descritos abaixo ndo s@o exaustivos. Outros riscos e incertezas ainda ndo conhecidos ou que hoje sejam considerados imateriais também poderdo ter um efeito adverso sobre a
Emissora e/ou sobre a Devedora. Na ocorréncia de qualquer das hipdteses abaixo os CRI podem ndo ser pagos ou ser pagos apenas parcialmente, gerando uma perda para o Investidor.
Os fatores de risco relacionados a Emissora, seus Controladores, seus acionistas, seus investidores e ao seu ramo de atuagdo estdo disponiveis em seu formuldrio de referéncia nos itens
“4.1. Descrigcdo dos Fatores de Risco” e “4.2. Descricdo dos Principais Riscos de Mercado”, incorporados por referéncia no Prospecto Preliminar.

1. Riscos da Operacgao

1.1. Ndo existe jurisprudéncia firmada acerca da securitizagdo, o que pode acarretar perdas por parte dos Investidores

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econémico e juridico desta Emissdo considera um conjunto de rigores e obrigacdes de parte a parte estipuladas por meio de contratos e titulos
de crédito, tendo por diretrizes a legislacdo em vigor. Em razdo da pouca maturidade e da falta de tradicdo e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro em relacdo a estruturas de
securitizacdo, em situacGes de litigio e/ou falta de pagamento podera haver perda por parte dos Investidores em razdo do dispéndio de tempo e recursos para promogao da eficacia

da estrutura adotada para os CRI, na eventualidade de necessidade de reconhecimento ou exigibilidade por meios judiciais de quaisquer de seus termos e condicdes especificos, ou
ainda pelo eventual ndo reconhecimento pelos tribunais de tais indexadores por qualquer razao.
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1.2. Os Créditos Imobilidrios constituem os Patrimdénios Separados, de modo que o atraso ou a falta do recebimento dos valores decorrentes dos Créditos Imobilidrios, assim como
qualquer atraso ou falha pela Emissora, ou a insolvéncia da Emissora, poderd afetar negativamente a capacidade de pagamento das obrigag¢bes decorrentes dos CRI

A Emissora é uma companhia securitizadora de créditos, tendo como objeto social a aquisi¢do e securitizacdo de créditos por meio da emissdo de titulos lastreados nesses créditos,
cujos patrimonios sao administrados separadamente.

Os Patrimonios Separados tém como Unica fonte os recursos decorrentes dos Créditos Imobiliarios.

Qualquer atraso, falha ou falta de recebimento destes pela Emissora podera afetar negativamente a capacidade da Emissora de honrar as obrigacdes decorrentes dos respectivos CRI,
sendo que caso os pagamentos dos Créditos Imobilidrios tenham sido realizados pela Devedora, na forma prevista na Escritura de Emissdao de Debéntures, a Devedora ndo tera qualquer
obrigacao de fazer novamente tais pagamentos.

Na hipdtese de a Emissora ser declarada insolvente com relagdo as obrigacdes da presente Emissdo, o Agente Fiducidrio devera assumir temporariamente a administracao dos
Patrimonios Separados. Em assembleia, os Titulares dos CRI poderdo deliberar sobre as novas normas de administracao dos Patrimonios Separados ou optar pela liquidagado destes, que
podera ser insuficiente para quitar as obrigacdes da Emissora perante os respectivos Titulares dos CRI.

1.3. Ndo realizagdo adequada dos procedimentos de execugéo e atraso no recebimento de recursos decorrentes dos Créditos Imobilidrios

A Emissora e o Agente Fiducidrio, caso a Emissora ndo faca, nos termos do artigo 12 da Resolugdo CVM 17 e da Medida Proviséria 1.103 (ou da Lei 9.514/97, conforme aplicavel), sdo
responsaveis por realizar os procedimentos de execugao dos Créditos Imobiliarios, de modo a garantir a satisfagdao do crédito dos Titulares dos CRI, em caso de necessidade.

A realizacdo inadequada dos procedimentos de execucdo dos Créditos Imobiliarios por parte da Emissora ou do Agente Fiduciario, conforme aplicavel, em desacordo com a legislacdo
ou regulamentacdo aplicavel, podera prejudicar o fluxo de pagamento dos CRI.

Adicionalmente, em caso de atrasos decorrentes de demora em razdo de cobranca judicial dos Créditos Imobilidrios também pode ser afetada a capacidade de satisfacdo do crédito,
afetando negativamente o fluxo de pagamentos dos CRI.

1.4. Risco de pagamento das despesas pela Devedora
Em nenhuma hipdtese a Emissora possuira a obrigacdo de utilizar recursos préprios para o pagamento de Despesas.

Desta forma, caso a Devedora ndo realize o pagamento das Despesas, estas serdo suportadas pelos Patrimonios Separados e, caso estes ndo sejam suficientes, pelos Titulares dos CRI, o
gue poderad afetar negativamente os Titulares dos CRI.
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1.5. Risco relativo a possibilidade de fungibilidade caso os recursos decorrentes dos Créditos Imobilidrios sejam depositados em outra conta que néo seja as Contas dos Patrimdénios
Separados

Em seu curso normal, o recebimento do fluxo de caixa dos Créditos Imobilidrios fluird para as Contas dos Patrimonios Separados. Entretanto, poderd ocorrer que algum pagamento seja
realizado em outra conta da Emissora, que ndo as Contas dos Patrimbnios Separados, gerando um potencial risco de fungibilidade de caixa, ou seja, o risco de que os pagamentos
relacionados aos Créditos Imobilidrios sejam desviados por algum motivo como, por exemplo, a faléncia da Emissora. O pagamento dos Créditos Imobilidrios em outra conta, que ndo as
Contas dos Patrimdnios Separados, podera acarretar atraso no pagamento dos CRI aos Titulares dos CRI. Ademais, caso ocorra um desvio no pagamento dos Créditos Imobiliarios, os
Titulares dos CRI poderdo ser prejudicados e ndo receber a integralidade dos Créditos Imobilidrios.

2. Riscos dos CRI e da Oferta
2.1. Riscos relacionados a Tributagdo dos CRI

Os rendimentos auferidos por investidores pessoas fisicas residentes no Pais gerados por aplicacdo em CRI estdo atualmente isentos de imposto de renda na fonte e na declaracdo de
ajuste anual, por forca do artigo 39, inciso Il, da Lei 11.033, de 21 de dezembro de 2004, conforme alterada, isencdo essa que pode sofrer alteracdes ao longo do tempo. De acordo com
a posicdo da Receita Federal do Brasil, expressa no artigo 55, paragrafo Unico da Instrucdo Normativa RFB 1.585/2015, tal isencdo abrange, ainda, o ganho de capital auferido na
alienacdo ou cessao dos CRI. Eventuais alteraces na legislacdo tributaria eliminando tal isencdo, criando ou elevando aliquotas do imposto de renda incidentes sobre os CRI, ou, ainda,
a criacdo de novos tributos aplicaveis aos CRI, incluindo eventuais contribuicdes incidentes sobre as movimentacdes financeiras, ou mudancas na interpretacdo ou aplicacdo da
legislacdo tributaria por parte dos tribunais ou autoridades governamentais poderdo afetar negativamente o rendimento liquido dos CRI esperado pelos Titulares dos CRI, sendo certo
gue a Devedora ndo sera responsavel por qualguer majoracdo de tributos, revogacao de isencdes ou de imunidade tributaria que venha a ocorrer com relacdo aos CRI.

2.2. Falta de liquidez dos CRI

O mercado secundario de CRI ndo é tdo ativo como o mercado primario e ndo ha nenhuma garantia de que existira, no futuro, um mercado para negociacdo dos CRI que permita sua
alienacdo pelos subscritores desses valores mobiliarios, caso decidam pelo desinvestimento. Dessa forma, o investidor que subscrever ou adquirir os CRI poderd encontrar dificuldades
para negocia-los com terceiros no mercado secundario, devendo estar preparado para manter o investimento nos CRI até a Data de Vencimento dos CRI IPCA | ou até a Data de
Vencimento dos CRI IPCA I, conforme o caso.

Portanto, ndo ha qualquer garantia ou certeza de que o titular do CRI conseguira liquidar suas posicdes ou negociar seus CRI pelo preco e no momento desejado, e, portanto, uma
eventual alienacdo dos CRI podera causar prejuizos ao seu titular.
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2.3. Quorum de deliberagéio em Assembleia Geral

Algumas deliberagdes a serem tomadas em Assembleias Gerais sdao aprovadas por maioria simples dos presentes nas respectivas Assembleias Gerais, e, em certos casos, ha a exigéncia
de quérum qualificado, nos termos do Termo de Securitizacdo e da legislacdo pertinente. O titular de pequena quantidade de CRI pode ser obrigado a acatar determinadas decisdes
contrarias ao seu interesse, ndo havendo mecanismos de venda compulséria no caso de dissidéncia do titular do CRI em determinadas matérias submetidas a deliberacdo em
Assembleia Geral. Além disso, a operacionalizagdo de convocacgao e realizagdo de Assembleias Gerais poderao ser afetadas negativamente em razao da grande pulverizacao dos CRI, o
gue levard a eventual impacto negativo para os titulares dos CRI.

2.4. A participagdo de investidores que sejam considerados Pessoas Vinculadas no Procedimento de Bookbuilding pode afetar adversamente a formagdo das taxas de remuneragdo final
dos CRI e poderd resultar na reducdo da liquidez dos CRI

Nos termos do artigo 55 da Instrugdao CVM 400, podera ser aceita a participacdo de investidores da Oferta que sejam Pessoas Vinculadas no Procedimento de Bookbuilding, sem limite
maximo de tal participacdo em relacao ao volume da Oferta. A participa¢do das Pessoas Vinculadas na Oferta sera admitida mediante apresentacdao de Pedido de Reserva ou intencdo
de investimento, sem fixacdo de lotes minimos ou maximos, aos Coordenadores e/ou Participantes Especiais. Caso seja verificado excesso de demanda superior em 1/3 (um terco) a
guantidade dos CRI inicialmente ofertada (sem considerar os CRI objeto de exercicio da Op¢do de Lote Adicional), ndo serd permitida a colocacdo de CRI perante Pessoas Vinculadas,
devendo o pedido de reserva e as intencdes de investimento realizadas por Investidores da Oferta que sejam Pessoas Vinculadas serdo automaticamente canceladas, nos termos do
artigo 55 da Instrugdao CVM 400, para fins de alocagao.

Na hipdtese de excesso de demanda superior em 1/3 (um terco) a quantidade dos CRI inicialmente ofertada, correspondente a RS 1.000.000.000,00 (um bilhdo de reais), e consequente
cancelamento de intengdes de investimento ou Pedidos de Reserva realizados por Investidores que sejam considerados Pessoas Vinculadas, nos termos acima previstos, as ordens dos
Investidores considerados Pessoas Vinculadas serdo consideradas para fins da formacdo da taxa final de Remunerag¢do dos CRI.

Adicionalmente, cumpre esclarecer que a formagdo da taxa final de Remuneragdo dos CRI levara em consideracdo, no minimo, o volume base da Oferta, correspondente a RS
1.000.000.000,00 (um bilhdo de reais) (ou seja, sem considerar eventual emissdo dos CRI decorrente do exercicio, total ou parcial, da Op¢do de Lote Adicional). Uma vez verificada a
taxa de Remuneracdo dos CRI levando em consideracdo, no minimo, o volume base da Oferta, tal taxa serd aplicavel aos CRI eventualmente emitidos no ambito do eventual exercicio,
total ou parcial, da Opc¢ao de Lote Adicional.

A Remuneracao dos CRI serd definida apds a conclusao do Procedimento de Bookbuilding. Os Investidores devem estar cientes de que a participacdo de Investidores que sejam Pessoas
Vinculadas no Procedimento de Bookbuilding podera impactar adversamente a formacdo da taxa final de Remuneracdo dos CRI e o investimento nos CRI por Investidores que sejam
Pessoas Vinculadas podera reduzir a liquidez dos CRI no mercado secundario.
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2.5. Indisponibilidade de Negociagdo dos CRI no Mercado Secunddrio até o Encerramento da Oferta

O inicio da negociagdo na B3 dos CRI ocorrera apenas no 12 Dia Util subsequente a divulgagdo do Anuncio de Encerramento, conforme a segdo “Cronograma de Etapas da Oferta” deste
Prospecto, observado também o disposto no artigo 48, inciso Il, da Instrucdo CVM 400. Nesse sentido, cada Investidor devera considerar essa indisponibilidade de negociacao
temporaria dos CRI no mercado secundario como fator que podera afetar suas decisdes de investimento.

2.6. Auséncia de diligéncia legal das informagdes do Formuldrio de Referéncia da Emissora e do Formuldrio de Referéncia da Devedora e auséncia de opiniéo legal relativa as informagdes
do Formuldrio de Referéncia da Emissora e do Formuldrio de Referéncia da Devedora

As informacgdes do Formulario de Referéncia da Emissora e do Formuldrio de Referéncia da Devedora ndo sdo objeto de diligéncia legal para fins desta Oferta e ndo sera emitida opinido
legal sobre a veracidade, consisténcia e suficiéncia das informacdes, obrigacGes e/ou contingéncias constantes do Formulario de Referéncia da Emissora e do Formulario de Referéncia
da Devedora. Adicionalmente, ndo serd obtido parecer legal do assessor juridico da Oferta sobre a consisténcia das informacdes fornecidas no prospecto e formuldrio de referéncia com
aquelas analisadas durante o procedimento de diligéncia legal na Emissora. Consequentemente, as informacdes fornecidas no Formuldrio de Referéncia da Emissora e no Formulario de
Referéncia da Devedora constantes do Prospecto, do Formulario de Referéncia da Emissora e/ou e no Formulario de Referéncia da Devedora podem conter imprecisdes que podem
induzir o investidor em erro quando da tomada de decisao.

2.7. Os CRI poderdio ser objeto de Resgate Antecipado Facultativo Total e Resgate Antecipado Obrigatdrio dos CRI, nos termos previstos no Termo de Securitizac¢éo, o que poderd impactar
de maneira adversa na liquidez dos CRI no mercado secunddrio

Conforme descrito no Termo de Securitizagdo, de acordo com informacgdes descritas na Secdo “Informacdes Relativas aos CRI e a Oferta”, item “Resgate Antecipado Facultativo Total” e
“Resgate Antecipado Obrigatério dos CRI” na pagina Error! Bookmark not defined., Error! Bookmark not defined. e Error! Bookmark not defined. deste Prospecto, nos termos do Termo
de Securitizacdo, havera o Resgate Antecipado Facultativo Total caso a Devedora, a seu exclusivo critério, decida realizar, e independentemente da vontade do Debenturista e,
consequentemente, dos titulares dos CRI, o resgate antecipado facultativo da totalidade das Debéntures, a qualquer tempo e com a publicacdo de comunicacdo de Resgate Antecipado
Facultativo Total ou por meio de tal comunica¢do de forma individual, dirigida ao Debenturista. Havera o Resgate Antecipado Obrigatdrio dos CRI na ocorréncia (i) da declaracdo de
vencimento antecipado das Debéntures, nos termos da Clausula 7.31 da Escritura de Emissdo das Debéntures e (ii) do resgate antecipado das Debéntures, nos termos da Clausula 7.21
da Escritura de Emissdao das Debéntures. Nesses casos, os Titulares dos CRI terdo seu horizonte original de investimento reduzido, podendo ndo conseguir reinvestir os recursos
recebidos com a mesma remuneracdo buscada pelos CRI ou sofrer prejuizos em razao de eventual aplicacdo de aliquota do imposto de renda menos favoravel aquela inicialmente
esperada pelos Titulares de CRI, decorrente da reducdo do prazo de investimento nos CRI. O Resgate Antecipado dos CRI pode impactar de maneira adversa na liquidez dos CRI no

mercado secundario, podendo gerar dificuldade de reinvestimento do capital investido pelos investidores a mesma taxa estabelecida para os CRI.
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2.8. Risco de integralizagéo dos CRI com dgio ou desdgio

Os CRI poderao ser subscritos com agio ou desagio, a ser definido no ato de subscricdo dos CRI, sendo certo que, caso aplicavel, o agio ou desagio, sera o mesmo para todos os CRl,
desde que em fungdo de condi¢cdes objetivas de mercado, incluindo, mas ndo se limitando a: (a) alteracdo na taxa SELIC; (b) alteragdo nas taxas de juros dos titulos do tesouro nacional;
ou (c) alteracdo no IPCA e/ou Taxa DI; sendo certo que o preco da Oferta sera Unico e, portanto, eventual agio ou desagio devera ser aplicado a totalidade dos CRI da respectiva série
integralizados em cada Data de Integralizagao, nos termos do artigo 23 da Instrugdgo CVM 400. Além disso, os CRI, quando de sua negociacdo em mercado secundario e, portanto, sem
qualquer responsabilidade, controle ou participacdo da Emissora e/ou dos Coordenadores, poderdo ser negociados pelos novos investidores com agio, calculado em funcdo da
rentabilidade esperada por esses investidores ao longo do prazo de amortizacao dos CRI originalmente programado. Na ocorréncia do resgate antecipado das Debéntures, os recursos
decorrentes deste pagamento serdo imputados pela Emissora no resgate antecipado dos CRI, nos termos previstos no Termo de Securitizagdo, hipétese em que o valor a ser recebido
pelos Investidores podera ndo ser suficiente para reembolsar integralmente o investimento realizado, frustrando a expectativa de rentabilidade que motivou o pagamento do agio.
Neste caso, nem os Patrimonios Separados, nem a Emissora, dispordo de outras fontes de recursos para satisfacdo dos interesses dos Titulares dos CRI.

3. Riscos dos Créditos Imobiliarios
3.1. Auséncia de garantia e risco de crédito da Devedora

Nao serdo constituidas garantias em beneficio dos Titulares dos CRI no ambito da Oferta. Portanto, os Titulares dos CRI correm o risco de crédito da Devedora enquanto Unica devedora
das Debéntures, uma vez que o pagamento das remuneracdes dos CRI depende do pagamento integral e tempestivo, pela Devedora, dos Créditos Imobiliarios. A capacidade de
pagamento da Devedora podera ser afetada em funcdo de sua situagdo econdmico-financeira, em decorréncia de fatores internos e/ou externos, o que podera afetar o fluxo de
pagamentos dos CRI.

3.2. Orrisco de crédito da Devedora e a inadimpléncia dos Créditos Imobilidrios podem afetar adversamente os CRI

A capacidade dos Patrimbnios Separados de suportar as obrigacGes decorrentes da emissao dos CRI depende do adimplemento, pela Devedora, dos pagamentos decorrentes dos
Créditos Imobiliarios. Os Patrimobnios Separados, constituidos em favor dos Titulares dos CRI, ndo contam com qualquer garantia ou coobrigacdo da Emissora. Assim, o recebimento
integral e tempestivo pelos Titulares dos CRI dos montantes devidos dependera do adimplemento dos Créditos Imobilidrios, pela Devedora, em tempo habil para o pagamento dos
valores devidos aos Titulares dos CRI. Eventual inadimplemento dessas obrigacGes pela Devedora poderd afetar negativamente o fluxo de pagamentos dos CRI e a capacidade dos
Patrimonios Separados de suportar suas obrigaces, conforme estabelecidas no Termo de Securitizacdo. Ademais, é importante salientar que ndo ha garantias de que os procedimentos
de cobranca judicial ou extrajudicial dos Créditos Imobiliarios serdo bem-sucedidos.
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Portanto, uma vez que o pagamento da Remuneragao e Amortizagdo dos CRI depende do pagamento integral e tempestivo pela Devedora dos respectivos Créditos Imobilidrios, a
ocorréncia de eventos internos ou externos que afetem a situagdo econémico-financeira da Devedora e suas respectivas capacidades de pagamento poderdo afetar negativamente o
fluxo de pagamentos dos CRI e a capacidade dos Patrimdnios Separados de suportar suas obrigacdes, conforme estabelecidas no Termo de Securitizagao.

3.3. Risco de Concentragdo e efeitos adversos na Remunera¢to e Amortizagdo

Os Créditos Imobilidrios sdo devidos, em sua totalidade, pela Devedora. Nesse sentido, o risco de crédito do lastro dos CRI estd concentrado na Devedora, sendo que todos os fatores de
risco aplicaveis a ela, a seu setor de atuacao e ao contexto macro e microecondémico em que ela estd inserida sdo potencialmente capazes de influenciar adversamente a capacidade de
pagamento dos Créditos Imobilidrios e, consequentemente, a Amortizacao e a Remuneragao dos CRI.

3.4. Risco de Vencimento Antecipado ou Resgate Antecipado dos Créditos Imobilidrios

A Emissora serd responsavel pela cobranga dos Créditos Imobilidrios, conforme descrito no Termo de Securitizagdo. Adicionalmente, nos termos do artigo 12 da Resolucdo CVM 17 e da
Medida Proviséria 1.103 (ou da Lei 9.514/97, conforme aplicavel), em caso de inadimplemento nos pagamentos relativos aos CRI, caso a Emissora ndo faca, o Agente Fiduciario devera
realizar os procedimentos de execucdo dos Créditos Imobilidrios, e pagamento antecipado dos CRI, conforme procedimentos previstos no Termo de Securitizacdo. Nesse caso, poderia
nao haver recursos suficientes nos Patrimonios Separados para a quitacao das obrigaces perante os Titulares dos CRI. Consequentemente, os Titulares dos CRI poderado sofrer perdas
financeiras em decorréncia de tais eventos, inclusive por tributagdo, pois (i) ndo ha qualquer garantia de que existirdo outros ativos no mercado com risco e retorno semelhante aos CRI;
(ii) a rentabilidade dos CRI poderia ser afetada negativamente; e (iii) a atual legislacdo tributaria referente ao imposto de renda determina aliquotas diferenciadas em decorréncia do
prazo de aplicacdo, o que podera resultar na aplicacao efetiva de uma aliquota superior a que seria aplicada caso os CRI fossem liquidados na respectiva Data de Vencimento dos CRI. Na
ocorréncia de Resgate Antecipado Total das Debéntures ou verificagdo um dos Eventos de Inadimplemento das Debéntures, seja de forma automatica ou ndo-automatica, conforme
disposto na Escritura de Emissdo de Debéntures, tal situacdo acarretara em redugao do horizonte original de investimento esperado pelos Titulares dos CRI.

3.5. A Oferta ndo é adequada aos Investidores Profissionais ou Investidores Qualificados que (i) necessitem de liquidez com relagdo aos titulos adquiridos, uma vez que a negociagéo de
certificados de recebiveis imobilidrios no mercado secunddrio brasileiro é restrita; e/ou (ii) ndo estejam dispostos a correr risco de crédito relacionado ao setor imobilidrio; e/ou (iii) nGo
estejam dispostos a correr risco de crédito corporativo da Devedora e do seu setor de atuagdo (saude).

Os Investidores Profissionais e os Investidores Qualificados interessados em adquirir os CRI no ambito da Oferta devem ter conhecimento sobre o mercado financeiro e de capitais
suficiente para conduzir sua prépria pesquisa, avaliacdo e investigacdo independentes sobre a Emissora, a Devedora, suas atividades e situacdo financeira, tendo em vista que nao lhes

sdo aplicaveis, no ambito da Oferta, todas as protecdes legais e regulamentares conferidas a investidores ndo profissionais e/ou a investidores qualificados.
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3.6. Risco de originagdo e formalizagéo dos Créditos Imobilidrios

As CCl representam os Créditos Imobiliarios, oriundos das Debéntures. Problemas na originacdo e na formalizacdo dos Créditos Imobiliarios podem ensejar o inadimplemento dos
Créditos Imobiliarios, além da contestacao de sua regular constituicao por terceiros, causando prejuizos aos Titulares dos CRI.

3.7. Riscos de Formalizagdo do Lastro da Emisséo

O lastro das CCl é composto pelas Debéntures. Falhas na constituicao ou formalizagdao da Escritura de Emissao de Debéntures ou das CCl, bem como a impossibilidade de execugao
especifica de referidos titulos e dos Créditos Imobilidrios, caso necessaria, também podem afetar negativamente o fluxo de pagamentos dos CRI.

3.8. Ndo realizagdo adequada dos procedimentos de execugdo e atraso no recebimento de recursos decorrentes dos Créditos Imobilidrios

A Emissora, na qualidade de titular dos Créditos Imobilidrios, e o Agente Fiduciario, nos termos da Resolu¢do CVM 17 e da Medida Proviséria 1.103 (ou da Lei 9.514/97, conforme
aplicavel), sdo responsaveis por realizar os procedimentos de cobranca e execucdo dos Créditos Imobiliarios, conforme o caso, de modo a garantir a satisfacdo do crédito dos Titulares
dos CRI. A realizacdo inadequada dos procedimentos de execucao dos Créditos Imobilidrios, por parte da Emissora ou do Agente Fiducidrio, em desacordo com a legislacdo ou
regulamentacdo aplicavel, podera prejudicar o fluxo de pagamento dos CRI. Adicionalmente, em caso de atrasos decorrentes de demora em razao de cobranca judicial dos Créditos
Imobiliarios, a capacidade de satisfacao do crédito pode ser impactada, afetando negativamente o fluxo de pagamentos dos CRI.

3.9. Risco de indisponibilidade do IPCA

Se, quando do cdlculo de quaisquer obrigacdes pecuniarias relativas aos CRI previstas no Termo de Securitizacdo, o IPCA n3o estiver disponivel, o IPCA deverd ser substituido pelo devido
substituto legal. Caso ndo exista um substitutivo legal para o IPCA, o Agente Fiducidrio devera convocar Assembleia de Titulares de CRI para definir, de comum acordo com a Devedora, o
novo parametro a ser aplicado, que devera ser aquele que melhor reflita as condicdes do mercado vigentes a época. Caso ndo haja acordo sobre a taxa substitutiva ou em caso de ndo
instalacdo em segunda convocacdo, ou em caso de instalagdo em segunda convocagdo em que ndo haja qudrum suficiente para deliberacdo, haverd o cancelamento e resgate dos CRI.
O Investidor devera considerar essa possibilidade de resgate como fator que podera afetar suas decisdes de investimento. Na hipdtese da realizacdo do resgate antecipado em
decorréncia da indisponibilidade do IPCA, o Investidor terd seu horizonte de investimento reduzido e, consequentemente, podera sofrer perda financeira inclusive em decorréncia de
impactos tributarios, pois (i) ndo ha qualquer garantia de que existirdo outros ativos no mercado com risco e retorno semelhante aos CRI; (ii) a rentabilidade dos CRI poderia ser afetada
negativamente; e (iii) a atual legislacdo tributaria referente ao imposto de renda determina aliquotas diferenciadas em decorréncia do prazo de aplicacdo, o que podera resultar na
aplicacdo efetiva de uma aliquota superior a que seria aplicada caso os CRI fossem liquidados na respectiva Data de Vencimento dos CRI.
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3.10. Riscos Relativos a Responsabilizagdo da Emissora por prejuizos aos Patrimdnios Separados

Nos termos do Artigo 25 da Medida Provisdria 1.103 (ou da Lei 9.514/97, conforme aplicavel), a totalidade do patrimonio da Emissora respondera pelos prejuizos que esta causar por
descumprimento de disposi¢ao legal ou regulamentar, por negligéncia ou administragcdo temeraria ou, ainda, por desvio da finalidade dos Patriménios Separados.

No entanto, o capital social da Emissora era, na data-base de 31 de dezembro de 2021, de R$17.311.097,28 (dezessete milhdes, trezentos e onze mil, noventa e sete reais e vinte e oito
centavos), dos quais RS 12.311.097,28 (doze milhdes, trezentos e onze mil reais e noventa e sete reais e vinte e oito centavos) estdo totalmente integralizados, que corresponde a pouco
mais de 1% (um por cento). Sendo assim, caso a Emissora seja responsabilizada pelos prejuizos aos Patrimoénios Separados, o patriménio da Emissora ndo sera suficiente para indenizar
os Titulares dos CRI.

3.11. Auséncia de Coobrigagéo da Emissora

Os Patrimobnios Separados constituidos em favor dos Titulares dos CRI ndo contam com qualquer garantia flutuante ou coobrigacdo da Emissora. Assim, o recebimento integral e
tempestivo pelos Titulares dos CRI dos montantes devidos conforme o Termo de Securitizacdo depende do recebimento das quantias devidas em funcdo dos Créditos Imobilidrios, em
tempo habil para o pagamento dos valores decorrentes dos CRI. A ocorréncia de eventos que afetem a situagao econémico-financeira da Devedora, como aqueles descritos nesta Secao,
podera afetar negativamente os Patrimonios Separados e, consequentemente, os pagamentos devidos aos Titulares dos CRI.

3.12. Os CRI sdo lastreados em Créditos Imobilidrios oriundos das Debéntures.

Os CRI tém seu lastro nos Créditos Imobilidrios, os quais sdo oriundos das Debéntures emitidas pela Devedora, cujo valor, por lei, deve ser suficiente para cobrir os montantes devidos
aos Titulares de CRI durante todo o prazo de Emissao. Ndo existe garantia de que ndo ocorrera futuro descasamento, interrupcdo ou inadimplemento em seu fluxo de pagamento por
parte da Devedora, caso em que os titulares poderao ser negativamente afetados, quer seja por atrasos no recebimento de recursos devidos para a Emissora ou mesmo pela dificuldade
ou impossibilidade de receber tais recursos em funcdo de inadimplemento por parte da Devedora.

3.13. A adogdio da Taxa DI no cdlculo da Remuneragdo pode ser questionada judicialmente por se tratar de taxa divulgada por instituicGo de direito privado destinada & defesa dos
interesses de instituicées financeiras.

Os CRI DI sdo lastreados pelas Debéntures DI, que por sua vez remuneradas com base na Taxa DI divulgada pela B3. O Superior Tribunal de Justica editou a Simula 176 que declara ser
“nula a clausula contratual que sujeita o devedor a taxa de juros divulgada pela ANBID-CETIP” em decorréncia da interpretacao formalizada nos acérddos que deram originem a Sumula
176 de que a ANBID-CETIP (atualmente, B3), € uma entidade de direito privado destinada a defesa dos interesses de instituicdes financeiras. Em eventual cobranca judicial das

Debéntures DI, o entendimento da Siumula 176 poderd ser mencionado para argumentar que a Taxa DI ndo é valida para remuneracao das Debéntures DI. CONFIDENCIAL 52
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No caso de aplicagdo da Sumula 176 pelo poder judiciario, podera ser estabelecido pelo juizo um novo indice para cdlculo da Remuneragao das Debéntures DI, o qual podera resultar
em uma Remuneracdo inferior aquela que seria obtida por meio do cdlculo da Remuneracdo com base na Taxa DI Over, prejudicando a rentabilidade das Debéntures DI, e
consequentemente dos CRI DI.

3.14. As Debéntures DI, e consequentemente os CRI DI, poderdo ser objeto de resgate antecipado na hipdtese de indisponibilidade do Taxa DI.

A Escritura de Emissdo de Debéntures e o Termo de Securitizagdio preveem que, na hipdtese de extin¢do, limitacdo e/ou nio divulgacio do Taxa DI por mais de 10 (dez) Dias Uteis apds a
data esperada para sua apuracdo e/ou divulga¢do, ou no caso de impossibilidade de aplicacdo do Taxa DI as Debéntures DI por imposicdo legal ou determinacdo judicial, sera aplicado,
em sua substituicdo, a Taxa SELIC. Na hipétese de limitacdo e/ou n3o divulgacido da Taxa SELIC por mais de 10 (dez) Dias Uteis apds a data esperada para sua apuracdo e/ou divulgacao,
ou no caso de extingdo e/ou impossibilidade de aplicacdo da Taxa SELIC aos CRI DI por proibi¢do legal ou judicial, devera ser convocada uma Assembleia Geral de Debenturistas, a qual
terd como objeto a ratificacdo do parametro de remuneracao das Debéntures DI acordado com a Devedora e a Emissora, o qual devera ser aquele que melhor reflita as condi¢des do
mercado vigentes a época e devera preservar o valor real e os mesmos niveis da Remuneragao das Debéntures DI. Caso, na Assembleia Geral, ndo haja acordo sobre a Taxa Substitutiva
entre a Emissora e a Devedora, ou, ainda, caso a Assembleia Geral ndo seja instalada ou ndo tenha quérum suficiente para aprovacado, a Emissora devera resgatar antecipadamente a
totalidade das Debéntures DI, e consequentemente resgatar os CRI DI. O Investidor devera considerar essa possibilidade de resgate como fator que podera afetar suas decisdes de
investimento. Na hipétese da realizacdo do resgate antecipado em decorréncia do disposto acima, o Investidor terd seu horizonte de investimento reduzido e, consequentemente,
podera sofrer perda financeira inclusive em decorréncia de impactos tributdrios, pois (i) ndo ha qualquer garantia de que existirdo outros ativos no mercado com risco e retorno
semelhante aos CRI; (ii) a rentabilidade dos CRI poderia ser afetada negativamente; e (iii) a atual legislacdo tributdria referente ao imposto de renda determina aliquotas diferenciadas
em decorréncia do prazo de aplicacdo, o que podera resultar na aplicacao efetiva de uma aliquota superior a que seria aplicada caso os CRI fossem liquidados na respectiva Data de
Vencimento dos CRI.

3.15. A subscri¢do e integralizagcdo das Debéntures e o pagamento do Valor da Integralizagdo das Debéntures dependem da implementagdo de condicdes precedentes, estabelecidas no
boletim de subscricdo das Debéntures, que podem ndo se verificar

O pagamento do Valor da Integralizacdo das Debéntures somente serd realizado pela Emissora apds o atendimento das condi¢gdes precedentes previstas no Contrato de Distribuicdo e
boletim de subscricao das Debéntures. O Contrato de Distribui¢cdo prevé diversas condi¢des precedentes que devem ser satisfeitas anteriormente a data de concessdo do registro da
Oferta pela CVM. Na hipdtese do ndo atendimento das Condicdes Precedentes, os Coordenadores poderdo decidir pela ndo continuidade da Oferta. Caso os Coordenadores decidam
pela ndo continuidade da Oferta, a Oferta ndo serd realizada e ndo produzira efeitos com relacdo a quaisquer das partes, com o consequente cancelamento da Oferta, observado o
disposto no artigo 19 da Instru¢cdo CVM 400. Em caso de cancelamento da Oferta, todos os Pedidos de Reserva e intengdes de investimentos serdo automaticamente cancelados e a
Emissora, a Devedora e os Coordenadores nao serao responsaveis por eventuais perdas e danos incorridos pelos potenciais investidores. CONFIDENCIAL 53
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4. Riscos Relacionados a Devedora e ao Setor de Atuagdo da Devedora

4.1. A extensdo da pandemia de COVID-19, a percep¢do de seus efeitos, ou a forma pela qual tal pandemia impactard os negdcios da Devedora depende de desenvolvimentos futuros,
que sdo altamente incertos e imprevisiveis, podendo resultar em um efeito adverso relevante para a Devedora e sua capacidade de continuar operando seus negdcios.

Surtos ou potenciais surtos de doengas podem ter um efeito adverso nas operacdes da Devedora. Historicamente, algumas epidemias e surtos regionais ou globais, como as provocadas
pelo zika virus, pelo virus ebola, pelo virus HSN5 (popularmente conhecida como gripe aviaria), a febre aftosa, pelo virus HIN1 (influenza A, popularmente conhecida como gripe suina),
a sindrome respiratéria do oriente médio (MERS) e a sindrome respiratéria aguda grave (SARS), afetaram determinados setores da economia dos paises em que essas doencas se
propagaram. A pandemia de COVID-19, reconhecida pela Organizacdo Mundial de Saude (“OMS”) desde 11 de margo de 2020 desencadeou severas medidas por parte de autoridades
governamentais no mundo todo, a fim de tentar controlar o surto da doenga, resultando em agdes relacionadas ao fluxo de pessoas, incluindo quarentena e lockdown, restricdes a
viagens e transportes publicos assim como fechamento prolongado de locais de trabalho. No Brasil, alguns estados e municipios, incluindo aqueles onde a Devedora atua, seguiram
essas providéncias, adotando medidas para impedir ou retardar a propagacao da doencga, como restricdo a circulacdo e o isolamento social. Além disso, essas medidas influenciaram no
comportamento da populacdo em geral, inclusive dos clientes da Devedora, resultando na acentuada queda ou até mesmo na paralisacdo das atividades de companhias de diversos
setores, bem como na reducdo drastica de consumo e aumento do desemprego. Essas medidas podem permanecer em vigor por um periodo significativo de tempo e medidas ainda
mais restritivas podem vir a ser adotadas pelas autoridades a qualquer tempo. Qualquer surto de uma doenca que afete o comportamento das pessoas ou que demande politicas
publicas especificas de contencdo pode ter um impacto adverso nos negdcios da Devedora, bem como na economia brasileira. Nesse sentido, surtos de doencas ou o avanco da atual
pandemia de COVID-19, podem (i) impactar significativamente a cadeia de fornecimento de materiais, insumos, medicamentos e/ou equipamentos de protecdo individual ou as
operacOes dos prestadores de servicos da Devedora caso suas opera¢des venham a ser interrompidas ou suspensas ou sofrerem os efeitos de um agravamento ou uma nova onda de
disseminacdo de COVID-19; (ii) afetar a capacidade dos clientes de cumprirem com suas obrigacdes com a Devedora, impactando seus fluxo de caixa e liquidez; (iii) provocar o
fechamento das operacbes da Devedora; (iv) causar contaminacdo da alta geréncia, prejudicando a gestdo da Devedora; (v) causar contaminacdo de funciondrios e colaboradores da
Devedora, inclusive aqueles que atuam no atendimento direto aos pacientes, prejudicando a conducdo das operacdes da Devedora, e (vi) causar impactos financeiros diversos como,
por exemplo, elevar o risco de crédito com contrapartes e inadimpléncia de clientes. Uma crise de salde publica, como a pandemia de COVID-19, pode reduzir a confianca nos
estabelecimentos de saude, especialmente hospitais que ndo sejam capazes de apresentar prontamente diagndsticos precisos ou que estejam tratando ou trataram pacientes afetados
por doencas infecciosas, como o COVID-19. Caso qualquer dos estabelecimentos da Devedora trate ou haja a percepcao de que esteja tratando pacientes afetados por uma doenca
infecciosa, outros pacientes podem cancelar procedimentos eletivos ou deixar de buscar os cuidados necessdrios nos estabelecimentos da Devedora. Além disso, uma pandemia,
epidemia ou surto de uma doenga infecciosa pode afetar adversamente as operacdes da Devedora, causando fechamentos temporarios ou dispersdo de pacientes, interrompendo ou
atrasando a producdo e entrega de insumos, materiais, medicamentos e equipamentos por fornecedores ou causando escassez de médicos, enfermeiros, técnicos de enfermagem e

outros colaboradores nos estabelecimentos da Devedora.
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Os planos de contingenciamento e protocolos de doencas infecciosas da Devedora podem nao ser suficientes em caso de surgimento de uma pandemia, epidemia ou surto de uma
doenca infecciosa, como o COVID-19, o que pode afetar adversamente as opera¢des da Devedora e, consequentemente, sua capacidade de cumprir com o pagamento dos Créditos
Imobilidrios, podendo afetar negativamente os titulares dos CRI. A Devedora pode vir a tomar a¢des adicionais, conforme exigido pelas autoridades governamentais ou que entenda ser
no melhor interesse de seus funciondrios, clientes e parceiros de negdcios. Nao ha certeza de que essas medidas serdo suficientes para atenuar os riscos apresentados pela pandemia
de COVID-19 ou, de outra forma, serdo satisfatérias e suficientes. Dessa forma, a extensao em que o surto de COVID-19 afetara os negdcios, condi¢ao financeira, resultados operacionais
ou fluxos de caixa da Devedora dependerd de eventos futuros, que sao altamente incertos e imprevisiveis, incluindo, entre outros, a duragao e a distribuicdo geografica do surto, sua
gravidade e o surgimento de variantes, acdes para conter o virus ou remediar o seu impacto, incluindo o sucesso da vacinagao e sua eficacia nas regides em que a Devedora opera, € a
velocidade e a até que ponto as condi¢des operacionais e econdmicas usuais e o comportamento das pessoas podem persistir. Qualquer novo surto do COVID-19, incluindo na forma de
mutacao, tal como a onda e o respectivo lockdown vivenciado no Brasil no primeiro trimestre de 2020, ou outras doencas e pandemias que afetem o comportamento das pessoas ou
que requeiram politicas publicas que restrinjam a circulagdo de pessoas e/ou o distanciamento social podera ter um efeito adverso relevante nos negdcios da Devedora. Mesmo depois
da diminuicdo do surto de COVID-19, a Devedora pode ter impactos materialmente adversos em seus negdcios como resultado de suas consequéncias econdmicas, incluindo qualquer
recessao, desaceleracdo econdmica ou aumento nos niveis de desemprego que ocorreu ou pode ocorrer no futuro, o que pode diminuir a demanda pelos servicos prestados pela
Devedora. Os impactos da pandemia de COVID-19 também podem precipitar ou agravar os outros riscos informados no Formuldrio de Referéncia da Devedora.

Além disso, a Devedora ndo pode garantir que as medidas restritivas impostas por alguns estados e municipios, bem como os impactos decorrentes da pandemia nos negdcios e na
atividade da Devedora, conforme descritos acima, ndo venham a se agravar caso o Brasil enfrente novas ondas do COVID-19, como vem ocorrendo em diversos paises da Europa.

Dessa forma, dependendo da extensdo e duracdao de todos os efeitos descritos acima nos negdcios e operacdes da Devedora e nos negdcios e operacdes de seus fornecedores, seus
custos podem aumentar, incluindo custos para tratar da salde e seguranca dos colaboradores e pacientes e a capacidade de obter certos suprimentos ou servicos podem ser
restringidos, o que podera impactar de forma adversa as operacdes da Devedora. Neste particular, o recente agravamento da pandemia de COVID-19 tem impactado de forma
significativa a cadeia de suprimentos e a rede de atendimento do setor de saude brasileiro como um todo, com aumento de precos, escassez ou mesmo auséncia de insumos, materiais,
medicamentos e equipamentos necessarios ao tratamento de pacientes acometidos pela COVID-19, como oxigénio hospitalar e os chamados kit intubacdo, assim como caréncia ou
falta de profissionais especializados em terapia intensiva. Para mais informacdes sobre os impactos da pandemia do COVID-19 nos negdcios da Devedora, veja item 10.9 do Formuldrio
de Referéncia da Devedora.

4.2. Os hospitais, clinicas e laboratdrios da Devedora podem enfrentar a concorréncia por pacientes de outros hospitais e prestadores de servicos de saude.
O negébcio de servicos de saude é altamente competitivo, com hospitais e outros prestadores de servigos de salde tendo intensificado a concorréncia por pacientes nos ultimos anos. A
maioria dos hospitais e demais unidades de atendimento da Devedora estd localizada em cidades de grande porte, onde diversos outros hospitais e prestadores de servicos de satude

ofertam servicos similares aos oferecidos pela Devedora.
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A Devedora enfrentou e continua a enfrentar concorréncia por pacientes para seus hospitais e demais unidades de atendimento, na contratacao com operadoras de planos privados de
assisténcia a saude e para manter o reconhecimento de suas marcas. No mercado brasileiro de assisténcia a salde e servicos médicos, pacientes beneficiarios de planos de saude
privados podem, geralmente e de acordo com o plano de sadde contratado, escolher o prestador de servigcos de salde dentre os que mantém relacionamento contratual com sua
operadora de planos privados de assisténcia a saude. Caso a Devedora ndo seja capaz de manter ou incrementar a fidelidade as suas unidades de atendimento e marcas, sua
participacdo de mercados e seus resultados operacionais podem ser adversamente afetados e, consequentemente, sua capacidade de cumprir com o pagamento dos Créditos
Imobilidrios, podendo afetar negativamente os titulares dos CRI. Adicionalmente, a escala dos concorrentes da Devedora aumentou nos Ultimos anos, como resultado de substancial
consolidagdao no setor de salde brasileiro, da qual surgiram maiores empreendimentos de saide com maior poder de negocia¢do, que, consequentemente, impuseram maior pressao
sobre os precos praticados. Novas consolida¢cdes podem resultar em pressdes adicionais sobre os pregos dos produtos e servigos oferecidos pela Devedora, incluindo em razdo do
crescimento da verticalizagdo de determinadas companhias, o que pode afetar adversamente os negdcios da Devedora e, consequentemente, sua capacidade de cumprir com o
pagamento dos Créditos Imobilidrios, podendo afetar negativamente os titulares dos CRI. Novas e potenciais aquisicdes, parcerias e aliancas estratégicas no setor de salde também
podem alterar as dindmicas de mercado e impactar os negdcios e a posicdo competitiva da Devedora. Adicionalmente, novas consolidacdes de negdcio e aliancas e crescimento de
operacOes verticalizadas envolvendo os participantes de mercado com os quais a Devedora se relaciona podera acarretar um acirramento das condi¢des competitivas e, desta forma,
afetar adversamente a Devedora, na medida em que, entre outros, imponha obstdculos para suas iniciativas destinadas a aumentar a sua base de pacientes e expandir as suas
operacOes, reduza as margens de lucro de suas atividades e aumente a competicdo por imdveis para seus hospitais, clinicas ou laboratérios ou oportunidades de investimento. Falhas da
Devedora em antecipar e responder as evolugdes do setor de maneira bem-sucedida, eficiente e oportuna podem afetar material e adversamente seus negécios, operacdes, situacao
financeira e resultados operacionais e, consequentemente, sua capacidade de cumprir com o pagamento dos Créditos Imobilidrios, podendo afetar negativamente os titulares dos CRI.

4.3. A Devedora € particularmente sensivel as condigbées e mudangas econémicas, ambientais e competitivas nos estados de Sdo Paulo e Rio de Janeiro, onde estd localizada a maioria de
seus estabelecimentos.

A Devedora opera 64 hospitais, proprios, além de outras unidades de negdcios no ambito do segmento de saude, localizados principalmente nos estados de S3ao Paulo e Rio de Janeiro
gue, em conjunto, responderam, respectivamente, por 73% e 70% da receita liquida total da Devedora nos exercicios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2020 e em 31 de
dezembro de 2021, respectivamente. Essa concentracdo torna a Devedora particularmente sensivel as condicdes e mudancas econémicas (inclusive em decorréncia da pandemia do
COVID-19), sociais, politicas, ambientais e competitivas nos estados de Sdo Paulo e Rio de Janeiro. Qualquer mudanca material nas atuais condicdes econémicas, sociais, politicas,
ambientais ou competitivas nos estados de Sdo Paulo e Rio de Janeiro pode afetar de forma adversa os resultados dos negécios da Devedora como um todo e, consequentemente,
impactar de forma negativa sua capacidade de cumprir com o pagamento dos Créditos Imobilidrios, podendo prejudicar os titulares dos CRI.
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4.4. O desempenho da Devedora depende da sua capacidade de ser um parceiro atraente para médicos independentes.

A maioria dos médicos que trabalha ou utiliza as unidades de atendimento da Devedora sdo profissionais independentes, sem vinculo empregaticio com a Devedora. Dessa forma, tais
médicos podem escolher livremente para qual hospital e demais unidades de atendimento desejam encaminhar seus pacientes. Além disso, muitos desses médicos possuem privilégios
para admissao de pacientes também em outros hospitais. Normalmente, os médicos sao responsaveis pela decisdao quanto a admissdes hospitalares de seus pacientes e por direcionar
o curso de seus respectivos tratamentos. Como resultado, o sucesso e a vantagem competitiva dos hospitais, clinicas e laboratdrios da Devedora dependem, em parte, da quantidade e
qualidade dos médicos que prestam servicos ou utilizam as unidades de atendimento da Devedora, das respectivas praticas de admissao e utilizacdo de tais unidades de atendimento e
da manuten¢do de um bom relacionamento com tais médicos. Caso a Devedora ndo seja capaz de oferecer pessoal de suporte adequado, equipamentos com tecnologia avancada e
hospitais que atendam as necessidades de tais médicos e as de seus respectivos pacientes, ou, por qualquer razdao, ndo seja capaz de manter um bom relacionamento com a
comunidade médica nas dreas em que opera, tais médicos podem ser desencorajados a encaminhar seus pacientes aos estabelecimentos da Devedora, o que pode reduzir os
encaminhamentos e admissdes de pacientes nos seus hospitais e, consequentemente, afetar adversamente seus resultados operacionais e financeiros e, consequentemente,
impactando de forma negativa sua capacidade de cumprir com o pagamento dos Créditos Imobiliarios, podendo prejudicar os titulares dos CRI.

4.5. O desempenho da Devedora depende da sua capacidade de atrair pessoal médico, administrativo e de suporte médico qualificados. A concorréncia por tais profissionais pode
aumentar os custos trabalhistas da Devedora e prejudicar seus resultados operacionais.

Além dos médicos independentes que trabalham ou utilizam as unidades de atendimento da Devedora, as operacdes de seus hospitais dependem dos esforcos, habilidades e
experiéncia de seu pessoal administrativo e de suporte médico, como enfermeiros, farmacéuticos, técnicos laboratoriais e outros profissionais de saude. Caso haja escassez de pessoal
médico e de suporte médico qualificado no Brasil, a Devedora pode enfrentar dificuldades para atrair um nimero suficiente desses profissionais no futuro. Adicionalmente, altera¢des
nos requisitos de certificacdo médica ou elevacdes dos niveis de qualificacdo necessdrios para o pessoal clinico podem impactar a capacidade da Devedora de manter niveis de
qualificacdo suficientes caso tais profissionais ndo sejam capazes de atender essas novas exigéncias. Adicionalmente, a Devedora poderd, nestas circunstancias, experimentar indices de
rotatividade acima dos habituais em razdo do aumento da concorréncia por pessoal clinico qualificado. Além disso, a Devedora, que, historicamente, apresenta indices elevados de
rotatividade de pessoal, compete com outros prestadores de servigos de salde no recrutamento de pessoal administrativo e de suporte médico qualificado para as operag¢des diarias de
seus hospitais, incluindo enfermeiros e outros profissionais de salde ndo médicos. Para mais informacdes sobre a rotatividade de profissionais, veja item 14.1 alinea (c) do Formulario
de Referéncia da Devedora. A Devedora pode ndo ser capaz de recrutar tais profissionais, particularmente em tempos de maior concorréncia, ou pode ser obrigada a aumentar salarios
e beneficios para recrutar pessoal administrativo, médico e de suporte médico ou a contratar pessoal temporario ou permanente a custos mais elevados. A falha ou dificuldades em
recrutar um numero adequado de pessoal administrativo, médico e de suporte médico qualificado pode afetar negativamente os planos de crescimento da Devedora e reduzir seu
desempenho operacional e, consequentemente, impactando de forma negativa sua capacidade de cumprir com o pagamento dos Créditos Imobilidrios, podendo prejudicar os titulares
dos CRI.
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4.6. Os saldrios e beneficios dos empregados representam um custo significativo para a Devedora. Aumentos dos custos trabalhistas decorrentes de alteracbes na legislagéo aplicavel ou
nas competentes convengbes coletivas ou acordos coletivos podem aumentar os custos trabalhistas da Devedora e afetar seus resultados financeiros e operacionais.

Os niveis salariais dos empregados da Devedora podem aumentar em decorréncia de novas leis, acordos coletivos de trabalho e outros fatores, como crescimento econémico no Brasil e
negociacdo de acordos coletivos de trabalho com os sindicatos dos trabalhadores. A crescente ou continua atividade sindical também pode afetar adversamente os custos trabalhistas
da Devedora ou, de outra forma, afeta-la adversamente. Os empregados da Devedora sao representados por uma série de diferentes sindicatos, com quem, de acordo com a legislacao
trabalhista brasileira, a Devedora é obrigada a negociar anualmente niveis salariais, beneficios, jornadas de trabalho e outros termos e condicbes das relagdes de trabalho que mantém
com seus empregados. Caso a Devedora ndo seja capaz de negociar de forma bem-sucedida com tais sindicatos, a Devedora pode ser obrigada a aumentar os niveis salariais ou
conceder beneficios adicionais em montantes superiores ao aumento da inflacdo. Os salarios e beneficios dos empregados representam um custo significativo para a Devedora.
Reajustes salariais, beneficios concedidos e limitagdes de jornadas de trabalho dos empregados ou prestadores de servicos da Devedora seguem os parametros estabelecidos pela
legislacdo aplicdvel e nas competentes convengdes coletivas e acordos coletivos de trabalho celebrados com os sindicatos dos trabalhadores. Na eventualidade de a legislacdo aplicavel
ou as competentes convengdes coletivas ou acordos coletivos serem alterados (com relacdo, por exemplo, a reducdo da jornada de trabalho semanal), o cumprimento das normas
aplicaveis pela Devedora pode resultar em um aumento de seus custos trabalhistas. Os custos associados a potenciais aumentos salariais podem reduzir a competitividade dos precos
da Devedora e afetar negativamente suas margens de lucro, caso a Devedora ndo seja capaz de repassar integralmente tais custos as taxas de reembolso que negocia anualmente com
as operadoras de planos privados de assisténcia a saude. Adicionalmente, as negociacdes dos acordos coletivos de trabalho podem gerar insatisfacdes dentre os empregados da
Devedora, que, por sua vez, podem resultar em greves e paralisacdes de suas atividades. A materializacdo de qualquer de tais riscos pode afetar de forma material os resultados
financeiros e operacionais da Devedora, impactando de forma negativa sua capacidade de cumprir com o pagamento dos Créditos Imobilidrios, podendo prejudicar os titulares dos CRI.
Além disso, o Brasil possui uma rigorosa legislacdo trabalhista e previdencidria que busca principalmente proteger os interesses dos empregados. Tal legislacdo resulta em aumento dos
custos trabalhistas, com diversos encargos trabalhistas e previdenciarios incidindo sobre a remuneracdo paga aos empregados. Em razdo de as atividades da Devedora serem altamente
dependentes de mao de obra, na eventualidade de a legislacdo trabalhista e previdenciaria se tornar mais rigorosa ou resultar na imposi¢cdao de encargos adicionais, ou as atuais
aliquotas dos tributos aplicdveis forem majoradas, os resultados financeiros e operacionais da Devedora podem ser adversamente afetados, impactando de forma negativa sua
capacidade de cumprir com o pagamento dos Créditos Imobiliarios, podendo prejudicar os titulares dos CRI.

4.7. A Devedora pode ndo ser capaz de adaptar seus negdcios aos avangos tecnoldgicos observados em seu setor de atuacdo e sua capacidade de manter e expandir seus mercados pode

ser adversamente afetada.

Avancos na medicina moderna sdo direcionados, em grande parte, pelos desenvolvimentos e evolu¢des tecnoldgicos. A tecnologia, dispositivos e equipamentos utilizados em hospitais

e demais unidades de atendimento evoluem rdpida e constantemente e, como resultado, fabricantes e distribuidores oferecem continuamente novos e mais avancados produtos para
prestadores de servicos de saude, como a Devedora. Com o fim de oferecer os melhores cuidados e competir de forma efetiva, a Devedora deve avaliar constantemente suas
necessidades por tecnologia e equipamentos. CONFIDENCIAL 58
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Caso os estabelecimentos da Devedora ndo sejam mantidos atualizados com os avangos tecnoldgicos no setor de salde, os pacientes podem buscar tratamento e/ou os médicos
podem encaminhar seus pacientes a outros prestadores de servicos de saude, além de a reputacdo da Devedora como prestador de servico de saude de qualidade poder ser
prejudicada, o que pode afetar adversamente seus resultados operacionais e prejudicar seus negdcios, afetando negativamente sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrios
e, consequentemente, prejudicando os titulares dos CRI. O sucesso da Devedora depende, de forma significativa, da associagdo de suas marcas a tratamentos e diagndsticos da mais
alta qualidade e de ultima geracdo. A Devedora pode ter de despender recursos consideraveis para adquirir equipamentos de Ultima geracao para manter seu nivel de competitividade.
A Devedora pode também encontrar dificuldades em identificar fontes de financiamento em termos que lhe sejam favoraveis para adquirir equipamentos em geral. Caso a Devedora
ndo seja capaz de repassar o aumento de tais custos aos seus clientes, seus negdécios e resultados operacionais podem ser adversamente afetados, prejudicando sua capacidade de
pagamento dos Créditos Imobilidrios e, consequentemente, trazendo prejuizos aos titulares dos CRI.

4.8. Interrupgdes ou falhas nos sistemas de informagdo da Devedora podem resultar em efeitos adversos em suas operagoes.

As operacdes da Devedora sdo altamente dependentes do desempenho de seus sistemas de informacdo, os quais sdo essenciais para diversas areas criticas de suas operacoes,
incluindo:(i) relatérios contabeis e financeiros; (ii) faturamento e cobranca; (iii) codificacdo e conformidade; (iv) sistemas clinicos, agendamentos de consultas e processamento de
exames; (v) registros médicos e armazenamento de documentos; (vi) monitoramento operacional, incluindo gestdo de estoque, taxas de ocupacdo, taxas de internacdo, fluxo de
pacientes e ganhos e perdas com sinergias; (vii) negociacao, precificacdo e administracdo de contratos com operadoras de planos privados de assisténcia a saide e com fornecedores; e
(viii) monitoramento da qualidade dos servicos prestados, incluindo tempo médio de atendimento de pacientes, e coleta de informagdes sobre controle de qualidade.

Além disso, a Devedora coleta e armazena informagdes comerciais proprietarias em seus sistemas, e pode ter acesso a informacgdes confidenciais ou dados pessoais em alguns de seus
negdcios sujeitos as leis de privacidade e protecao de dados, regulamentos e controles impostos por clientes. Os sistemas de tecnologia da informacdo da Devedora podem tornar-se
vulneraveis a acles externas e estdo sujeitos a danos advindos de diferentes fontes, incluindo desastres naturais, falhas nas telecomunicacdes ou na rede, virus, ataques cibernéticos e
outras falhas de seguranca, de modo que as medidas preventivas adotadas pela Devedora para evitar imprevistos que possam afetar seus sistemas de informagdo podem nao ser
suficientes. Quaisquer falhas nos sistemas de informacdo da Devedora, incluindo ataques cibernéticos externos ou acGes internas decorrentes de negligéncia e/ou ma conduta de seus
funcionarios, podem resultar em interrupgdes, atrasos ou perda ou corrompimento de informacdes, incluindo informacdes de pacientes mantidas com a Devedora, aumentar o tempo
dispendido no atendimento de pacientes e comprometer o processamento de exames. Indisponibilidades ou interrupgées dos sistemas de informacdo também podem comprometer o
sistema de cobranca da Devedora. Os custos para tratar as vulnerabilidades e/ou problemas mencionados anteriormente podem ser significativos e podem afetar as operacdes da
Devedora. Qualquer desses fatores pode ter um efeito material adverso na situagao financeira e resultados operacionais da Devedora e prejudicar sua reputacdo. Tal efeito material
adverso podera prejudicar a capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrios pela Devedora e, consequentemente, afetar adversamente os titulares dos CRI.
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4.9. Um incidente de seguranga cibernética pode resultar em paralisa¢éo de hospitais, divulgagdo indevida de informagbes confidenciais ou comprometimento de sistemas criticos de
informagdo da Devedora, o que pode causar potenciais danos a pacientes, expor a Devedora a obrigagdes de indeniza¢éio de acordo com a legislagdo brasileira, prejudicar sua reputagéo
e, consequentemente, afetar adversamente seus negdcios.

A Devedora coleta e armazena em suas redes informagdes sensiveis, incluindo dados pessoais de pacientes, colaboradores e terceiros em seus sistemas, informac¢des sobre propriedade
intelectual e informacgdes privadas sobre seus negdcios. A manutencao segura dessas informacgdes e da tecnologia é fundamental para as operacdes da Devedora. Ameacas de pessoas
ou grupos mal-intencionados, novas vulnerabilidades e novos e avangados ataques a sistemas de informacao resultam em riscos de incidentes de seguranca cibernética, os quais tém se
tornado cada vez mais sofisticados e difusos. Em razao do regime de home office adotado em resposta a pandemia de COVID-19, existe a possibilidade de aumento de ataques
cibernéticos por meio dos computadores dos empregados da Devedora, uma vez que a seguranca cibernética das redes utilizadas por estes em suas casas pode ndo apresentar o
mesmo nivel de seguranca daquela do ambiente de trabalho corporativo, o que pode prejudicar a capacidade da Devedora de gerenciar seus negécios. Nao ha garantias de que a
Devedora ndo estard sujeita a incidentes de seguranca cibernética que contornem suas medidas de segurancga, impactem sua integridade, sua disponibilidade ou o sigilo de informacdes
pessoais de saude ou outras informacgdes sujeitas as leis de sigilo, ou interfiram em seus sistemas de informacao, dispositivos ou negdcios, incluindo sua capacidade de oferecer diversos
servicos de salde. A medida que ameacas cibernéticas continuem a evoluir, a Devedora pode ter de despender recursos adicionais significativos para continuar modificando ou
aprimorando suas medidas de protecdo e/ou investigando e remediando qualquer vulnerabilidade de seguranca cibernética. A ocorréncia de qualquer desses eventos pode resultar em
(i) danos a pacientes; (ii) interrupcdes e atrasos nos negocios; (iii) perda, apropriacdo indevida, corrompimento ou acesso ndo autorizado a informacées; (iv) litigio e potencial
responsabilizagdo de acordo com a legislacdo brasileira aplicavel, incluindo as relativas a privacidade, seguranca, saude/medicina e defesa do consumidor; e (v) dano reputacional, o que
pode ter um efeito material adverso na situacao financeira e resultados operacionais da Devedora e prejudicar sua reputacdo. Tal efeito material adverso podera prejudicar a capacidade
de pagamento dos Créditos Imobilidrios pela Devedora e, consequentemente, afetar adversamente os titulares dos CRI.

4.10. Os negdcios, prdticas e politicas da Devedora esto sujeitos a riscos associados ao nGo cumprimento da Lei Geral de Prote¢do de Dados e podem ser adversamente afetados pela
aplica¢éo de multas e outros tipos de sangoes.

A Lei n.2 13.709, de 14 de agosto de 2018, conforme alterada (Lei Geral de Protecdo de Dados), que entrou em vigor no dia 18 de setembro de 2020 (exceto pelos dispositivos sobre
san¢Oes administrativas, que tiveram sua eficdcia vigente somente em 12 de agosto de 2021) (“LGPD”), regula as praticas relacionadas ao tratamento de dados pessoais de forma geral e
estabelece os principios a serem observados por todos os setores da economia nas operag¢des de tratamento de dados pessoais, independentemente da forma como o dado pessoal é
coletado (ambiente eletronico ou fisico).
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Caso a Devedora ou qualquer de suas controladas descumpra suas obrigagdes previstas na LGPD, a Devedora pode ser responsabilizada pelos danos patrimoniais, morais, individuais ou
coletivos que eventualmente causar, ou ser responsabilizada solidariamente pelos danos patrimoniais, morais, individuais ou coletivos que eventualmente forem causados por qualquer
de suas controladas. Adicionalmente, a Devedora podera sofrer a san¢ées administrativas, quais sejam (i) adverténcia, com indicacdo de prazo para adoc¢do de medidas corretivas; (ii)
multa de até 2% do faturamento (excluidos os tributos) da sociedade infratora, do seu grupo ou conglomerado no Brasil, conforme apurado no mais recente exercicio social, limitada a
RS50,0 milh&es por violagdo;(iii) multa diaria, limitada a R$50,0 milhdes por violagdo; (iv) divulgacdo da violagdo; (v) bloqueio ou eliminagdo dos dados pessoais a que se refere a
violacdo; (vi) suspensado parcial do funcionamento do banco de dados a que se refere a violacdo por até seis meses, prorrogavel por igual periodo, até a regularizacdo da atividade de
tratamento pela sociedade infratora; (vii) suspensdo do exercicio da atividade de tratamento dos dados pessoais a que se refere a infracdo por até seis meses, prorrogavel por igual
periodo; e (viii) proibicdo parcial ou total do exercicio de atividades relacionadas a tratamento de dados. Adicionalmente, caso a Devedora ou qualquer de suas controladas descumpra
suas obrigacdes previstas na LGPD, a Devedora pode ser responsabilizada pelos danos patrimoniais, morais, individuais ou coletivos que eventualmente causar, ou ser responsabilizada
solidariamente pelos danos patrimoniais, morais, individuais ou coletivos que eventualmente forem causados por qualquer de suas controladas. Considerando o volume expressivo de
dados pessoais tratados pela Devedora, esta pode estar particularmente vulnerdvel a vazamento de dados pessoais e outras informacgdes, o que, de acordo com a LGPD, constituiria
uma violacdo as suas disposicdes, consequentemente, sujeitando a Devedora a san¢des administrativas (financeiras ou ndo) previstas na LGPD e nas demais leis vigentes aplicaveis a
Devedora, prejudicando os resultados da Devedora e a sua reputacao, prejudicando sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrios e, consequentemente, afetando de forma
negativa os titulares dos CRI.

4.11. A incapacidade da Devedora ou falha em proteger os seus ativos de propriedade intelectual contra violagcbes de terceiros poderd afetar negativamente a Devedora.

Problemas relacionados a protecdo de ativos de propriedade intelectual da Devedora, essencialmente, marcas e nomes e dominio, podem afetar a Devedora negativamente. Eventos
como o indeferimento definitivo de seus pedidos de registro de marca perante o Instituto Nacional da Propriedade Industrial (“INPI”) ou, ainda, o uso indevido ou ndo autorizado das
marcas registradas da Devedora podem diminuir o valor das marcas da Devedora ou sua reputacdo. Ha também o risco, ainda que por omissdo, de a Devedora ndo conseguir renovar o
registro de alguma de suas marcas em tempo habil, ou de que os seus concorrentes contestem ou invalidem quaisquer marcas, existentes ou futuras, registradas ou licenciadas pela
Devedora. Ainda, os métodos e equipamentos aplicados pela Devedora em suas atividades podem ser questionados por terceiros alegando violacdo de direitos de propriedade
intelectual, podendo dar inicio a disputas e/ou litigios relacionados a ativos de propriedade intelectual que, ainda que sem mérito, podem ser onerosos e demorados e ter um efeito
negativo nos resultados da Devedora, devido a incerteza de litigios sobre o assunto. Tal efeito negativo podera prejudicar a capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrios pela
Devedora e, consequentemente, afetar adversamente os titulares dos CRI. Nesse sentido, a Devedora ndo pode garantir que as medidas adotadas para proteger os seus direitos de
propriedade intelectual serdo suficientes, ou que terceiros nao infringirdo ou se apropriardo indevidamente dos direitos de propriedade intelectual da Devedora.
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4.12. A estratégia de crescimento da Devedora depende, em parte, de suas aquisicbes. A Devedora pode ndo ser capaz de continuar adquirindo hospitais ou outras sociedades que
atendam aos seus objetivos. Além disso, qualquer aquisi¢éo, consolidagdo ou alienagdo que a Devedora concluir pode afetar seus resultados operacionais, indice de alavancagem (debt-
to-capital ratio) e despesas de capital, dentre outros aspectos, e, caso os negdcios adquiridos apresentem passivos ndo conhecidos pela Devedora, pode sujeitd-la a graves consequéncias
que podem afetar material e adversamente seus negdcios.

Historicamente, a estratégia de negdcio da Devedora tem incluido crescimento por aquisicdes. Qualquer aquisi¢ao, consolidagdo, aliena¢ao ou novo modelo de negdcio que a Devedora
assumir ou iniciar pode afetar seus resultados operacionais, indice de alavancagem (debt-to-capital ratio) e despesas de capital, entre outros aspectos. Nao ha garantias de que a
Devedora sera capaz de identificar adequadas oportunidades de aquisicdo ou parceiros para consolidacdo de novos negdcios, ou, caso identifique, que serd capaz de aproveitar tais
oportunidades de aquisicdo em termos aceitdveis ou acordar os termos para consolidagao com tais parceiros.

Normalmente, os concorrentes da Devedora buscam adquirir os mesmos tipos de hospitais que a Devedora, com alguns dispondo de mais recursos. Mesmo que seja capaz de
identificar oportunidades apropriadas, a Devedora pode ndo ser capaz de concluir as aquisi¢coes, consolidacdes ou alienagdes que vier a anunciar, obter financiamento necessario e em
termos aceitdveis para realizar tal aquisicdo ou consolidagao, implementar novos modelos de negdcio ou integrar qualquer negécio adquirido as suas operagdes.

A negociacdo de potenciais aquisicdes ou investimentos e a integracdo de sociedades, servicos ou produtos adquiridos ou desenvolvidos em conjunto podem resultar em alteracdes
substanciais nos negdcios da Devedora e exigir esforcos considerdveis de sua administracdo. Adicionalmente, ndo ha garantias de que a Devedora sera capaz de operar de forma bem-
sucedida os negdcios adquiridos como negdcios independentes, ou que tais negdcios adquiridos operardao de forma rentavel ou, por qualquer razdo, ndo afetardo adversamente os
resultados operacionais da Devedora. Eventual efeito adverso podera prejudicar a capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios pela Devedora e, consequentemente, afetar
adversamente os titulares dos CRI. Os custos de uma aquisicdao podem causar um efeito de diluicdo nos resultados operacionais da Devedora, em razao de diversos fatores, incluindo o
montante pago por tal aquisicdo, os resultados operacionais do negdécio adquirido, a alocacdo do preco de aquisicdo e os efeitos da legislacdo futura, o que pode impactar
negativamente os negdcios e as operacdes em geral da Devedora. Além disso, a Devedora ndo pode garantir que pessoas-chave de um negdcio em processo de aquisicdo continuardo a
trabalhar para a Devedora apds a respectiva aquisicdo, serdo capazes de continuar a administrar de forma bem-sucedida o negdcio adquirido ou terdo recursos suficientes para tanto.
Adicionalmente, a Devedora pode ser obrigada ou entender ser recomenddvel alienar parcelas de negdcios adquiridos que ndo sejam consistentes com a sua estratégia, o que pode
exigir tempo e recursos de sua administracdo e envolver custos adicionais. Negdcios adquiridos pela Devedora podem apresentar passivos ndo conhecidos, contingentes ou em
montantes superiores aos originalmente estimados, além de outras questdes, incluindo com relagdo a controles internos sobre relatérios financeiros, questdes reputacionais ou
questdes que podem afetar a capacidade da Devedora de cumprir com a legislacdo e regulamentacdo aplicaveis ao negdcio adquirido, incluindo com relacdo a servicos de saude. Como
resultado, a Devedora ndo pode garantir que as aquisi¢cdes que concluir serdo bem-sucedidas. A Devedora pode ndo ser capaz de receber indeniza¢des dos vendedores dos negdcios
que adquire. Além disso, a Devedora pode vir a descobrir passivos que excedam os limites contratuais de indenizacdo, os eventuais montantes mantidos sob a custddia de terceiro
(escrow) em beneficio da Devedora ou os recursos financeiros da parte indenizadora..

CONFIDENCIAL 62

LEIA O PROSPECTO E OS DEMAIS DOCUMENTOS RELATIVOS DO CRI ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
EM ESPECIAL A SECAO "FATORES DE RISCO"



MATERIAL PUBLICITARIO
REDE Z/OR

Fatores de Risco SAOJLUIZ
—Tar

Caso a Devedora seja responsabilizada por passivos em montantes substancialmente superiores aos que vier a recuperar em decorréncia de seus direitos contratuais de indenizac¢ao, de
solugdes alternativas disponiveis ou de qualquer seguro aplicdvel, a Devedora pode enfrentar graves consequéncias que podem reduzir substancialmente sua lucratividade e fluxos de
caixa ou, de outra forma, afetar material e adversamente seus negdcios. Eventual efeito adverso material nos negécios da Devedora podera prejudicar a capacidade de pagamento dos
Créditos Imobiliarios pela Devedora e, consequentemente, afetar adversamente os titulares dos CRI.

4.13. A Devedora enfrenta maiores riscos na medida em que novas iniciativas de negdcio a levam a realizar operagées com um maior numero de pacientes e contrapartes e a se expor a
novos mercados.

AquisicOes estratégicas, novas iniciativas de negdcio, podem fazer com que a Devedora tenha de contatar, direta ou indiretamente, pessoas fisicas e juridicas que ndo estejam em sua
base tradicional de pacientes e contrapartes. Tais atividades podem expor a Devedora a novos e maiores riscos, incluindo riscos associados a necessidade de interagdo com novas
entidades regulatdrias e governamentais, questdes reputacionais relacionadas com a maneira pela qual esses ativos sdo operados ou mantidos, maior escrutinio regulatdrio de tais
atividades e aumento dos riscos operacionais. Eventual efeito adverso nas operacdes da Devedora poderd prejudicar a sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrios e,
consequentemente, afetar adversamente os titulares dos CRI.

4.14. Falhas em aprimorar ou integrar as operagdes de um negdcio adquirido ou desafios em contabilizar tais aquisicbes podem prejudicar os resultados operacionais divulgados da
Devedora e afetar adversamente sua estratégia de crescimento.

A Devedora pode ndo ser capaz de integrar um negdcio adquirido as suas operacdes de forma tempestiva e efetiva. A Devedora pode experimentar atrasos na implementacao de
procedimentos e sistemas operacionais no negdcio recém adquirido e perder nesse processo clientes e empregados criticos da sociedade adquirida que sdo chave para uma transicao
tranquila. A integracdo de um novo negdcio pode ser dispendiosa e demorada, prejudicar os negdcios existentes da Devedora, afetar negativamente seus fluxos de caixa e desvirtuar a
atencdo de sua administracdo e de outras pessoas-chave. Além disso, aquisicOes exigem transi¢cdo e integracdao de operagdes e, geralmente, de sistemas de informacdo e politicas
contdbeis do negdcio adquirido, incluindo as que exigem um elevado grau de julgamento ou processos complexos de avaliacdo, como estimativas de glosas médicas, contabilizacdo de
agio, ativos intangiveis e pagamento baseado em ac¢des. Alguns dos hospitais adquiridos, ou a serem adquiridos, pela Devedora poderao vir a apresentar menores margens operacionais
que a Devedora e perdas operacionais incorridas previamente a sua aquisicdo. Hospitais que venham a ser adquiridos no futuro podem ndo trazer os beneficios esperados,
apresentando desempenhos financeiros similares. Caso, no futuro, a Devedora ndo seja capaz de melhorar as margens operacionais dos hospitais adquiridos, opera-los de forma
rentavel ou integrar suas operacdes de forma efetiva, especialmente se ndo for capaz de capturar as sinergias esperadas, seus resultados operacionais e negdcios podem ser
adversamente afetados. Eventual efeito adverso nas operacdes da Devedora poderd prejudicar a sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrios e, consequentemente, afetar
adversamente os titulares dos CRI. Além disso, hospitais adquiridos ou que venham a ser adquiridos no futuro pela Devedora podem apresentar passivos ndao conhecidos ou
contingentes, incluindo passivos decorrentes da ndo observancia da legislacdo e regulamentacdo que tratam de servicos de saude. A Devedora pode ter de suportar passivos materiais
dos hospitais adquiridos advindos de atividades passadas. CONFIDENCIAL 63
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4.15. Aquisi¢bes, investimentos ou reestruturagdes que a Devedora venha a realizar no futuro podem néo ser aprovadas ou terem de se sujeitar a condicbes onerosas para serem
aprovadas pela autoridade antitruste brasileira.

Determinadas aquisicGes, consolidacdes e operacgdes realizadas pela Devedora estdo sujeitas a aprovagao do Conselho Administrativo de Defesa Econémica (“CADE”). No passado, o
CADE analisou de forma criteriosa atos de concentracdo envolvendo o setor de salude e, por vezes, adotou um posicionamento conservador na interpretacao da regulamentacao
aplicavel. Particularmente, a medida que a Devedora (e seu grupo econémico) cresce e aumenta sua parcela de participacdo nos mercados relevantes, direta ou indiretamente, o CADE
pode rejeitar futuras aquisicdes pela Devedora ou pode impor condices onerosas para sua aprovagao, como a venda de parcela das operagdes ou base de ativos das sociedades
envolvidas, ou restricdes as operagdes da Devedora ou a utilizacdo de determinadas marcas. Caso potenciais aquisicdes ndo sejam aprovadas ou sejam aprovadas sujeitas a condi¢des
onerosas, a Devedora pode nao ser capaz de satisfazer seus planos de crescimento, o que pode afetar adversamente seus resultados operacionais e situa¢ao financeira. Além disso,
qualquer atraso significativo em alcangar esta integracao ou a Devedora venha incorrer em custos e despesas associados a estas contingéncias, os resultados operacionais da Devedora
e sua condicdo financeira poderdao ser negativamente afetados, o que poderd prejudicar a sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrios e, consequentemente, afetar
adversamente os titulares dos CRI.

4.16. A Devedora pode ndo realizar integralmente os prémios pagos em suas aquisi¢des e contabilizados como dgio em suas demonstra¢des financeiras.

Os balancgos patrimoniais consolidados da Devedora incluem montantes significativos correspondentes ao agio gerado em decorréncia de aquisicdes de negdcios, os quais estdo sujeitos
a recuperabilidade de seu valor tangivel e intangivel (impairment) ou perda e podem nao ser integralmente realizados. Nos exercicios sociais encerrados em 31 de dezembro 2021, 2020
e 2019, a Devedora contabilizou, respectivamente, R$9.801,5 milhdes, R$7.119,3 milhdes e R$4.746,9 milhdes como &agio gerado em decorréncia de aquisi¢bes de outras sociedades.
Eventos ou circunstancias que podem indicar que o valor contabil do dgio da Devedora pode ndo ser recuperdvel incluem, entre outros, uma mudanca significativa no ambiente de
negdcios, perda de pessoas-chave e mudancas na situacdo financeira e resultados operacionais da Devedora e no ambiente macroeconémico e concorrencial brasileiro, como a crise
econdmica decorrente da pandemia do COVID-19, bem como alteracdes a legislacdo tributdria que possa suprimir tal beneficio. A Devedora ndo pode prever se ou quando tal evento ou
circunstancia pode ocorrer ou como pode afetar o valor contdbil do seu agio. Caso qualquer desses eventos adversos ocorra, a realizacdo dos montantes pagos e contabilizados como
agio pela Devedora pode ser prejudicada, resultando na baixa contabil (write-down) do correspondente valor, o que pode afetar adversamente os resultados e operacées da Devedora.
Tal efeito adverso poderd prejudicar a capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrios pela Devedora e, consequentemente, afetar adversamente os titulares dos CRI.

4.17. O nivel de endividamento da Devedora pode afetar adversamente sua capacidade de refinanciar seu endividamento existente ou captar recursos adicionais para financiar suas
operacoes, limitar sua capacidade de reagir a mudangas na economia ou no setor de saude e impedi-la de cumprir com suas obrigagdes previstas em seus instrumentos de divida.
A Devedora possui um montante significativo de endividamento. Em 31 de dezembro de 2021, o saldo da Divida Bruta da Devedora era de R$25.220,0 milhdes.
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Para mais informagdes sobre o endividamento da Devedora, veja item 10.1, alineas (d), (e) e (f), do Formulario de Referéncia da Devedora. O indice de alavancagem da Devedora pode
apresentar consequéncias relevantes, incluindo:

o aumento da vulnerabilidade da Devedora a desaceleragdes ou mudancas adversas em geral nas condi¢des econdmicas, setoriais ou competitivas e mudancas adversas
na regulamentag¢do governamental;

o reducdo da capacidade da Devedora de utilizar seus fluxos de caixa para financiar suas operac¢des, despesas de capital e oportunidades futuras de negdcio, em razao de
sua necessidade de dedicar parcela substancial de seus fluxos de caixa das atividades operacionais ao pagamento de principal e juros remuneratdrios de seu endividamento;

o exposicao da Devedora a riscos associados ao aumento das taxas de juros, na medida em que a maioria de seus empréstimos e financiamentos é contratada a taxas de
juros flutuantes;

o limitacdo da capacidade da Devedora de realizar aquisi¢des estratégicas ou necessidade da Devedora de realizar desinvestimentos estratégicos e/ou ndo estratégicos;

o limitacdo da capacidade da Devedora de obter financiamento adicional para, entre outros, capital de giro, despesas de capital, recompras de a¢des, desenvolvimento de
produtos e servicos, exigéncias decorrentes do servico da divida, aquisicdes e propdsitos corporativos; e

o limitacdo da capacidade da Devedora de se adequar as mudancgas nas condi¢cdes de mercado, posicionando-a em desvantagem competitiva em relacdo aos seus

concorrentes menos alavancados.

A Devedora pode vir a contratar empréstimos e/ou financiamentos adicionais no futuro, inclusive onerando em garantia uma parcela substancial de seus ativos, o que pode intensificar
os correspondentes riscos a que esta atualmente exposta. Além disso, caso uma parcela substancial dos ativos da Devedora esteja onerada em favor de determinados credores, a
Devedora pode ndo dispor de ativos suficientes para satisfazer integralmente os créditos de seus credores quirografarios na eventualidade de sua insolvéncia, faléncia ou liquidacao.

A medida que continue implementando sua estratégia de expansdo, a Devedora acredita ter de contratar dividas adicionais no futuro. A Devedora n3o pode garantir que sua capacidade
de geracdo de receitas de suas operacOes evoluira de forma proporcional ao aumento do seu endividamento e que serd suficiente para atender suas obrigacdes financeiras
estabelecidas em seus instrumentos de divida, o que pode afetar adversamente seus resultados operacionais e situacdo financeira. Tal efeito adverso poderd prejudicar a sua
capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrios e, consequentemente, afetar adversamente os titulares dos CRI.

Adicionalmente, qualquer rebaixamento da classificacdo de risco da Devedora (rating) pode afetar adversamente sua capacidade de contratar empréstimos e/ou financiamentos no
futuro ou o custo para contrata-los, o que pode dificultar ou encarecer o financiamento de suas operag¢des ou o refinanciamento de suas obrigacdes financeiras e, consequentemente,
afetar sua situacdo financeira e resultados operacionais. Além disso, a classificacdo de risco da Devedora é sensivel a classificagcdo de risco do Brasil. Para mais informacg&es sobre o risco
de rebaixamento da classificacdo de risco do Brasil, veja no fator de risco abaixo “Qualquer rebaixamento da classificacdo de risco do Brasil (rating) pode afetar negativamente o preco
de mercado dos CRI”
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4.18. A Devedora pode ndo ser capaz de contratar operagdes de hedge com relagdo ao seu endividamento financeiro contratado no exterior e taxas de juros varidveis, o que poderd
afetd-la adversamente.

A Devedora é parte de diversos empréstimos e financiamentos denominados em ddlar norte-americano, euro e em Real. No exercicio social findo em 31 de dezembro de 2021, 24,2%
da Divida Bruta da Devedora, correspondente a R$6,1 bilhdes, estava denominada em moeda estrangeira (ddlares norte-americanos e euro), incluindo tanto dividas de curto como de
longo prazo. Os 75,8% remanescentes estavam denominados em Real, também compreendendo dividas de curto e longo prazo. A Devedora contratou com instituigdes financeiras
instrumentos financeiros derivativos (swaps) contra oscilagées do ddlar norte-americano e euro em relacdo ao Real, atrelando as correspondentes despesas financeiras a variacao das
taxas médias diarias dos DI — Depdsitos Interfinanceiros de um dia (“Taxa DI”). Além disso, a Devedora contratou com institui¢cdes financeiras instrumentos financeiros derivativos
(swaps) contra variagdes da Taxa DI, atrelando as correspondentes despesas financeiras a taxas de juros pré-fixadas. No exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2021, 49,4%
da Divida Bruta da Devedora estava atrelada a instrumentos financeiros derivativos (swaps), dos quais 24,2% dos instrumentos eram referentes a oscilagdes do ddlar norte-americano e
euro em relagdo ao Real (atrelando as correspondentes despesas financeiras a variagdo da Taxa DI ou taxas pré- fixadas) e 15,4% eram referentes a variagdes da Taxa DI (atrelando as
correspondentes despesas financeiras a taxas de juros pré-fixadas) e 9,8% eram referentes a variagdes da taxa de inflagdo IPCA (atrelando as correspondentes despesas financeiras a
variacdo da Taxa DI). Para mais informacGes sobre os instrumentos financeiros derivativos da Devedora, veja item 10.1, alinea (f), item (i) do Formulario de Referéncia da Devedora. Caso
as praticas de hedge adotadas pela Devedora deixem de ser observadas ou ndo sejam capazes de identificar ou precificar adequadamente os riscos de mercado, ou, ainda, caso
qualquer contraparte da Devedora em tais operacdes ndo honre suas obrigacdes, a Devedora pode ndo ser capaz de se proteger contra oscilagdes significativas em moeda estrangeira,
taxas de juros e outros riscos. Em tal caso, os negdcios, resultados operacionais e situacdo financeira da Devedora podem ser adversamente afetados. Tal efeito adverso podera
prejudicar a sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios e, consequentemente, afetar adversamente os titulares dos CRI. Além disso, na medida em que nem toda a sua
exposicdo a variacoes de taxas de juros esta protegida por operacdes de hedge, a Devedora permanece sujeita ao risco de variacdes de taxas de juros.

4.19. A Devedora pode ser responsabilizada por demandas envolvendo seus estabelecimentos.

A Devedora esta sujeita a processos judiciais por negligéncia, imprudéncia ou impericia médica, responsabilidade civil geral e outras a¢des legais no curso ordindrio de seus negdcios.
Alguns desses processos judiciais podem envolver montantes expressivos e custos de defesa significativos. Nesse sentido, a pandemia de COVID-19 aumentou os riscos de
responsabilizacdo da Devedora que, como prestadora de servicos hospitalares, concentra em seus estabelecimentos pessoas que possivelmente tiveram contato com o virus. A
Devedora ndao pode garantir que as medidas de seguranca implementadas para evitar a disseminacdo do virus e a contaminacdo de seus funciondrios e pacientes foram e continuardo
sendo totalmente efetivas, o que pode resultar em processos judiciais contra ela. Além disso, esses processos judiciais podem ter um efeito adverso na reputacdo da Devedora e,
consequentemente, na sua base de pacientes. A Devedora ndo pode prever o resultado de tais processos judiciais ou os efeitos que apuracées em tais processos judiciais podem ter
sobre a Devedora. A Devedora pode, ainda, decidir encerrar determinados processos judiciais por meio da celebracdo de acordos judiciais, os quais, por sua vez, podem envolver

montantes significativos.
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Caso a Devedora tenha de realizar pagamentos no ambito dessas demandas que excedam as suas provisodes, tais processos judiciais podem ter um efeito material adverso em suas
operacdes, impactar materialmente a sua reputac¢do, causar uma reducdo no nimero de pacientes atendidos pela Devedora e, consequentemente, afetar adversamente seus resultados
operacionais. Tal efeito adverso podera prejudicar a sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios e, consequentemente, afetar adversamente os titulares dos CRI.

4.20. Incéndios, desastres naturais e outros acidentes além do controle da Devedora podem prejudicar seus negdcios e resultar em perda de receita ou despesas mais elevadas.

Qualquer interferéncia grave em qualquer dos estabelecimentos de propriedade ou investidos pela Devedora decorrente de incéndio, desastres naturais ou outros acidentes, incluindo
em razao de fatores além do controle da Devedora, pode prejudicar sua capacidade de, entre outros, utilizar tais estabelecimentos e, consequentemente, ter um efeito material adverso
em suas receitas e aumentar seus custos e despesas. Acidentes de grande magnitude, desastres naturais ou outras interferéncias graves em qualquer dos estabelecimentos detidos total
ou parcialmente pela Devedora podem — caso ocorram - prejudicar sua capacidade de adequadamente oferecer aos pacientes um apropriado nivel de atendimento, resultar em
interferéncias significativas em suas operag¢des, importar em custos significativos a Devedora para realocar ou restabelecer as correspondentes fungdes, resultar em disputas legais,
reclamacgdes e custos associados e, consequentemente, impactar negativamente seus resultados operacionais. Além disso, incidentes como esses normalmente recebem ampla
cobertura da midia, o que pode impactar de forma negativa e significativa a reputa¢io da Devedora. E possivel que os seguros contratados pela Devedora contra determinadas
interrupgdes em seus negdcios e outros riscos ndo sejam suficientes para compensar adequadamente a Devedora por todos os danos diretos e indiretos que venha a incorrer como
resultado de desastres naturais e outros. Eventuais prejuizos poderao prejudicar a capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrios pela Devedora e, consequentemente, afetar
adversamente os titulares dos CRI.

4.21. Decisées desfavordveis a Devedora em procedimentos judiciais, administrativos ou arbitrais podem afetd-la negativamente.

A Devedora é parte de diversos procedimentos judiciais, administrativos e arbitrais de natureza civel, tributaria, previdenciaria, trabalhista e regulatéria, com alguns envolvendo
montantes significativos. Além disso, a Devedora pode se envolver no futuro em novos e relevantes procedimentos judiciais, administrativos e arbitrais. A Devedora ndo pode prever os
respectivos resultados finais, que podem ser desfavordveis aos seus interesses. A Devedora estima que, no exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2021, o montante
envolvido nos procedimentos judiciais, administrativos e arbitrais dos quais é parte passiva era de R$2.648,4 milhdes, dos quais (i) R$344,9 milhdes correspondiam a procedimentos
com probabilidade de perda provavel a Devedora; (ii) R$2.136,0 milhdes, a procedimentos com probabilidade de perda possivel; e (iii) R5167,5 milhdes, a procedimentos com
probabilidade de perda remota. De acordo com as praticas contabeis geralmente aceitas no Brasil, a Devedora constitui provisdes contdbeis apenas para procedimentos que
apresentam probabilidade de perda provavel. A Devedora ndo pode garantir que tera provisdes para cobrir total ou parcialmente as perdas decorrentes de seus procedimentos judiciais,
administrativos e arbitrais. Decisdes desfavordveis aos interesses da Devedora que a impossibilitem de conduzir seus negécios na forma inicialmente planejada ou que eventualmente
determinem desembolsos de montantes substanciais que ndo estejam adequadamente provisionados podem ter um efeito adverso nos negdcios e situacdo financeira da Devedora.
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Além disso, a Camara de Regulacdao do Mercado de Medicamentos — CMED impds restricdes a hospitais e demais estabelecimentos médicos, incluindo a Devedora, de livremente
estabelecerem os critérios para determinacdo de margens com relacdo a utilizacdo de produtos farmacéuticos. Diversas federa¢cdes e associacdes de hospitais e demais
estabelecimentos médicos moveram processos judiciais questionando a legalidade de tal regulamentacdo, que, na data deste Prospecto, permanecem em curso e mantém suspensa a
exigibilidade de tal regulamentacdo nos locais onde a Devedora atua até decisao final pelos tribunais competentes. A Devedora ndo pode prever o resultado final de tais processos
judiciais ou de disputas similares ou relacionadas, incluindo se e quando tal regulamentacdo passaria a ser exigivel. Na eventualidade de a Devedora ter que limitar as margens
relacionadas a utilizacdo de produtos farmacéuticos praticadas, tal limitacdo pode afetar de forma material e adversa a Devedora, podendo impactar seus negdcios, situacao financeira
e/ou resultados operacionais. A Devedora estima que, em 30 de setembro de 2021, o impacto financeiro da aplicacdo de tais limitacbes seria da ordem de R$177.000.000,00 (cento e
setenta e sete milhGes) por ano. Para informacgGes adicionais, veja item 7.5 do Formulario de Referéncia da Devedora (“Regulacdo do Mercado de Medicamentos”).

As existentes e potenciais novas a¢des legais podem demandar atencdo da administracdo da Devedora, custos adicionais para sua defesa e, em determinadas situacdes, a constituicdao
de provisdes que podem afetar seus resultados financeiros. Além disso, a Devedora pode ter que constituir provisdes contdbeis para contingéncias judiciais em razdo de outras
questdes, obrigando- a dispor de recursos significativos. Decisdes desfavoraveis aos interesses da Devedora em qualquer dos procedimentos judiciais, administrativos ou arbitrais dos
quais é parte podem afeta-la negativamente, eventualmente prejudicando sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrios e, consequentemente, afetando adversamente os
titulares dos CRI. Para mais informacdes sobre os procedimentos judiciais, administrativos e arbitrais relevantes da Devedora, veja itens 4.3 a 4.7 do Formulario de Referéncia da
Devedora.

4.22. Decisées desfavordveis em a¢bes relacionadas a terceirizagdo de servicos médicos e aos planos de op¢éio de compra de acdes da Devedora podem afetd-la negativamente.

Na data deste Prospecto, a Devedora terceiriza algumas de suas atividades, incluindo parte de seus servicos médicos, de higiene, sequrangca, manutengdo, nutrigcdo, fisioterapia e
fonoaudiologia.

A terceirizacdo de atividades-fim é autorizada pela legislacdo trabalhista brasileira, especificamente pela Lei n.2 13.429, de 31 de marco de 2017 (“Lei 13.429”). De acordo com a Lei
13.429, a sociedade contratante de um prestador de servicos terceirizado é subsidiariamente responsavel pelo pagamento das verbas e indeniza¢des trabalhistas ndo pagas por tal
prestador de servicos a seu empregado. Adicionalmente, em 30 de agosto de 2018, o Supremo Tributal Federal reconheceu, em processo com repercussao geral, a legalidade de
terceirizacdo de qualquer atividade, mesmo anteriormente a Lei 13.429, mantendo a responsabilidade subsididria da sociedade contratante pelo pagamento das verbas e indenizacdes
trabalhistas ndo pagas pelo prestador de servicos a seu empregado. Além disso, caso verifiguem a existéncia de subordinacdo ou relacionamento direto entre a Devedora e os
empregados dos prestadores de servigos terceirizados, os tribunais trabalhistas poderdao reconhecer a existéncia de vinculo empregaticio direto entre a Devedora e tais empregados,
passando a Devedora a ser solidariamente responsdvel pelo pagamento das respectivas verbas e indenizacdes trabalhistas, o que pode resultar em contingéncias que podem impactar
adversamente seus resultados operacionais e financeiros.
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A Devedora é parte de procedimentos administrativos relacionados a contribuicdes previdenciarias, que, em 31 de dezembro de 2021, montavam a R$1.104.600.000,00 (um bilhdo,
cento e quatro milhdes e seiscentos mil reais), dos quais R$788.500.000,00 (setecentos e oitenta e oito milhdes e quinhentos mil reais) estavam relacionados com autuagdes lavradas
em 2016 e 2017, R$316.200.000,00 (trezentos e dezesseis milhdes e duzentos mil reais), com autuagdes lavradas em 2018. Esses procedimentos decorrem, principalmente, de
autuacdes fiscais lavradas pela Receita Federal do Brasil em que busca o recolhimento de contribui¢cdes previdencidrias, com base em seu entendimento de que determinados médicos
independentes que prestam servicos médicos nos hospitais da Devedora por meio de terceiros pessoas juridicas seriam, na realidade, empregados da Devedora e que a remuneragao
gue a Devedora paga aos seus administradores e colaboradores no ambito de seus programas de opc¢ao de compra de agdes deveria integrar a base de calculo da contribuicdo ao INSS.
Na data deste Prospecto, a Devedora ndo havia constituido provises para tais procedimentos. Um resultado adverso em tais procedimentos pode resultar em perdas em montantes
significativos para a Devedora, afetando adversamente seus resultados operacionais e reputacdo. Além disso, ndo é possivel garantir que a Devedora nao sofrerd novas autuagdes da
Receita Federal do Brasil ou do Ministério Publico do Trabalho em decorréncia das mesmas praticas que tenham ocorrido em periodos distintos das praticas que sdao objeto das
autuacdes fiscais que estdo atualmente em discussdao, uma vez que a Devedora mantém as praticas de contratacdo de pessoas juridicas para prestacdo de servicos médicos, de forma
independente, nos hospitais da Devedora e de remunerag¢ao de administradores da Devedora no ambito de programas de stock option.

Na eventualidade de ser demandado o pagamento de tributos pela Devedora pelas competentes autoridades brasileiras com relacdo a contratagdo até a publica¢do da Lei 13.429 de
pessoas juridicas para presta¢ao de determinados servicos em decorréncia das mesmas praticas que tenham ocorrido em periodos distintos das praticas que sao objeto das autuacdes
fiscais que estdo atualmente em discussdo, a Devedora estima, em 31 de dezembro de 2021, um montante da ordem de R$622.000.000 (seiscentos e vinte e dois milhdes de reais) .
Para informacdes adicionais, veja no item 4.7 do Formulario de Referéncia da Devedora.

Adicionalmente, a Devedora ndo pode garantir que novas leis, regulamentos ou politicas governamentais que proibam, restrinjam ou tornem mais dificultosa a terceirizacdo de servicos
pela Devedora, incluindo servicos médicos, ndo serdo implementados no futuro. Caso a Devedora tenha de celebrar contratos de trabalho com os médicos que prestam servicos em
seus hospitais de forma independente por meio de pessoas juridicas ou outros colaboradores que atualmente prestam servigcos por meio de prestadores de servicos terceirizados, seus
negdcios, situacdo financeira e resultados operacionais podem ser material e adversamente afetados. Eventuais prejuizos poderao prejudicar a capacidade de pagamento dos Créditos
Imobiliarios pela Devedora e, consequentemente, afetar adversamente os titulares dos CRI.

4.23. Alteragbes nas listas de precos que servem de referéncia aos precos que a Devedora negocia com operadoras de planos privados de assisténcia a saude e a imposicdo de restrigoes
a Devedora para liviemente negociar pregos com empresas farmacéuticas podem reduzir sua receita, o que pode afetd-la adversamente.

A receita da Devedora estd vinculada a determinadas listas de pregos que sdo utilizadas em suas atividades, incluindo a lista de precos da SIMPRO — Informacgdes e Solugdes em Saude
para materiais médicos e a lista de precos da Brasindice para medicamentos. A variacdo dos precos estabelecidos em tais listas de precos, assim como sua inexisténcia no futuro, podem
afetar adversamente os negdcios, situacdo financeira e resultados operacionais da Devedora.
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Adicionalmente, novas regulamentag¢des podem impor restricdes a Devedora de livremente estabelecer os critérios para determinagdao de margens com relagdo a utilizagcdo e aplicagdo
de produtos farmacéuticos por hospitais e outros estabelecimentos de saude, tal como a regulamentagao divulgada em 16 de abril de 2018 pela Camara de Regulacdo do Mercado de
Medicamentos — CMED. Diversas federa¢des e associacdes de hospitais e demais estabelecimentos médicos moveram processos judiciais questionando a legalidade de tal
regulamentacdo, que, na data deste Prospecto, permanecem em curso e mantém suspensa a exigibilidade de tal regulamentacdo nos locais onde a Devedora atua até decisao final
pelos tribunais competentes. A Devedora ndao pode prever o resultado final de tais processos judiciais ou de disputas similares ou relacionadas, incluindo se e quando tal
regulamentacdo passaria a ser exigivel. Na eventualidade de a Devedora ter que limitar as margens relacionadas a utilizagdo de produtos farmacéuticos praticadas, tal limitacao pode
afetar de forma material e adversa a Devedora, podendo impactar seus negdcios, situacdo financeira e/ou resultados operacionais. Para informacGes adicionais, veja fator de risco
“Decisdes desfavoraveis a Devedora em procedimentos judiciais, administrativos ou arbitrais podem afeta-la negativamente”. Caso novas restricdes sejam impostas pela CMED ou
outros sobre os precos dos servicos prestados pela Devedora, seus negdcios, situacao financeira e resultados operacionais podem ser adversamente afetados.

4.24. Atrasos ou falhas na prestagdo de servicos por empreiteiras contratadas pela Devedora para construir seus hospitais e outros estabelecimentos podem ter um efeito adverso em
seus negocios.

A Devedora terceiriza parte dos servicos de construcdo necessarios ao desenvolvimento de seus projetos de expansao. O prazo para conclusdo e a qualidade dos empreendimentos nos
quais a Devedora participa dependem de fatores além de seu controle, incluindo a qualidade e pontualidade da entrega dos materiais de construcdao para as obras e a qualificagcdo
técnica dos profissionais e colaboradores terceirizados. A terceirizacdo de construcdes pode prejudicar a identificacdo de atrasos e falhas e, consequentemente, sua correcdo. Falhas,
atrasos ou defeitos na prestacao de servicos por empreiteiras contratadas pela Devedora podem ter um efeito negativo em seus negdcios e operacdes. Tal efeito negativo poderd
prejudicar a capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrios pela Devedora e, consequentemente, afetar adversamente os titulares dos CRI.

4.25. Imoveis, equipamentos e suprimentos utilizados pela Devedora podem ser objeto de expropriacdo e/ou requisicdo administrativa unilateral pelo Poder Publico.

Imdveis, equipamentos, suprimentos, servicos e outros bens utilizados pela Devedora podem ser total ou parcialmente expropriados e/ou requisitados por ato unilateral das
autoridades governamentais brasileiras, em razdo de interesse e utilidade publicos, como, por exemplo, para atender crises de salde publica, como a crise de saude publica decorrente

da pandemia de COVID-19. Na hipdtese dos bens e servigos serem expropriados e/ou requisitados pela autoridade governamental, de acordo com a lei, deve haver o pagamento prévio

ou posterior de indenizag¢do justa, conforme o caso. Todavia, a Devedora pode ndo ser capaz de adquirir ou localizar imédveis, equipamentos e/ou suprimentos substitutos adequados

para seus hospitais, clinicas ou laboratérios clinicos, sendo também possivel que a aquisi¢do ou localizagdo dos imdveis, equipamentos e/ou suprimentos substitutos seja morosa ou

ocorra a precos elevados, o que pode resultar na interrupcdo de suas atividades ou aumento dos custos associados. Na data deste Prospecto, tramita na Cdmara dos Deputados Projeto

de Lei 2324/2020, ja aprovado pelo Senado Federal, que dispde sobre o uso compulsdrio, pelos entes federativos, de leitos disponiveis de prestadores privados de servigos de salde,

como a Devedora, para internacdo de pacientes acometidos de sindrome aguda respiratdria grave ou com suspeita ou com diagnéstico de COVID-19. Em 12 de abril de 2021, referido

Projeto de Lei chegou a Comissdo de Seguridade Social e Familia (CSSF) e em 26 de maio de 2021 foi designado o Deputado Pedro Westphalen como relator de tal comissdo. ~ CONFIDENCIAL 70
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Caso tal projeto de lei, assim como eventuais outros projetos similares ou medidas semelhantes sejam aprovados pelo Poder Executivo ou pelo Congresso Nacional, a capacidade de
atendimento da Devedora pode ser comprometida, o que pode impactar sua participacdo de mercado e seus resultados operacionais. A indeniza¢do decorrente da expropriacdo e/ou
requisicdo administrativa de qualquer de seus bens, equipamentos ou suprimentos pode nao ser suficiente para compensar adequadamente a Devedora por todas as perdas
relacionadas que venha a incorrer. A ocorréncia de qualquer desses eventos pode afetar os negdcios, perspectivas, situacdo financeira e resultados operacionais da Devedora,
prejudicando a sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrios e, consequentemente, afetar adversamente os titulares dos CRI.

4.26. Parte dos hospitais da Devedora opera em imdveis alugados. Caso néo seja capaz de manter ou renovar seus contratos de loca¢éio ou de celebrar novos ou renovd-los em condigées
que sejam comercialmente adequadas, a Devedora pode ser adversamente afetada.

Parte dos hospitais da Devedora opera em imdveis alugados, cujos respectivos aluguéis sao reajustados anualmente pelo indice de inflagdo. Em um cendrio de hiperinflagcdo, os
resultados operacionais e situacdo financeira da Devedora podem ser adversamente afetados em razdo dos reajustes aplicaveis aos aluguéis devidos.

Além disso, os contratos de locacdo, em sua maioria, estdo vigentes por prazo determinado, superior a 5 (cinco) anos, e atendem aos demais requisitos para serem renovados
compulsoriamente, mediante propositura de a¢do renovatéria, nos termos da Lei n.2 8.245, de 18 de outubro de 1991, conforme alterada. Desta forma, caso a Devedora nao logre éxito
em negociar a renovacao dos contratos de locacdo com os respectivos proprietarios, podera ser proposta a referida acao renovatéria, oportunidade em que o aluguel também poderd
ser revisto judicialmente. Adicionalmente, caso a Devedora deixe de cumprir com suas obrigacdes nos termos de seus contratos de locacdo, tais contratos de locagdo podem ser
encerrados antecipadamente. Ademais, nem todos os contratos de locacdo de imdveis relevantes para as operacdes da Devedora estdo registrados nas respectivas matriculas, o que
pode resultar na necessidade de desocupacao do imdvel em até 90 dias, caso o atual proprietario venda o imdvel e o adquirente ndo tenha interesse em manter a locacao do imoével
para a Devedora. Caso ndo seja capaz de (i) manter seus contratos de locacdo; (ii) celebrar novos contratos; ou (iii) renova-los em condi¢des que entenda serem adequadas; a Devedora
pode ter suas atividades interrompidas e ser adversamente impactada, em razdo de (i) custos decorrentes da realocacdo de operacdes, e (ii) perda e/ou diminui¢do de receita, incluindo
se nao for capaz de localizar imdveis substitutos adequados para seus hospitais e/ou se demorar para localiza-los ou se localiza-los a precos elevados. Nesses casos, a situacdo financeira
e resultados operacionais da Devedora podem ser adversamente afetados, podendo prejudicar a capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrios pela Devedora e,
consequentemente, afetar adversamente os titulares dos CRI.

4.27. A materializagdo de riscos ndo cobertos pelas apdlices de seguro da Devedora pode afeta-la adversamente.

A Devedora ndo pode garantir que suas apdlices de seguro serdo adequadas ou suficientes para protegé-la contra todos os riscos a que esta exposta. Adicionalmente, a Devedora ndo
pode garantir que serd capaz de manter suas apdlices de seguro, renova-las a precos comercialmente razoaveis ou em termos que entenda serem adequados ou contrata-las junto as
mesmas seguradoras ou seguradores similares com as quais atualmente contrata. Além disso, a Devedora estd sujeita a riscos para os quais ndo conta com seguro, como guerra,

furacGes e outros eventos de forca maior ou caso fortuito.
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A ocorréncia de uma perda significativa que nao esteja coberta por apdlice de seguro, ndo seja indenizavel ou seja parcialmente indenizavel pode exigir que a Devedora comprometa
recursos expressivos para cobrir tais perdas, o que pode afetar seus resultados financeiros e operacionais. Caso a Devedora tenha de realizar pagamentos no ambito dessas demandas
gue excedam as suas provisoes, tais processos judiciais podem ter um efeito material adverso em suas operagdes, impactar materialmente a sua reputagao, causar uma redugdo no
numero de pacientes atendidos pela Devedora e, consequentemente, afetar adversamente seus resultados operacionais. Eventuais efeitos adversos poderao prejudicar a capacidade de
pagamento dos Créditos Imobilidrios pela Devedora e, consequentemente, afetar adversamente os titulares dos CRI.

4.28. Os controles internos da Devedora podem eventualmente ndo vir a ser suficientes para prevenir ou detectar violagoes da legislagéo aplicavel ou das politicas internas da Devedora
por seus administradores, empregados e fornecedores, incluindo violagoes de leis e regulamentos de combate a fraude, corrup¢éo e suborno. Violagbes ou alegagdes e investigagdes de
violagdes de tais leis, caso ocorram, podem prejudicar a reputacdo da Devedora e resultar em um efeito material adverso em seus negdcios, resultados operacionais e situacdo
financeira.

Os controles internos e procedimentos de conformidade da Devedora podem ndo ser suficientes para prevenir ou detectar todas as condutas inapropriadas, fraudes ou violacdes da
legislacdo aplicavel ou politicas internas da Devedora por seus empregados, administradores, fornecedores e outros agentes, partes relacionadas e investidas ou assegurar que todos
atuem sempre em estrito cumprimento as politicas internas, leis e regulamentos voltados a prevencdao e combate a corrupgdo a que a Devedora estd sujeita, sendo exemplos dessas
normas, no Brasil, o Decreto-Lei n2 2.848/1940, a Lei n? 8.137/1990, a Lei n? 8.429/1992 (“Lei de Improbidade Administrativa”), a Lei n2 8.666/1996, a Lei n? 9.613/1998, a Lei n®
12.846/2013 (“Lei Anticorrupcdo”), Decreto n2 8.420/2015, o Decreto n2 3.678/2000 e o Decreto n? 4.410/2002, o Decreto n2 5.687/2006. As san¢Oes aplicadas com base em tais leis
incluem multas, perdimento de bens, direitos e valores ilicitamente obtidos, suspensdo ou interdicdo parcial de atividades, proibicdo de contratar com o Poder Publico ou receber
beneficios ou incentivos fiscais ou crediticios, san¢des estas que, se aplicadas, podem afetar adversamente a reputacdo, negdcios, condicdes financeiras e resultados da Devedora.

Os mecanismos de prevencdo e combate a corrupc¢ao, bem como os controles internos da Devedora podem ndo ser capazes de prevenir ou detectar (i) violagGes a Lei de Improbidade
Administrativa, a Lei Anticorrupcdo ou a leis similares; (ii) ocorréncias de comportamentos fraudulentos e desonestos por parte dos administradores, funciondrios ou terceiros
contratados para representar a Devedora; ou (iii) outras ocorréncias de comportamentos ndo condizentes com principios éticos, que possam afetar adversamente a reputacdo,
negdcios, condicdes financeiras e resultados operacionais da Devedora. Além disso, a Devedora pode n3o ser capaz de assegurar que todos os seus administradores, funcionarios,
representantes ou fornecedores atuem sempre em estrito cumprimento as politicas internas, leis e regulamentos aplicaveis voltados a prevencdo e combate a corrupgao. Deste modo, a
Devedora pode estar sujeita a violagdes de seus controles internos, leis e regulamentos listados acima e legislacdo correlata, em decorréncia de conduta nos negdcios e ocorréncias de
comportamento fraudulento e ilicito por parte de seus administradores, empregados, parceiros de negdcio e terceiros que agem em nome ou em beneficio da Devedora.
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Como exemplo, em 11 de abril de 2017, o Sr. Sérgio Luiz Cortes da Silveira, que a época era diretor da Devedora e de algumas de suas controladas, foi preso preventivamente, em sede
de medida cautelar (no ambito da Operagao Fatura Exposta, um desdobramento da Operagdo Lava Jato no Rio de Janeiro), tendo sido, na mesma data, destituido de tais cargos. Antes
de ser designado diretor da Devedora e de algumas de suas controladas, o Sr. Cortes foi executivo do Instituto Nacional de Traumatologia e Ortopedia (“INTO”), uma agéncia federal
vinculada ao Ministério da Saude, e, posteriormente, Secretario de Salde do Estado do Rio de Janeiro. Tal prisdo do Sr. Cértes baseou- se em alegadas tentativas do Sr. Cortes de obstruir
investigacOes para apuracao de corrupc¢ao e lavagem de dinheiro no INTO e na Secretaria de Saude do Estado do Rio de Janeiro. Posteriormente, o Sr. Cértes também foi alvo da
Operacdo S.0.S, um desdobramento da Operagdo Lava Jato no Rio de Janeiro, como resultado de investigacdo de supostos contratos fraudulentos celebrados pela Organizacdo Social
Pro-Saude. Além disso, o Sr. Cortes foi condenado em outros dois processos: (i) Acdo Penal n2 0503870-31.2017.4.02.5101, pelos crimes de corrugdo passiva e organizacdo criminosa,
em decorréncia do recebimento de vantagens indevidas nos contratos celebrados pelo Estado do Rio de Janeiro, dentre os quais estdao os contratos celebrados pela Secretaria de Saude
do Estado do Rio de Janeiro; e (ii) Acdo Penal n2 0506899-55.2018.4.02.5101, pelos crimes de corrupgdo passiva, lavagem de dinheiro e evasdo de divisas, em decorréncia do
recebimento de vantagens indevidas para burlar licitacdes e promover compras de insumos e materiais médicos. Como resultado de uma medida cautelar (no ambito de um
desdobramento das Operacgdes Calicute e Eficiéncia), foram apreendidos alguns bens do Sr. Cortes em cumprimento de ordem judicial com o fim de garantir o juizo em caso de eventual
decisdo adversa ao Sr. Cortes.

Em razdo de o Sr. Cortes ter sido, a época de sua prisao, diretor da Devedora e de algumas de suas controladas, também foram bloqueados bens de algumas controladas da Devedora,
os quais foram posteriormente liberados mediante apresentacdo de apdlice de seguro garantia. Tais controladas da Devedora apelaram contra a ordem de bloqueio, mas o recurso foi
desprovido. As controladas da Devedora interpuseram, entdo, recurso especial, formulando, posteriormente, pedido de tutela de urgéncia, que foi acatado em 21 de abril de 2020,
suspendendo os efeitos da ordem de bloqueio até o exame do mérito da questdo e liberando tais controladas da Devedora de renovarem a apdlice de seguro garantia. O Ministério
Publico Federal interpbs recurso contra a decisdo que acatou o pedido de tutela de urgéncia. Contudo, em 24 de fevereiro de 2021, as controladas da Devedora requereram a
desisténcia do recurso especial, em razdo da perda superveniente de objeto, diante do provimento da apelagdo interposta nos autos dos seus embargos de terceiro. No mesmo dia, o
pedido de desisténcia do recurso foi homologado, sendo certificado o transito em julgado em 3 de marco de 2021.

Além disso, as controladas da Devedora também opuseram embargos de terceiro, requerendo a reconsideracdo da decisdo que deferiu a medida cautelar de arresto, que foram
julgados improcedentes, sendo interposto recurso de apelacao, que foi provido pelo Tribunal Regional Federal da 22 Regido, em outubro de 2020, para determinar a liberagdo dos ativos
em nome das controladas da Devedora, tendo em vista que, decorridos trés anos da efetivacdo da medida acautelatdria, ndo ha qualquer noticia de que atos de lavagem de dinheiro
praticados pelas subsidiarias estejam sob investigacdo a justificar a manutencao do arresto. O MPF deu ciéncia sobre o acdrdao, informando que nao iria interpor recurso aos tribunais
superiores. Dessa forma, em novembro de 2020, foi certificado o transito em julgado do acdrdao, com o posterior arquivamento dos autos dos embargos de terceiro, consolidando-se a
situacdo juridica de que as controladas da Devedora ndo sofram qualquer restricao patrimonial no ambito da referida medida cautelar.
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Tendo em vista a condenagdo do Sr. Cortes pelos crimes de corrupgao passiva e organiza¢ao criminosa no ambito da Ac¢ao Penal n.2 0503870-31.2017.4.02.5101, com decreto de
perdimento de bens dos réus condenados, que foram constritos no ambito da medida cautelar de arresto, as controladas da Devedora interpuseram recurso de apelagdo, para
esclarecer os efeitos do perdimento de bens com relacdo aos seus bens. O recurso foi inadmitido, ante a auséncia de legitimidade, sendo interposto novo recurso. Diante da perda de
seu objeto, as controladas da Devedora desistiram do recurso interposto e tal desisténcia foi homologada pelo juizo em 4 de junho de 2021. O valor atualizado em discussao desta acao,
em 31 de dezembro de 2021, é de R$137.637.192,31 (cento e trinta e sete milhdes, seiscentos e trinta e sete mil, cento e noventa e dois reais e trinta centavos).

Além disso, em 2014, a Medida Proviséria n.2 656, de 7 de outubro de 2014, que foi convertida na Lei Federal n.2 13.097 em 19 de janeiro de 2015, alterou o arcabouco regulatério
aplicavel ao setor hospitalar e de saude brasileiro, permitindo que estrangeiros detivessem, direta ou indiretamente, participacdao de capital em estabelecimentos de salde brasileiros.
Apds a entrada em vigor de tal legislagao, noticias foram veiculadas na midia, relatando alegadas irregularidades com relacdo a aprovagao dessa lei por determinados partidos politicos,
incluindo por um representante de um ex-acionista da Devedora. Tais irregularidades foram mencionadas no acordo de delacdo premiada celebrado pelo Sr. Licio Funaro, um corretor
de cambio. O Sr. Funaro foi preso pela Policia Federal como resultado de investiga¢cdes de corrupcao, tendo sido seu acordo de delagdo premiada homologado pelo Supremo Tribunal
Federal. Até a data deste Prospecto, a Devedora ndo foi formalmente acusada ou é parte de qualquer procedimento envolvendo seu ex-acionista com relacdo a esta questao.

A Devedora nao pode prever o resultado final de tais investigacGes e procedimentos ou se qualquer de seus atuais ou ex-acionistas, sociedades controladas, sob controle comum ou
investidas ou outras partes relacionadas ou associadas a Devedora enfrentardo investigacdes formais ou se serdo responsabilizados com relagdo a pratica de qualquer conduta
inapropriada associada a tais investigacdes e procedimentos ou a qualquer outra questdo relacionada a leis e ou regulamentos aplicaveis de combate a corrupgao.

Caso o Sr. Cortes seja responsabilizado por qualquer conduta inapropriada ou qualquer ex- ou atual acionista ou outra parte relacionada ou associada a Devedora seja formalmente
investigado e responsabilizado por qualquer conduta inapropriada com relacdo a qualquer das questdes acima, ou caso haja qualquer outro desenvolvimento relacionado a tais
alegacdes ou investigacdes ou procedimentos similares, a reputacdo da Devedora pode ser prejudicada, o que pode afetar adversa e materialmente seus negdcios, resultados
operacionais e situacdo financeira. Eventuais prejuizos poderdo prejudicar a capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrios pela Devedora e, consequentemente, afetar
adversamente os titulares dos CRI.

4.29. A Devedora pode néo ser capaz de atender as cotas para contratacdo de deficientes e/ou aprendizes.

A Devedora estd sujeita a leis e regulamentos federais, estaduais e municipais de diversos érgaos governamentais que determinam o atendimento de cotas para contratacdo de
deficientes e/ou aprendizes. Falhas em atender integralmente tais cotas podem resultar em sang¢des e outras consequéncias, que podem afetar adversamente a imagem, os negdcios e
os resultados financeiros e operacionais da Devedora. Eventuais efeitos adversos poderdo prejudicar a capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrios pela Devedora e,
consequentemente, afetar adversamente os titulares dos CRI.

4.30. Os interesses dos acionistas controladores da Devedora podem divergir ou ser conflitantes com os interesses dos demais acionistas da Devedora.
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Os acionistas controladores da Devedora, signatdrios de um acordo de acionistas arquivado na sede da Devedora, tém poderes para, entre outras matérias, eleger a maioria dos
membros do conselho de administracao da Devedora e, sujeito a determinadas excec¢des, determinar o resultado final das matérias cuja deliberacdo seja de competéncia da assembleia
geral de acionistas, incluindo operagdes com partes relacionadas, reorganiza¢des societarias, aquisicdes e alienagdes de ativos e o montante e a ocasido para distribuicdo de dividendos
ou remuneracdes de capital similares, ressalvadas as exigéncias de distribuicdo de dividendo minimo obrigatério, nos termos da Lei das Sociedades por Ag¢des. Os acionistas
controladores da Devedora poderdo ter interesse em realizar aquisi¢cdes, alienag¢des, buscar financiamentos ou operagdes similares que podem entrar em conflito com os interesses dos
demais acionistas da Devedora e dos credores da Devedora, incluindo os titulares dos CRI. Adicionalmente, quaisquer dos acionistas controladores da Devedora poderdo optar por
vender parcela significativa ou a totalidade de suas respectivas participa¢cdes para terceiros. Caso ndao haja um acionista controlador titular da maioria absoluta do capital votante da
Devedora, os acionistas da Devedora poderdao ndao gozar da mesma protecdo conferida pela Lei das Sociedades por Ag¢Bes contra abusos praticados por outros acionistas e, em
consequéncia, poderdo ter dificuldade em obter a reparagdo dos danos causados. Qualquer mudanca repentina ou inesperada na administracdao da Devedora, em sua politica
empresarial ou direcionamento estratégico, tentativa de aquisicdo de controle ou qualquer disputa entre acionistas concernentes aos seus respectivos direitos podem afetar
adversamente os negdcios e os resultados operacionais da Devedora, prejudicando a sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrios e, consequentemente, afetar
adversamente os titulares dos CRI. Caso surja um grupo de acionistas agindo em conjunto ou vinculados por acordo de voto e este grupo passe a deter o poder decisério da Devedora,
esta pode sofrer mudancas repentinas e inesperadas de suas politicas corporativas e estratégias, inclusive através de mecanismos como a substituicdo dos seus administradores. Além
disso, é possivel que a Devedora fique mais vulnerdvel a tentativas hostis de aquisicdo de controle e aos conflitos dai decorrentes.

4.31. Eventual processo de insolvéncia da Devedora ou de qualquer das sociedades nas quais detém participagdo pode ser conduzido em bases consolidadas.

Eventual processo de insolvéncia da Devedora e/ou de qualquer das sociedades nas quais detém participacdo pode, em determinadas situacoes, ser conduzido como se fossem uma
Unica sociedade (Teoria da Consolidacdo Substancial). Caso isso ocorra, os credores da Devedora, incluindo os titulares dos CRI, poderdo ser negativamente impactados pela perda de
valor da Devedora em caso de destinacdo de seu patriménio para pagamento dos credores das sociedades nas quais detém participacao.

4.32. Atrasos ou interrupgdes no fornecimento de insumos, materiais, medicamentos e equipamentos, ou sua escassez, podem afetar os negdcios, situacdo financeira e resultados
operacionais da Devedora.

Diversos insumos, materiais, medicamentos e equipamentos médicos utilizados pela Devedora em suas atividades, por sua complexidade e sofisticacdo, sdo produzidos, fabricados e
distribuidos por um nimero limitado de fornecedores. Atrasos ou interrupcdes do fornecimento de tais insumos, materiais, medicamentos e equipamentos podem afetar as operagdes

da Devedora. Além disso, um aumento significativo da demanda por determinados insumos, materiais, medicamentos e/ou equipamentos, como o que decorreu da pandemia do
COVID-19, pode resultar em escassez de tais insumos, materiais, medicamentos e/ou equipamentos e/ou em aumentos significativos de seus respectivos pregos, aumentando,
consequentemente, os custos com materiais e medicamentos da Devedora. Qualquer desses fatores pode afetar adversamente as atividades, situacdo financeira e resultados
operacionais da Devedora. CONFIDENCIAL 75
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Eventuais efeitos adversos poderao prejudicar a capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrios pela Devedora e, consequentemente, afetar adversamente os titulares dos CRI.

4.33. A Devedora pode ser adversamente afetada em caso de atrasos nas alfdndegas.

Diversos insumos, medicamentos e equipamentos que a Devedora utiliza em suas operagdes sao produzidos ou fabricados no exterior e importados por fornecedores que os revendem
no mercado brasileiro. Greves nos locais de entrada, como portos e aeroportos, atrasos nas alfandegas ou inspecdes da Receita Federal do Brasil ou da Policia Federal podem afetar a
disponibilidade de tais insumos e medicamentos, o que pode ter um efeito material adverso nas opera¢des da Devedora. Eventuais efeitos adversos poderdo prejudicar a capacidade de
pagamento dos Créditos Imobilidrios pela Devedora e, consequentemente, afetar adversamente os titulares dos CRI.

4.34. As receitas e os resultados operacionais da Devedora sdo afetados, de forma significativa, pelos pagamentos recebidos de operadoras de planos privados de assisténcia a saude.
Caso a Devedora ndo seja capaz de manter e negociar contratos em termos favordveis com as operadoras de planos privados de assisténcia a saude, suas receitas podem diminuir.

Uma parcela significativa da receita da Devedora advém dos contratos que mantém com operadoras de planos privados de assisténcia a saude, particularmente grandes seguradoras de
saude, incluindo Bradesco Saude S.A., Sul América S.A. e Unimed Central Nacional Ltda., e operadoras de planos de saude de autogestdo, como a do Banco do Brasil S.A. (Caixa de
Assisténcia dos Funciondrios do Banco do Brasil — CASSI) e de Petréleo Brasileiro S.A. — PETROBRAS (AMS — Assisténcia Multidisciplinar de Saude).

A Devedora ndo pode garantir que serd capaz de manter todos os contratos que mantém com operadoras de planos privados de assisténcia a saude, manté-los em termos que lhe
sejam economicamente favordveis e vidveis ou que serd bem-sucedida em credenciar estabelecimentos de saude adicionais. A perda de contratos relevantes ou sua ndo renova¢dao em
termos favoraveis, a reducdo dos valores a serem reembolsados pelas operadoras de planos privados de assisténcia a salde ou o insucesso em credenciar estabelecimentos de salde
adicionais pode afetar adversa e materialmente a situacdo financeira e os resultados operacionais da Devedora e prejudicar a sua capacidade de honrar suas obriga¢des financeiras.

A capacidade da Devedora de negociar contratos que lhe sdao favordveis com operadoras de planos privados de assisténcia a salde afeta de forma significativa as receitas e os resultados
operacionais de seus hospitais e demais unidades de atendimento. Os contratos com operadoras de planos privados de assisténcia a salde tém prazo de duragdo indeterminado e,
normalmente, podem ser terminados pela Devedora sem qualquer penalidade mediante aviso prévio, cujos prazos, em geral, variam de trinta a noventa dias. Por lei, as operadoras de
planos privados de assisténcia a saude devem submeter a ANS pedido para cancelamento de qualquer contrato, cuja aprovacao depende da apresentacdo de uma prestadora de
servicos substituta por tal operadora de planos privados de assisténcia a saide. Ndo obstante tais contratos vigorarem por prazo indeterminado, os precos pelos servicos prestados sdo,
em geral, renegociados anualmente, com as operadoras de planos privados de assisténcia a saude agressivamente buscando menores tabelas e maior controle de custos.
Adicionalmente, a ANS é responsdavel por monitorar o percentual maximo de aumento de precos dos planos de saude individuais e familiares que as operadoras de planos privados de
assisténcia a salde podem anualmente aplicar aos beneficidrios. A Devedora ndo pode garantir que a ANS ndo ird impor no futuro controles de precos adicionais ou mais restritivos aos
planos de saude privados, o que pode levar as operadoras de planos privados de assisténcia a saude a intensificarem suas exigéncias para que a Devedora aceite menores tabelas.
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Os contratos que a Devedora mantém com operadoras de planos privados de assisténcia a saude também podem ser impactados por diversos fatores, incluindo saude financeira e
parcerias, aliangas estratégicas e operagdes societarias envolvendo os contratantes. Operadoras de planos privados de assisténcia a salde estdo sujeitas a insolvéncia, faléncia e
liquidagdo, além de poderem se envolver em reorganizacOes societarias, fusdes, aquisicdes, com outras operadoras de planos privados de assisténcia a saude. Esses procedimentos e
operacdes podem resultar em término ou consolida¢do de operagdes de operadoras de planos privados de assisténcia a saude, o que pode reduzir a potencial base de pacientes da
Devedora ou limitar sua capacidade de negociar termos que sejam mais favoraveis.

Além disso, o mercado de atuac¢do das operadoras de planos de assisténcia a saude é altamente regulado, com diversos dos atuais participantes tendo adquirido relevante experiéncia e
desenvolvido robustas estruturas, dificultando a entrada de novos concorrentes, limitando o desenvolvimento de um ambiente mais competitivo e, consequentemente, restringindo a
capacidade da Devedora de negociar condi¢des comerciais que sejam mais benéficas. Eventuais prejuizos que tenham que ser arcados pela Devedora poderdo prejudicar a sua
capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrios e, consequentemente, afetar adversamente os titulares dos CRI.

4.35. A tendéncia do setor para adogdo de modelos de pagamento alternativos pode impactar negativamente as receitas da Devedora.

No passado, a maioria dos negdcios da Devedora era conduzida seguindo o modelo puro de pagamento por servico, no qual os precos e as tabelas eram estabelecidos de acordo com os
contratos firmados com as operadoras de planos privados de assisténcia a saude e baseados em listas de precos de referéncia para materiais e medicamentos hospitalares atualizadas
periodicamente pelos respectivos fornecedores. Apesar de esse modelo de pagamento ainda prevalecer, ha uma tendéncia de mercado para adocao de modelos de pagamento
alternativos. Recentemente, a Devedora celebrou com determinadas operadoras de planos privados de assisténcia a salde contratos estabelecendo outros modelos de pagamento,
como precos de referéncia fixos para determinados procedimentos cirlrgicos e taxas didrias para admissdes e interna¢gdes em hospitais para determinadas doencas e procedimentos
médicos, com o fim de (i) melhorar a transparéncia do processo de cobranca; e (ii) aumentar a previsibilidade de fluxos de caixa futuros. A Devedora ndo tem como prever como tal
tendéncia afetara seus resultados operacionais. No entanto, a reducdo da utilizacdo do modelo puro de pagamento por servico, o0 aumento da utilizacdo de modelos de pagamento
alternativos e a introducdo de novos produtos de seguro saude podem afetar material e adversamente as receitas e margens da Devedora e, consequentemente, sua situacdo financeira
e seus resultados operacionais. Eventuais efeitos materiais adversos poderdo prejudicar a capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrios pela Devedora e, consequentemente,
afetar adversamente os titulares dos CRI.

4.36. Os pagamentos pelos servicos prestados por meio de planos de saude privados estdo sujeitos a um complexo processo de revis@o pelas operadoras de planos privados de assisténcia
a saude, o que pode resultar em atrasos significativos dos pagamentos a Devedora e afetar adversamente seus fluxos de caixa.
Os pagamentos devidos por operadoras de planos privados de assisténcia a salde estdo sujeitos a um complexo e demorado processo de revisao.
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Normalmente, antes de a Devedora emitir uma fatura em decorréncia de servigos prestados a um paciente beneficiario de plano de salde de determinada operadora de planos
privados de assisténcia a saude, a Devedora deve apresentar, a tal operadora de planos privados de assisténcia a saude, documentos e informagdes médicas detalhadas sobre os
servicos prestados e os respectivos custos incorridos. A partir de entdo, tal operadora de planos privados de assisténcia a sadde conduz uma revisao criteriosa de tais documentos e
informacgdes, normalmente solicitando informag¢des adicionais, conforme seja necessario para determinar os valores a serem reembolsados a Devedora pelos servicos de saude
prestados, nos termos do respectivo contrato celebrado entre a Devedora e tal operadora de planos privados de assisténcia a saude. Esse processo pode consumir um tempo
significativo e afetar adversamente os fluxos de caixa da Devedora. De acordo com a legislacdo brasileira, a Devedora deve tratar pacientes em situagdo de emergéncia médica,
independentemente de terem condi¢des de honrar com os respectivos pagamentos. Operadoras de planos privados de assisténcia a saude podem se negar a realizar os
correspondentes pagamentos a Devedora ou o paciente pode nao ser beneficidrio de plano de saide. Com base nas politicas e procedimentos internos da Devedora e na legislagcao
brasileira, a Devedora deve realizar exame de triagem médica em qualquer individuo que busque em seus hospitais tratamento médico emergencial, independentemente de tal
individuo ser beneficidrio de plano de saude privado ou de ter condi¢des de honrar com o correspondente pagamento. Nesse exame de triagem médica, a Devedora procura determinar
se tal individuo se encontra em situacdo de emergéncia médica, sendo que, em caso positivo, a Devedora realiza exames médicos adicionais e presta tratamento necessario para
estabilizar o estado médico do paciente, que ocorrem na unidade de atendimento acessada pelo paciente ou, de acordo com o nivel de ocupacdo de tal unidade de atendimento, em
outra unidade de atendimento mediante sua transferéncia, em conformidade com a legislacdo brasileira aplicavel e o regulamento do hospital que prestara o respectivo tratamento. Em
alguns casos, esses individuos ndo sao beneficiarios de planos de salde. A realizagdo de exames de triagem médica e a prestacao de servicos médicos emergenciais a individuos que nao
sao beneficidrios de planos de saude e que podem ndo ter condi¢des de arcar com os correspondentes pagamentos podem afetar adversamente os resultados operacionais da
Devedora. Adicionalmente, operadoras de planos privados de assisténcia a saude podem se negar a reembolsar a Devedora pelos custos incorridos na prestacao de servicos de salde a
pacientes beneficidrios de seus planos de salde, caso tais servicos ndo sejam reembolsdveis nos termos dos contratos que mantém com a Devedora. Na eventualidade de tais
pagamentos serem negados pelas operadoras de planos privados de assisténcia a salde apds a Devedora ter prestado os respectivos tratamentos, os resultados operacionais da
Devedora podem ser adversamente afetados. Eventuais efeitos adversos poderao prejudicar a capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrios pela Devedora e, consequentemente,
afetar adversamente os titulares dos CRI.

4.37. A demanda pelos servicos oferecidos nos hospitais da Devedora pode ser impactada por fatores além do controle da Devedora, incluindo mudangas das tendéncias no setor médico
brasileiro.

Admissdes e tendéncias de salde podem ser impactadas por fatores além do controle da Devedora. Como exemplo, variacdes sazonais com relacdo a gravidade da gripe e outras
doencas graves, incluindo o COVID-19, fechamentos ndo planejados ou indisponibilidade de estabelecimentos da Devedora em razdo de condi¢des climaticas ou outros eventos
imprevisiveis, incluindo greves (como a greve dos caminhoneiros ocorrida no Brasil em 2018), redugdes nas tendéncias de oferta de servigos de alta complexidade, mudangas do cenario
competitivo advindas de prestadores de servicos estrangeiros, rotatividade de médicos que indicam ou encaminham seus pacientes aos hospitais da Devedora ou mudancas na
tecnologia médica podem impactar a demanda pelos servicos nos hospitais da Devedora. CONFIDENCIAL 78
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Além disso, a demanda pelos servigos nos hospitais da Devedora pode ser afetada negativamente pelo aumento da concorréncia de operadoras verticalizadas de planos de assisténcia a
salde, que tém se envolvido mais ativamente na operac¢ao de hospitais préprios, e pela crescente tendéncia de migracao de individuos e sociedades de adotarem planos de saude com
cobertura inferior (downgrading), fatores esses que estdao além do controle da Devedora e que tém cada vez mais prevalecido no mercado de saude brasileiro. O impacto desses e de
outros fatores além do controle da Devedora pode ter um efeito adverso em seus negdcios, situagao financeira e resultados operacionais. Eventuais efeitos adversos poderao prejudicar
a capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrios pela Devedora e, consequentemente, afetar adversamente os titulares dos CRI.

4.38. Caso deixe de observar a extensiva legislacdo federal, estadual e municipal e exigéncias regulatdrias atuais e futuras aplicdveis as suas operagdes, a Devedora pode ser
adversamente afetada.

A Devedora e outras sociedades do setor de salde estdo sujeitas a uma ampla legislacdo e regulamentacdo federal, estadual e municipal de diversos drgaos governamentais, incluindo
com relagdo a protocolos e padrdes de seguranca impostos pelo Ministério da Saude, Agéncia Nacional de Vigilancia Sanitaria — ANVISA, corpos de bombeiros, 6rgaos ambientais e
diversas Secretarias Estaduais e Municipais de Saude e Vigilancia Sanitaria com jurisdicdo sobre os hospitais, clinicas e laboratérios da Devedora. A Devedora também esta sujeita a leis e
regulamentos que tratam de diferentes questdes, incluindo (i) protecdo ambiental, bem-estar e seguranca do trabalho; (ii) coleta, manuseio, transporte e descarte de substancias e
residuos perigosos decorrentes de seus servicos de saide, como amostras de exames médicos (incluindo de sangue), e outros residuos contaminantes e materiais radioativos; (iii) cotas
para contratacdo de, por exemplo, aprendizes e deficientes; (iv) controles de seguranca do trabalho e roupas e equipamentos de prote¢do necessdarios para minimizar a exposicao e a
transmissdo de doencas infecciosas; e (v) obtencdo de licencas de funcionamento. A Devedora ndo pode garantir que as competentes autoridades, agéncias regulatérias ou tribunais
terdo o entendimento de que a Devedora cumpre integralmente com as exigéncias de tais leis e regulamentos, tampouco que sera capaz de se adequar e cumprir, em tempo habil, com
novas leis e regulamentos. Adicionalmente, as atividades da Devedora podem estar sujeitas a regulamentos estaduais ou municipais especificos, como legislacdo e regulamentacdo
sanitarias, leis de zoneamento, protecdo ambiental, descarte de materiais e residuos controlados e restricdes a publicidade e propaganda, além de regulamentos relacionados a
comercializacdo de produtos farmacéuticos. A Devedora ndo pode garantir que as licencas, autorizagdes, cadastros, registros, outorgas e alvards de funcionamento necessarios ao
desenvolvimento de suas atividades foram ou serdo obtidos com relacdo a cada estabelecimento em que mantém operacdes ou que serdo regularmente mantidos em vigor ou
tempestivamente renovados perante as autoridades publicas competentes. Atraso para o cumprimento ou o ndo cumprimento das leis e regulamentos aplicaveis as suas atividades
pode resultar, dentre outros, em san¢des administrativas, civis ou penais a Devedora, causando efeitos adversos, como (i) adverténcias; (ii) medidas cautelares; (iii) perda de licencas
governamentais necessdrias para a conducdo de seus negdcios; (iv) fechamento de hospitais e outros servicos; (v) perda de autorizagdes para participar ou ser excluida de programas de
recuperacao fiscal; (vi) medidas corretivas a praticas infrativas; e (vii) multas pecunidrias significativas. Essas san¢des podem impactar adversamente a reputacdo e os negdcios da
Devedora e, consequentemente, sua situacdo financeira e resultados operacionais.
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A perda de qualquer licenga de funcionamento ou licenca ambiental para qualquer dos hospitais, clinicas ou laboratérios da Devedora ou para a condugao de determinadas atividades
comerciais, com possiveis interrup¢oes das operacbes de seus hospitais, clinicas e laboratérios, ou a imposicdao de multas ou san¢des significativas pode afetar adversamente a
Devedora. Além disso, alteragdes em tais leis e regulamentos podem restringir as operacdes da Devedora, limitar sua expansao e obriga-la a alterar seus sistemas ou realizar mudancas
operacionais cuja implementacdo pode ser dificultosa e/ou onerosa e afetar adversamente seus negdcios e operacgoes. A edi¢do de leis e regulamentos, como a LGPD, pode exigir que as
sociedades do setor de saude dispendam recursos adicionais para se adequarem as suas disposi¢des ou terem menos liberdade de atuagdao. Qualquer ato governamental nesse sentido
pode afetar adversamente os negdcios, situacao financeira e resultados operacionais da Devedora. Além disso, ha matérias que, se aprovadas pelo governo brasileiro, podem impor
novos Onus sobre os negdcios e aumentar os custos da Devedora, o que pode afetar adversamente seus resultados. Na data deste Prospecto, estdo em tramitacdo no Congresso
Nacional projetos de lei para alterar a Lei n.2 9.656, de 3 de junho de 1998, que regula os planos de saude privados. A Devedora ndao pode prever como as discussdes com relagdo a tais
projetos de lei evoluirdo, o texto definitivo da respetiva lei, se e quando sera aprovada, e como afetara seus negdcios. Adicionalmente, a Devedora ndao pode garantir que novas leis,
regulamentos ou politicas governamentais nao serdao implementadas no futuro, impondo padrdes e alteragdes mais rigorosos, o que pode resultar em um efeito material adversos em
seus negdcios. Eventuais efeitos materiais adversos poderdo prejudicar a capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrios pela Devedora e, consequentemente, afetar adversamente
os titulares dos CRI.

4.39. A Devedora pode enfrentar maior concorréncia de participantes do mercado internacional.

No inicio de 2015, o arcabouco regulatério aplicavel ao setor hospitalar e de salude brasileiro foi alterado, de forma que participantes de mercado e investidores financeiros estrangeiros
passaram a poder participar ativamente no mercado brasileiro. Caso novos concorrentes ingressem no negdcio de saude brasileiro, os riscos relacionados que a Devedora atualmente
enfrenta podem se intensificar. Participantes do mercado internacional que ingressarem no mercado brasileiro podem estar mais capitalizados, ter acesso a financiamentos mais
baratos, ser capazes de obter condicdes mais benéficas de seus fornecedores, incluindo fornecedores de tecnologia e equipamentos médicos, ou ter acesso a tecnologia avancada e
equipamentos nao disponiveis no mercado brasileiro, o que pode resultar em um efeito adverso nos resultados operacionais e financeiros da Devedora, prejudicando sua capacidade de
pagamento dos Créditos Imobilidrios e, consequentemente, afetar adversamente os titulares dos CRI. Para mais informacdes, veja neste item o fator de risco “Os hospitais, clinicas e
laboratérios da Devedora enfrentam a concorréncia por pacientes de outros hospitais e prestadores de servicos de saude, incluindo como resultado do aumento da consolidacdo no
setor de servicos de saude”.

4.40. A escassez de recursos naturais pode afetar as operagdes da Devedora.
A escassez de recursos como agua e energia, incluindo em decorréncia de alteracbes climaticas associadas ao aquecimento global e da atua¢cdo do homem sobre o meio ambiente,
pode impactar as operacdes da Devedora, que dependem amplamente de tais recursos, particularmente de dgua. A imprevisibilidade dos regimes de chuvas e a sazonalidade do clima e

das temperaturas nas diferentes estagdes do ano impactam as estimativas de consumo de tais recursos.
CONFIDENCIAL 80

LEIA O PROSPECTO E OS DEMAIS DOCUMENTOS RELATIVOS DO CRI ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
EM ESPECIAL A SECAO "FATORES DE RISCO"



MATERIAL PUBLICITARIO
REDE Z/OR

Fatores de Risco SAOJLUIZ
—Tar

Adicionalmente, assim como ocorre para o mercado em geral, as cadeias produtivas das industrias de energia e de recursos hidricos, incluindo as geradoras, distribuidoras e
comercializadoras de energia e as distribuidoras de agua, também estdo sujeitas a esses e outros fatores, como, por exemplo, insolvéncia, faléncia e liquidagado, o que pode aumentar a
exposicdo da Devedora a riscos de contrapartes. Caso qualquer desses fatores ocorra, as operagcdes dos hospitais da Devedora podem ser materialmente impactadas de forma negativa,
prejudicando eventualmente a capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios pela Devedora e, consequentemente, afetar adversamente os titulares dos CRI.

4.41. O ndo cumprimento da legislacdo e regulamentacéo ambiental pode afetar adversamente os negdcios da Devedora, podendo resultar na obrigagéo de reparacdo de danos
ambientais, na imposigdo de san¢bes administrativas e penais e/ou em danos reputacionais.

As atividades da Devedora estdo sujeitas a uma ampla legisla¢cdo federal, estadual e municipal relacionada a conservacdo e prote¢do do meio ambiente. Dentre outras obrigacdes, a
Devedora deve obter licengas ambientais e/ou dispensas formais de licenciamento para algumas de suas atividades, bem como deve observar normas relacionadas a padrGes para o
descarte de efluentes, controle de odores, gestdo de residuos sélidos, parametros de emissdes de ruidos, utilizacdo de produtos quimicos controlados, exigéncias relacionadas a areas
especialmente protegidas, uso de dgua e gerenciamento ambiental de areas contaminadas. O descumprimento da legislagdo e/ou da regulamentacdo ambiental podera sujeitar a
Devedora a san¢des administrativas e penais (tanto a Devedora quanto seus administradores), além da obrigacdo de reparacdo dos danos ambientais na esfera civel. Esses fatores
podem afetar adversamente a imagem e reputacao da Devedora, assim como sua disponibilidade de caixa e seus resultados operacionais. Além disso, caso a legislagdo ambiental se
torne mais rigorosa no Brasil, a Devedora podera despender gastos ndo previstos para adequar-se as regras impostas, o que podera afetar sua disponibilidade de recursos, resultando,
consequentemente, em um impacto adverso no resultado financeiro da Devedora. Eventuais impactos adversos poderdo prejudicar a capacidade de pagamento dos Créditos
Imobiliarios pela Devedora e, consequentemente, afetar adversamente os titulares dos CRI.

4.42. Preocupagbes crescentes com as mudangas climdticas podem levar a exigéncia de medidas regulatdrias adicionais, que podem resultar em um aumento de custos para
cumprimento destas regulagoes.

Preocupagdes crescentes por parte dos governos com relagdo a mudancas climaticas podem resultar na imposicdo de regulamentacdes ambientais mais restritivas e
consequentemente, na imposicdo de custos associados ao controle de emissdes de Gases de Efeito Estufa (“GEE”). Devido a preocupacdo quanto ao risco das altera¢es climaticas, uma
série de paises, incluindo o Brasil, adotou ou estd considerando adotar marcos regulatdrios que, entre outras regras, visam a reduzir a emissdao de GEE. Regulamentac¢des sobre GEE
poderdo aumentar os custos da Devedora para estar em conformidade com a legislacdo ambiental. Tal situacdo poderda afetar os resultados operacionais e financeiros da Devedora.
Eventuais efeitos adversos poderao prejudicar a capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrios pela Devedora e, consequentemente, afetar adversamente os titulares dos CRI.

4.43. A Devedora e suas subsididrias podem figurar como responsdveis soliddrias pelos danos ambientais causados por seus fornecedores.
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A responsabilidade civil por danos ambientais tem natureza objetiva e solidaria. Isto significa que podem ser considerados responsaveis pela sua reparagao todos aqueles que, direta ou
indiretamente, contribuiram para a ocorréncia do dano ambiental, independentemente da existéncia de dolo e/ou culpa. Sendo assim, a responsabilidade civil pode ser aplicada a todas
as partes que estiverem envolvidas, ainda que indiretamente, na atividade que ocasionou o dano ambiental, de modo que qualquer das partes envolvidas pode ser obrigada a repara-lo.
Caso as empresas terceirizadas que prestam servicos para a Devedora, tais como, supressao de vegetacao, construgdes ou disposicao final de residuos sélidos ndao atendam as
exigéncias estabelecidas pela legislacdo ambiental aplicavel, a Devedora podera ser considerada solidariamente responsavel pela reparacdo de eventuais danos ambientais por elas
causados, podendo, assim, ser incluida no polo passivo de processos ambientais por condutas de terceiros e eventualmente sofrer condenagdes judiciais ou arcar com penalidades,
incluindo medidas para recuperacao do dano ambiental ocorrido. Caso a Devedora seja responsabilizada por eventuais danos ambientais causados pelos seus fornecedores ou
prestadores de servigos, seus resultados operacionais, financeiros e a sua imagem poderao ser adversamente afetados. Eventuais efeitos adversos poderdo prejudicar a capacidade de
pagamento dos Créditos Imobilidrios pela Devedora e, consequentemente, afetar adversamente os titulares dos CRI.

4.44. O gerenciamento inadequado dos residuos sdlidos gerados e eventuais acidentes relacionados a descarte de residuos podem afetar adversamente as atividades da Devedora, sua
imagem e reputagdo, além de cominar em multas e indenizagdes significativas

Os hospitais, clinicas e laboratérios da Devedora geram residuos potencialmente infectantes, radioativos e quimicos, que necessitam de tratamento e descarte adequados. O descarte
de materiais que possuam identificacdo e informacdes sigilosas dos pacientes e de eletroeletrénicos também demandam atencdo especial. A Devedora pode sofrer multas e san¢des na
esfera administrativa, por conta do descumprimento da legislacdo ambiental relacionada ao descarte de residuos. Além disso, o descarte ndo adequado desses residuos pode resultar
em consequéncias para a Devedora, seus administradores ou prepostos também na esfera penal, caso resulte em um eventual acidente que venha a causar contaminacdo do meio
ambiente e afete o bem-estar da populacdo, sem prejuizo da responsabilidade pela reparagdo do dano causado na esfera civel e do comprometimento de sua imagem e reputagao.

O processo de descarte de residuos esta sujeito a fiscalizacdo dos érgaos ambientais competentes. Caso deixe de observar os requisitos legais, a Devedora pode sofrer autuacdes e
multas, potencialmente impactando a sua obtencdo das autorizacdes necessdrias a conducado de suas atividades.

A Devedora estd sujeita ao gerenciamento de seus residuos sélidos, nos termos da Lei Federal n.2 12.305 de 2 de agosto de 2010 (“Politica Nacional de Residuos Sélidos”), a qual tem
por objetivo reunir o conjunto de principios, instrumentos, diretrizes, metas e acbes para viabilizar a gestdo integrada e o gerenciamento ambientalmente adequado dos residuos
sélidos. Tendo em vista que os residuos sélidos gerados poderdo, em func¢do de sua natureza, gerar impactos a atmosfera, solo, dgua subterranea e ecossistema, durante todo seu ciclo
de vida, seja nas dependéncias do local do empreendimento, seja, principalmente, no local de sua destinacdo final, a Devedora é responsavel pela segregacao, armazenamento,
transporte e destinacdo final de residuos ou disposicdo final de rejeitos de forma ambientalmente adequada, podendo também ser obrigada a reparar qualquer sorte de danos
ambientais decorrentes da gestdo inadequada de tais residuos.

Ademais, a contratacdo de terceiros para servicos de coleta, armazenamento, transporte, tratamento ou destinacdo final de residuos sélidos, ou de disposicao final de rejeitos, ndo

isenta a Devedora da responsabilidade por danos que vierem a ser provocados pelo gerenciamento inadequado dos residuos ou rejeitos.
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Penalidades podem ser aplicadas se a Devedora deixar de cumprir as condi¢des exigidas pela legislacdo ambiental em relagdo ao gerenciamento adequado de residuos sélidos, o que
pode afetar adversamente as suas operagdes, resultados financeiros, imagem e reputagdo. Eventuais efeitos adversos poderao prejudicar a capacidade de pagamento dos Créditos
Imobiliarios pela Devedora e, consequentemente, afetar adversamente os titulares dos CRI.

4.45. A Devedora pode apresentar menores receitas em caso de desaceleragcdo de mercado.

O volume de pacientes, as receitas e os resultados financeiros da Devedora dependem, de maneira significativa, da quantidade de pacientes beneficiarios de planos de saude privados,
que, por sua vez, depende, em larga escala, das taxas de emprego nos mercados em que a Devedora atua. O agravamento das condi¢des econdmicas pode resultar em maiores taxas de
desemprego, o que pode reduzir a quantidade de beneficiarios de planos de saude privados, em razdao de a maioria dos planos de saude privados serem oferecidos por empregadores
aos seus empregados. Como resultado, os estabelecimentos da Devedora podem experimentar uma reducdao no volume de pacientes em épocas de desaceleragdo ou estagnacao
econdmica. Praticamente toda a receita da Devedora advém exclusivamente de suas operacdes no Brasil, que recentemente apresentou fracas condicdes macroecondémicas e que
continua a enfrentar desafios (veja fator de risco “A instabilidade politica e econémica no Brasil pode afetar adversamente os negécios da Devedora e os resultados de suas operacdes “
abaixo). O agravamento das condi¢Ges econdmicas e das taxas de emprego no Brasil ou especificamente nas regies em que os hospitais da Devedora estdo localizados pode reduzir a
qguantidade de individuos que sejam beneficidrios de planos de salde privados, o que pode diminuir a quantidade de pacientes e as taxas de reembolso devidas a Devedora e,
consequentemente, afetar adversa e materialmente seus negdcios, resultados operacionais e situacdo financeira. Eventuais efeitos materiais adversos poderao prejudicar a capacidade
de pagamento dos Créditos Imobilidrios pela Devedora e, consequentemente, afetar adversamente os titulares dos CRI.

4.46. Pandemias, epidemias ou surtos de doencas infecciosas, como o COVID-19, podem levar a uma maior volatilidade no mercado de capitais global e resultar em pressdo adversa
sobre a economia mundial, incluindo a economia brasileira, impactando o mercado de negociacdo das a¢bes de emissdo da Devedora.

Pandemias, epidemias ou surtos de doencas infecciosas podem ter um efeito adverso no mercado e economia global. Historicamente, algumas epidemias e surtos regionais ou globais,
como zika virus, virus ebola, virus HSN5 (popularmente conhecida como gripe aviaria), a febre aftosa, virus HIN1 (influenza A, popularmente conhecida como gripe suina), a sindrome
respiratoria do oriente médio (MERS) e a sindrome respiratéria aguda grave (SARS) afetaram determinados setores da economia dos paises em que essas doencgas se propagaram.

Em 11 de marco de 2020, a OMS reconheceu como pandemia a primeira onda do COVID-19, doenca causada por um novo coronavirus (SARS-Cov-2), que desencadeou severas medidas
por autoridades governamentais ao redor do mundo com o objetivo de controlar sua disseminacdo, incluindo restricdo ao fluxo de pessoas, com limitagdes a viagens, utilizacdo de
transportes publicos, quarentenas e lockdowns, fechamento prolongado de estabelecimentos comerciais, interrupcdes na cadeia de suprimentos e reducdo de consumo de uma
maneira geral. No Brasil, alguns estados e cidades seguiram essas providéncias, adotando medidas para impedir ou retardar a propagacdo da doenca, como restricdo a circulacdo e o
isolamento social, que resultaram no fechamento de parques, shopping centers, restaurantes e outros estabelecimentos comerciais e espacos publicos.

Essas medidas aliadas as incertezas provocadas pela pandemia do COVID-19 tiveram um impacto adverso na economia e no mercado de capitais global, incluindo o Brasil. A cotacdo de
diversos dos ativos negociados na B3 foi adversamente afetada em razdo da pandemia do COVID-19. CONFIDENCIAL 83
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Impactos semelhantes a esses podem voltar a ocorrer, provocando oscilagao dos ativos negociados na B3.

Adicionalmente, qualquer mudanga material na economia e no mercado de capitais global, incluindo o Brasil, pode diminuir o interesse de investidores em ativos brasileiros, incluindo
as agoes ordindrias de emissao da Devedora, o que pode afetar adversamente o preco de mercado de seus valores mobilidrios, além de dificultar seu acesso ao mercado de capitais e
financiamento de suas operagdes, inclusive em termos aceitdveis, podendo prejudicar sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrio e, consequentemente, afetar de forma
negativa dos titulares dos CRI. Para mais informagdes sobre os impactos da pandemia do COVID- 19 nos negdcios da Devedora, veja item 10.9 do Formuldrio de Referéncia da Devedora.

4.47. O governo brasileiro exerceu e continua exercendo influéncia significativa na economia brasileira, o que pode afetar adversamente as atividades e o desempenho financeiro em
geral da Devedora.

O Governo Federal brasileiro frequentemente exerce influéncia significativa na economia brasileira, alterando ocasionalmente politicas e normas de forma significativa. As medidas do
Governo Federal brasileiro para controlar a inflacdo e implementar suas politicas e normas incluiram frequentemente, entre outros, aumentos das taxas de juros, mudangas nas politicas
fiscais, controles de pregos, controles cambiais, desvalorizagdes cambiais, controles de capital e limitacdes a importacdes. A Devedora ndo tem controle e ndo pode prever as medidas e
politicas que o Governo Federal brasileiro pode adotar no futuro. A Devedora, seus negdcios, situacdo financeira, resultados operacionais e o valor de mercado das a¢des ordinarias de
sua emissao podem ser adversamente afetados por mudancas nas politicas e normas brasileiras e por fatores econémicos gerais, incluindo:

o expansao ou contrata¢do da economia brasileira;

o taxas de juros e politicas monetarias;

o ambiente regulatério pertinente as atividades da Devedora;

o taxas de cambio e variagdes cambiais;

o inflacdo;

o liquidez dos mercados financeiro, de capitais e crediticio brasileiros;
o controles de importacdes e exportacdes;

o controles cambiais e restricdes a remessas ao exterior;

o alteracdes de leis e regulamentos de acordo com interesses politicos, sociais e econémicos;
o politicas fiscais e alteracdes na legislacdo tributaria;

° instabilidade econdémica, politica e social;

o reducdes de saldrios e niveis econémicos;

o aumentos das taxas de desemprego;

CONFIDENCIAL 84

LEIA O PROSPECTO E OS DEMAIS DOCUMENTOS RELATIVOS DO CRI ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
EM ESPECIAL A SECAO "FATORES DE RISCO"



MATERIAL PUBLICITARIO
REDE ZOR

Fatores de Risco SAOJLUIZ
—Tar

greves e normas trabalhistas;

o greves em portos, alfandegas, aeroportos e autoridades fiscais;

J alteragdes de normas pertinentes ao setor de transporte;

J escassez ou racionamento de energia e dgua;

o instabilidade de precos; e

o outros acontecimentos politicos, diplomaticos, sociais e econdmicos no ou que afetem o Brasil.

Incertezas com relagdo a implementacdo pelo Governo Federal brasileiro de mudangas em politicas e normas que afetem esses ou outros fatores no futuro podem impactar o
desempenho econdmico, contribuir para incertezas econdmicas no Brasil e aumentar a volatilidade do mercado de capitais brasileiro e dos valores mobilidrios de emissores brasileiros.
A Devedora ndo pode prever as medidas que o Governo Federal brasileiro tomard em resposta a pressdes macroecondmicas ou outras. Qualquer desses fatores pode afetar
adversamente as atividades, situagdo financeira, resultados operacionais e a capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrios pela Devedora e, consequentemente, afetar
adversamente os titulares dos CRI.

4.48. A instabilidade politica e econémica no Brasil pode afetar adversamente os negdcios da Devedora e resultados de suas operagoes.

O desempenho da economia brasileira tem sido historicamente influenciado pelo cendrio politico nacional. No passado, as crises politicas afetaram a confianca dos investidores e do
publico em geral, resultando em desacelera¢dao da economia, o que prejudicou o preco de mercado dos valores mobilidrios de emissores brasileiros.

Nos ultimos anos, as incertezas decorrentes de investigacdes em andamento conduzidas pela Policia Federal Brasileira e pelo Ministério Publico Federal Brasileiro, dentre as quais, a
“Operacdo Lava Jato”, tém impactado a economia e o ambiente politico do pais. Alguns membros do Governo Federal brasileiro e do Poder Legislativo, bem como executivos de grandes
companbhias publicas e privadas, estdao enfrentando acusacdes de corrupcao por, supostamente, terem aceitado subornos por meio de propinas em contratos concedidos pelo governo a
companhias de infraestrutura, petréleo e gds, e construcao, dentre outras. Os valores destas propinas supostamente financiaram campanhas de partidos politicos e ndo foram
contabilizadas ou divulgadas publicamente, servindo para promover o enriquecimento pessoal dos beneficiarios do esquema de corrupg¢ao. Como resultado, varios politicos, incluindo
membros do Congresso Nacional e executivos de grandes companhias publicas e privadas brasileiras, renunciaram a seus cargos e/ou foram presos, sendo que outras pessoas ainda
estdo sendo investigadas por alegacdes de conduta antiética e ilegal, identificadas durante tais investigacdes.

A Ultima eleicdo presidencial, de governadores, deputados federais e senadores, que ocorreu em outubro de 2018, resultou em significativa volatilidade nas taxas de cambio, taxas de
juros e precos de mercado dos valores mobilidrios de emissores brasileiros. Incertezas com relagdo a medidas que venham a ser adotadas no futuro pelo Governo Federal brasileiro
podem influenciar a percepcao dos investidores com relacdo ao risco do Brasil e podem ter um efeito significativo e adverso nos negdcios e resultados operacionais da Devedora.
Eventuais efeitos adversos poderdo prejudicar a capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrios pela Devedora e, consequentemente, afetar adversamente os titulares dos CRI.
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O Governo Federal Brasileiro tem o poder de determinar politicas e orientar a conduc¢ao da economia brasileira e, consequentemente, afetar as opera¢des e o desempenho financeiro
de empresas, incluindo a Devedora. A Devedora nao pode prever as politicas que serdo adotadas pelo Governo Federal brasileiro, tampouco os respectivos impactos na economia
brasileira e na Devedora. Adicionalmente, impasses entre o Governo Federal brasileiro e o Congresso Nacional podem gerar incertezas com relacao a implementacdo, pelo Governo
Federal brasileiro, de mudancgas nas politicas monetdria, fiscal e previdencidria, incluindo a legislacdo aplicavel, o que pode contribuir para a instabilidade econ6mica. Essas incertezas
podem aumentar a volatilidade do mercado de capitais brasileiro. Incertezas quanto a implementacao, pelo governo, de mudangas nas politicas monetdria, fiscal e previdencidria, bem
como na legislagao pertinente, podem contribuir para a instabilidade econémica. Essas incertezas e novas medidas podem aumentar a volatilidade do mercado brasileiro de valores
mobilidrios, inclusive em relacdo as a¢des da Devedora. A incerteza politica e econémica e quaisquer novas politicas ou mudangas nas politicas atuais podem ter um efeito adverso
relevante sobre os negdcios, resultados operacionais, situacao financeira e perspectivas da Devedora, prejudicando a capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrios pela Devedora
e, consequentemente, afetando adversamente os titulares dos CRI. A incerteza sobre se o Governo Federal brasileiro implementard mudancas na politica ou regulamentacdao que
afetem esses ou outros fatores no futuro pode contribuir para a incerteza econémica no Brasil e para aumentar a volatilidade dos titulos emitidos no exterior por empresas brasileiras.

4.49. A instabilidade da taxa de cdmbio pode afetar os negdcios, situacdo financeira, resultados operacionais, perspectivas da Devedora.

A moeda brasileira tem sido historicamente volatil, sofrendo frequentes desvalorizagdes nas ultimas trés décadas. Desde 1999, o Banco Central do Brasil permite a livre flutuacdo da
taxa de cambio no Brasil, tendo o Real, no periodo, experimentado frequentes e significativas variacdes em relacdo ao délar norte-americano e outras moedas estrangeiras. Ao longo
desse periodo, o Governo Federal brasileiro implementou uma série de planos econ6micos e utilizou diversas politicas cambiais, incluindo desvalorizacbes repentinas,
minidesvalorizacdes periddicas (durante as quais a frequéncia dos ajustes variou de didria para mensal), controles cambiais, mercados cambiais duplos e sistema de cambio flutuante.
Apesar de a desvalorizacdo do Real, no longo prazo, estar geralmente associada ao indice de inflagdo no Brasil, a desvalorizacdo do Real ocorrida em periodos menores resultou em
variacOes significativas da taxa de cambio entre o Real, o ddlar norte-americano e outras moedas. A Devedora ndao pode prever se o Banco Central do Brasil ou o Governo Federal
brasileiro continuara a permitir que o Real flutue livremente ou intervira no mercado cambial, retornando ao sistema de banda cambial ou outro. O Real pode desvalorizar ou valorizar
substancialmente em relacdo ao ddlar norte-americano. Além disso, de acordo com a legislacdo brasileira, caso ocorra um desbalanceamento grave na balanca de pagamentos brasileira
ou haja razbes substanciais que prevejam um desbalanceamento grave, podem ser impostas restricdes temporarias com relacdo a remessas de recursos ao exterior. A Devedora ndo
pode garantir que tais medidas serdo adotadas pelo Governo Federal brasileiro no futuro. Em 31 de dezembro de 2021, a taxa de cambio (venda) divulgada pelo Banco Central do Brasil
entre o Real e o ddlar norte-americano foi de R$5,5805 por US$1,00, uma desvalorizagdo de 6,9% em relagdo ao dolar norte-americano em comparagdo a taxa de cdmbio (venda) de 31
de dezembro de 2020, que foi de R$5,1967 por US$1,00, uma desvalorizagdo de 22,4% em relagdo ao dodlar norte-americano em comparagdo a taxa de cdmbio (venda) de 31 de
dezembro de 2019, que foi de R$4,0307 por US$1,00, uma desvalorizagdo de 3,9% em relagdo ao ddlar norte-americano em comparagdo a taxa de cdmbio (venda) de 31 de dezembro
de 2018, que foi de R$3,8748 por USS1,00, que, por sua vez, representou uma desvalorizacdo de 14,6% em relagdo ao ddlar norte-americano em comparagdo a taxa de cdmbio (venda)
de 31 de dezembro de 2017, que foi de RS$3,3080 por USS$1,00. Apds o inicio da pandemia de COVID-19, o real desvalorizou abruptamente em relacdo ao Ddlar, refletindo baixas taxas
de juros, um cendrio econdmico em acentuada deterioracdo e crise politica. CONFIDENCIAL 86
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O Governo Federal Brasileiro tem o poder de determinar politicas e orientar a conduc¢ao da economia brasileira e, consequentemente, afetar as opera¢des e o desempenho financeiro
de empresas, incluindo a Devedora. A Devedora nao pode prever as politicas que serdo adotadas pelo Governo Federal brasileiro, tampouco os respectivos impactos na economia
brasileira e na Devedora. Adicionalmente, impasses entre o Governo Federal brasileiro e o Congresso Nacional podem gerar incertezas com relacao a implementacdo, pelo Governo
Federal brasileiro, de mudancgas nas politicas monetdria, fiscal e previdencidria, incluindo a legislacdo aplicavel, o que pode contribuir para a instabilidade econ6mica. Essas incertezas
podem aumentar a volatilidade do mercado de capitais brasileiro. Incertezas quanto a implementacao, pelo governo, de mudangas nas politicas monetdria, fiscal e previdencidria, bem
como na legislagao pertinente, podem contribuir para a instabilidade econémica. Essas incertezas e novas medidas podem aumentar a volatilidade do mercado brasileiro de valores
mobilidrios, inclusive em relacdo as a¢des da Devedora. A incerteza politica e econémica e quaisquer novas politicas ou mudangas nas politicas atuais podem ter um efeito adverso
relevante sobre os negdcios, resultados operacionais, situacao financeira e perspectivas da Devedora, prejudicando a capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrios pela Devedora
e, consequentemente, afetando adversamente os titulares dos CRI. A incerteza sobre se o Governo Federal brasileiro implementard mudancas na politica ou regulamentacdao que
afetem esses ou outros fatores no futuro pode contribuir para a incerteza econémica no Brasil e para aumentar a volatilidade dos titulos emitidos no exterior por empresas brasileiras.

4.49. A instabilidade da taxa de cdmbio pode afetar os negdcios, situacdo financeira, resultados operacionais, perspectivas da Devedora.

A moeda brasileira tem sido historicamente volatil, sofrendo frequentes desvalorizagdes nas ultimas trés décadas. Desde 1999, o Banco Central do Brasil permite a livre flutuacdo da
taxa de cambio no Brasil, tendo o Real, no periodo, experimentado frequentes e significativas variacdes em relacdo ao délar norte-americano e outras moedas estrangeiras. Ao longo
desse periodo, o Governo Federal brasileiro implementou uma série de planos econ6micos e utilizou diversas politicas cambiais, incluindo desvalorizacbes repentinas,
minidesvalorizacdes periddicas (durante as quais a frequéncia dos ajustes variou de didria para mensal), controles cambiais, mercados cambiais duplos e sistema de cambio flutuante.
Apesar de a desvalorizacdo do Real, no longo prazo, estar geralmente associada ao indice de inflagdo no Brasil, a desvalorizacdo do Real ocorrida em periodos menores resultou em
variacOes significativas da taxa de cambio entre o Real, o ddlar norte-americano e outras moedas. A Devedora ndao pode prever se o Banco Central do Brasil ou o Governo Federal
brasileiro continuara a permitir que o Real flutue livremente ou intervira no mercado cambial, retornando ao sistema de banda cambial ou outro. O Real pode desvalorizar ou valorizar
substancialmente em relacdo ao ddlar norte-americano. Além disso, de acordo com a legislacdo brasileira, caso ocorra um desbalanceamento grave na balanca de pagamentos brasileira
ou haja razbes substanciais que prevejam um desbalanceamento grave, podem ser impostas restricdes temporarias com relacdo a remessas de recursos ao exterior. A Devedora ndo
pode garantir que tais medidas serdo adotadas pelo Governo Federal brasileiro no futuro. Em 31 de dezembro de 2021, a taxa de cambio (venda) divulgada pelo Banco Central do Brasil
entre o Real e o ddlar norte-americano foi de R$5,5805 por US$1,00, uma desvalorizagdo de 6,9% em relagdo ao dolar norte-americano em comparagdo a taxa de cdmbio (venda) de 31
de dezembro de 2020, que foi de R$5,1967 por US$1,00, uma desvalorizagdo de 22,4% em relagdo ao dodlar norte-americano em comparagdo a taxa de cdmbio (venda) de 31 de
dezembro de 2019, que foi de R$4,0307 por US$1,00, uma desvalorizagdo de 3,9% em relagdo ao ddlar norte-americano em comparagdo a taxa de cdmbio (venda) de 31 de dezembro
de 2018, que foi de R$3,8748 por USS1,00, que, por sua vez, representou uma desvalorizacdo de 14,6% em relagdo ao ddlar norte-americano em comparagdo a taxa de cdmbio (venda)
de 31 de dezembro de 2017, que foi de RS$3,3080 por USS$1,00. Apds o inicio da pandemia de COVID-19, o real desvalorizou abruptamente em relacdo ao Ddlar, refletindo baixas taxas
de juros, um cendrio econdmico em acentuada deterioracdo e crise politica. CONFIDENCIAL 87
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4.50 A inflagéio e determinadas medidas do Governo Federal para combaté-la historicamente afetaram de forma adversa a economia brasileira. Altos niveis de inflagdo no futuro podem
afetar adversamente a Devedora.

No passado, o Brasil experimentou taxas de inflacdo extremamente elevadas. A inflacdo e determinadas medidas do Governo Federal brasileiro buscando combaté-la impactaram
material e negativamente a economia brasileira em geral. A inflacdo, as politicas adotadas para combaté-la e incertezas com relagdo a uma possivel intervengdao governamental no
futuro contribuiram para um clima de incerteza econémica no Brasil e aumentaram a volatilidade do mercado de capitais brasileiro.

De acordo com o Indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (“IPCA”), os indices de inflagdo no Brasil foram de 10,1%, 4,5%, 4,3% e 3,7%, em 2021, 2020, 2019 e 2018,
respectivamente. O Brasil pode experimentar altos niveis de inflacdo no futuro, o que pode levar o Governo Federal brasileiro, em resposta a pressdes inflacionarias, a intervir na
economia e introduzir politicas que podem afetar adversamente a economia brasileira, 0 mercado de capitais brasileiro e os negdcios da Devedora. No passado, as intervengdes do
Governo Federal brasileiro incluiram a manutencdao de uma politica monetaria restritiva, com altas taxas de juros que restringiram a disponibilidade de crédito e reduziram o
crescimento econdmico, resultando em volatilidade das taxas de juros. Como exemplo, a meta da taxa basica de juros no Brasil variou de 7,25%, em 2012, para 2,0%, em 2020, que por
sua vez, alcangou a taxa de 9,25% em 2021, de acordo com o Comité de Politica Monetdria do Banco Central do Brasil (“COPOM”). Por outro lado, politicas e redugbes da taxa de juros
mais brandas pelo Governo Federal brasileiro e Banco Central do Brasil causaram e podem continuar causando aumentos na inflagdo e, consequentemente, aumento da volatilidade e
necessidade de aumentos repentinos e materiais na taxa de juros, o que pode afetar negativamente os negdcios, resultados operacionais e situacdo financeira da Devedora,
prejudicando a capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrios pela Devedora e, consequentemente, afetando adversamente os titulares dos CRI.

Caso o Brasil experimente inflacdes ou deflagdes substanciais no futuro, a Devedora e sua capacidade de cumprir com suas obrigacdes financeiras podem ser adversamente afetadas.
Tais pressGes também podem afetar a capacidade da Devedora de acessar mercados financeiros internacionais e resultar em politicas que podem afetar adversamente a economia
brasileira e a Devedora. Além disso, a Devedora pode ndo ser capaz de ajustar os pregos que cobra de seus clientes com o fim de compensar os impactos da inflacdo em seus custos e
despesas, resultando em aumento de seus custos e despesas e reduc¢ado de sua margem operacional liquida.

Adicionalmente, o setor de salude e os servicos hospitalares estdo sujeitos a chamada “inflacdo médica”, que pode ser superior a inflagdo observada na economia brasileira, o que
também pode afetar negativamente os negdcios, resultados operacionais e situacao financeira da Devedora prejudicando a capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios pela
Devedora e, consequentemente, afetando adversamente os titulares dos CRI.

4.51. Variagdes nas taxas de juros podem aumentar os custos de endividamento da Devedora e, consequentemente, ter um efeito adverso em seus resultados operacionais.

O Banco Central do Brasil estabelece a taxa bdsica de juros para o sistema bancario brasileiro, com base em diversos fatores, incluindo niveis de crescimento econémico e inflacdo, e
utiliza alteragdes em tal taxa como um instrumento de politica monetaria. A Devedora estd exposta ao risco associado a variacdes da taxa de juros, especialmente a Taxa DI, a qual
parcela substancial do endividamento da Devedora esta atrelada. Em 31 de dezembro de 2021, considerando as operagdes de hedge, 78,2% da Divida Bruta da Devedora,

correspondente a R$19,7 milhdes, estava atrelada a Taxa DI.
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Em 31 de dezembro de 2021, 2020 e 2019, a Taxa DI foi de, respectivamente, 9,15%, 1,9% e 4,4%. A Devedora pode incorrer em perdas em razao de variagdes nas taxas de juros que
aumentem suas despesas financeiras relacionadas ao seu endividamento ou observar menores retornos decorrentes de seus investimentos. Uma parcela substancial do endividamento
da Devedora esta atrelada a taxas de juros flutuantes (Taxa DI e IPCA). Em 31 de dezembro de 2021, considerando as operagdes de hedge, 84,1% da Divida Bruta da Devedora estava
sujeita a taxas de juros flutuantes, especialmente a Taxa DI, com os 15,9% remanescentes sujeitas a taxas de juros fixas. Os riscos associados a essas obrigagdes também podem
impactar adversamente os fluxos de caixa da Devedora, prejudicando a capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrios pela Devedora e, consequentemente, afetando
adversamente os titulares dos CRI. Aumentos significativos no consumo, inflacdo ou outras pressdes macroeconémicas podem resultar em um aumento dessas taxas. Para mais
informac0des sobre a exposicao da Devedora ao risco de taxas de juros, veja item 4.2 do Formuldrio de Referéncia da Devedora.

4.52. Mudangas nas politicas fiscais e legislagdo tributdria podem afetar adversamente a Devedora.

O Governo Federal brasileiro tem frequentemente implementado e pode continuar implementando mudangas em suas politicas fiscais, incluindo alteracdes de aliquotas, taxas,
encargos setoriais e, ocasionalmente, recolhimento de contribuicdes temporarias. Algumas dessas medidas podem resultar em aumentos de tributos que podem afetar negativamente
os negécios da Devedora, como a redugdo de isencdes de imposto sobre lucros e dividendos. Aumentos de tributos, inclusive resultantes de eventual reforma tributaria, também
podem impactar material e adversamente a rentabilidade do setor e os precos dos servicos da Devedora, restringir a capacidade da Devedora de realizar negdcios em seus atuais e
futuros mercados e impactar negativamente seus resultados financeiros, o que pode afetd-la adversamente, caso ndo seja capaz de repassar integralmente aos seus clientes por meio
dos precos que cobra por seus servigos os custos adicionais associados a tais mudancas na politica fiscal. Além disso, a Devedora pode estar sujeita a fiscalizacdes da Receita Federal de
tempos em tempos. Como resultado de tais fiscalizagOes, as posi¢des fiscais podem ser questionadas pelas autoridades fiscais, gerando procedimentos e processos fiscais. A Devedora
nado pode garantir que os provisionamentos de seus procedimentos e processos serdao corretos, que ndo havera identificacdo de exposicado fiscal adicional nem que ndo serd necessaria
constituicdo de reservas fiscais adicionais para qualquer exposicdo fiscal. Qualquer aumento no montante da tributacdo como resultado das contestacdes as posi¢cdes fiscais da
Devedora pode afetar adversamente os seus negdcios, seus resultados operacionais e a sua condicdo financeira, prejudicando a capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrios pela
Devedora e, consequentemente, afetando adversamente os titulares dos CRI. As autoridades fiscais brasileiras intensificaram, recentemente, o nimero de fiscalizagdes. Existem diversas
questdes fiscais objeto de preocupacdo das autoridades brasileiras e com relacdo as quais as autoridades brasileiras regularmente fiscalizam as empresas, incluindo despesas de
amortizacdo de agio, reestruturacdo societaria e planejamento tributario, entre outros. Quaisquer processos relacionados a assuntos fiscais perante os tribunais, incluindo o Conselho
Administrativo de Recursos Fiscais (CARF), pode afetar negativamente a Devedora. Na data deste Prospecto, o Congresso Nacional considera uma ampla reforma tributdria, e algumas
das alteracdes propostas incluem mudancas substanciais do sistema tributdrio nacional, com a elimina¢do ou unificagdo de determinados tributos, como PIS, COFINS, ICMS e ISS, e a
possibilidade de criacdo de novos tributos, incluindo tributos sobre operac¢des financeiras. Ha outros projetos de lei em tramitacdo no Congresso Nacional que buscam revogar isen¢des
fiscais sobre lucros distribuidos e dividendos e alterar ou revogar leis relacionadas aos juros sobre capital préprio, conforme o caso.
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Aprovagdes dessas propostas legislativas relacionadas a questdes tributdrias podem impactar as obriga¢des tributdrias da Devedora, que, por sua vez, podem ter um efeito material
adverso em sua situacdo financeira e resultados operacionais e afetar sua capacidade de cumprir com o pagamento dos Créditos Imobilidrios, podendo afetar negativamente os titulares
dos CRI.

4.53. Ineficiéncias ou a incapacidade do governo brasileiro de implementar reformas criticas para aprimorar o sistema tributdrio e previdencidrio brasileiro, a legislagdo trabalhista e
outras dreas-chave para a vitalidade macroeconémica brasileira podem afetar adversamente a Devedora.

A rigidez legislativa, particularmente nos mercados de bens e trabalho, continua a impactar negativamente a competitividade e produtividade da economia brasileira e dificultar a
alocacdo de recursos ao seu mais eficiente uso. Tributos distorcidos sobre o consumo, tributagdo sobre investimentos e auséncia de flexibilidade no mercado de trabalho brasileiro sao
entraves para um crescimento continuo e robusto da economia brasileira. Adicionalmente, o arcabouco legal e administrativo com base no qual individuos, empresas e governos
interagem permanece onerado por restricdes burocraticas. Além disso, o baixo nivel de confianca nas autoridades publicas e no Estado de Direito continua a impor desafios adicionais.
Nao ha garantias que o Governo Federal brasileiro implementara reformas adequadas, enderecando tais impedimentos, com o fim de um maior crescimento econémico, o que, como
resultado, pode afetar a Devedora adversamente. Eventual efeito adverso sobre a Devedora poderd prejudicar a sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrios e,
consequentemente, afetar adversamente os titulares dos CRI.

4.54. Acontecimentos politicos, econémicos e sociais e a percep¢do de riscos em outros paises, sobretudo em paises de economia emergente e nos Estados Unidos, podem prejudicar o
preco de mercado dos valores mobilidrios de emissores brasileiros.

O valor de mercado de valores mobilidrios de emissdao de emissores brasileiros é influenciado, em diferentes graus, pelas condicdes econdmicas e de mercado de outros paises,
incluindo os Estados Unidos, paises europeus, bem como outros paises latino-americanos e de mercados emergentes. A reacdo dos investidores a acontecimentos nesses paises pode
resultar em um efeito adverso no preco de mercado dos titulos e valores mobilidarios de emissdao de emissores brasileiros. Embora as condicdes econdmicas na Europa e nos Estados
Unidos possam diferir significativamente das condi¢cdes econdmicas do Brasil, as reacdes dos investidores a acontecimentos nesses outros paises podem ter um efeito adverso sobre o
preco de mercado de valores mobilidrios de emissores brasileiros. Crises em outros paises da América Latina e de economia emergente ou as politicas econémicas de outros paises, em
especial dos Estados Unidos e paises da Unido Europeia, podem reduzir o interesse dos investidores por titulos e valores mobilidrios de emissores brasileiros, incluindo os valores
mobilidrios de emissdo da Devedora. Tal fator pode dificultar o acesso ao mercado de capitais e ao financiamento das operag¢des da Devedora no futuro, seja em termos aceitaveis ou
absolutos. Qualquer desses acontecimentos pode afetar adversamente os negdcios e o preco de mercado das a¢des ordindrias de emissdao da Devedora.

No passado, o desenvolvimento de condi¢des econdmicas adversas em outros paises de economia emergente resultou, em geral, na saida de investimentos e, consequentemente, na
reducdo de recursos externos investidos no Brasil e direta ou indiretamente, impactaram o mercado de capitais e a econ6mica brasileira, como as flutua¢cdes no preco dos titulos

emitidos por empresas listadas, reducdes na oferta de crédito, deterioragdo da econdmica global, flutuacdo das taxas de cambio e inflagdo, entre outras.
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A crise financeira originada nos Estados Unidos no terceiro trimestre de 2008 resultou em um cendrio recessivo em escala global, com diversos reflexos que, direta ou indiretamente,
afetaram de forma negativa a economia e o mercado de capitais do Brasil, como (i) oscilagdes no preco de mercado de emissores brasileiros; (ii) indisponibilidade de crédito; (iii)
reducdo do consumo; (iv) desaceleracdo da economia; (v) instabilidade cambial; e (vi) pressdo inflaciondria. Além disso, as institui¢cdes financeiras podem nao estar dispostas a renovar,
estender ou conceder novas linhas de crédito em condi¢des economicamente favoraveis, ou ndao serem capazes ou ndo estarem dispostas a honrar seus compromissos. Qualquer
desses acontecimentos pode prejudicar a negociacdo das ag¢des ordinarias de emissdao da Devedora, além de dificultar seu acesso ao mercado de capitais e o financiamento de suas
operacdes no futuro, seja em termos aceitaveis ou absolutos. Estes desenvolvimentos, bem como potenciais crises e formas de instabilidade politica dai decorrentes ou qualquer outro
desenvolvimento imprevisto, podem afetar negativamente a Devedora e o valor de mercado de suas agdes, prejudicando a sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios e,
consequentemente, afetando adversamente os titulares dos CRI.

4.55. Os resultados da Devedora poderdo ser adversamente impactados por modificacbes nas prdticas contdbeis adotadas no Brasil, bem como nas normas internacionais de relatdrio
financeiro.

As praticas contabeis adotadas no Brasil sdo emitidas pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (“CPC”) e as normas internacionais de relatério financeiro (“IFRS”) sdo emitidas pelo
International Accounting Standards Board (“IASB”). O CPC e o IASB possuem calenddrios para aprovacdo de pronunciamentos contdbeis e IFRS, o qual poderdo sofrer alteracGes a
gualguer momento e sobre os quais a Devedora ndo possui qualquer ingeréncia. Assim, a Devedora ndao consegue prever quais e quando serdao aprovados novos pronunciamentos
contdbeis ou novas IFRS que possam de alguma forma impactar as futuras demonstracdes financeiras elaboradas pela Devedora. Portanto, existe o risco de que as futuras
demonstrag¢des financeiras sejam alteradas em razao de novos pronunciamentos contabeis previstos pelo CPC e normatizados pela CVM, bem como do IFRS emitidos pelo IASB, o que
podera afetar as futuras demonstracdes financeiras elaboradas pela Devedora.

4.56. A concentragdo bancdria no Brasil pode prejudicar a disponibilidade e o custo do crédito.

De acordo com o Relatdério de Economia Bancdria 2020, divulgado pelo Banco Central do Brasil, em dezembro de 2020, os cinco maiores bancos brasileiros — Banco do Brasil, Bradesco,
Caixa EconOmica, Itau e Santander — concentravam 72,7% dos depositos totais, o que fez com que o Brasil figurasse no grupo de paises com os sistemas bancarios mais concentrados
do mundo. A titulo de comparagao, em 2006, a concentragao era de 57,0%.

Essa concentracao pode afetar a concorréncia, com possiveis efeitos sobre taxas bancarias e outros precos. Adicionalmente, um eventual problema de relacionamento com um dos
bancos pode afetar a capacidade de financiamento da Devedora.

4.57. Qualquer rebaixamento da classificacdo de risco do Brasil (rating) pode afetar negativamente o preco de mercado dos CRI.

A Devedora pode ser adversamente afetada pela percepcao dos investidores quanto aos riscos relacionados a classificacdo de crédito da divida soberana do Brasil.
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As agéncias de classificacdo avaliam regularmente o Brasil e suas classificagcdes soberanas, que se baseiam em uma série de fatores, incluindo tendéncias macroeconémicas, condi¢bes
fiscais e orcamentarias, métricas de endividamento e a perspectiva de mudangas em qualquer desses fatores.

O Brasil perdeu sua classificagcdao de divida soberana de grau de investimento pela Standard and Poor's, Moody's e Fitch — as trés principais agéncias de rating dos Estados Unidos. A
Standard and Poor's rebaixou a classificacao de divida soberana do Brasil de “BBB-" para “BB+” em setembro de 2015, que foi rebaixada para o “BB” em fevereiro de 2016, e manteve
sua perspectiva negativa sobre a classificacdo, citando as dificuldades fiscais e a contragdo econémica do Brasil como sinais de piora da situa¢do de crédito. Em janeiro de 2018, a
Standard and Poor's rebaixou a classificacdo do Brasil de "BB” para “BB-". Em dezembro de 2020, a Standard and Poor's reafirmou o rating do Brasil em “BB-", com perspectiva estavel,
apontando a pandemia de COVID-19 como fator agravante do baixo crescimento econémico, da piora fiscal e do endividamento elevado. Em dezembro de 2015, a Moody's classificou a
divida soberana do Brasil como Baa3, que foi revista em fevereiro de 2016 para Ba2, com perspectiva negativa, citando a perspectiva de uma maior deterioracao do endividamento
brasileiro do Brasil em meio a recessao e ao ambiente politico desafiador. Em 2020, a Moody’s manteve a classificacdo do Brasil em “Ba2”, com perspectiva estavel, em razao da
deterioracdo das expectativas para a economia, para a politica fiscal e do cendrio politico, conforme o agravamento da crise de saude decorrente do COVID-19. A Fitch rebaixou a
classificacdo de crédito soberano do Brasil para o “BB+”, com perspectivas negativas, em dezembro de 2015, citando o déficit orcamentdrio de rapido crescimento no Brasil e recessao
pior do que a esperada, e baixou a classificacdo da divida soberana do Brasil em maio de 2016 para o “BB”, com perspectiva negativa. Em fevereiro de 2018, a Fitch rebaixou a
classificacdo de crédito soberano do Brasil novamente para “BB-”, com base, entre outras razdes, no déficit fiscal, aumento da divida publica e incapacidade do Governo Federal
brasileiro de implementar as reformas necessarias para melhorar as contas publicas. A Fitch também rebaixou a classificacao de crédito soberano do Brasil para “BB-", com perspectiva
negativa, em maio de 2020, citando a deterioracdo dos cenarios econémico e fiscal brasileiros e os riscos de piora para ambas as dimensdes, diante da renovada incerteza politica, além
das incertezas sobre a duragdo e intensidade da pandemia de COVID-19. Recentemente, o cenario politico e econdmico brasileiro experimentou altos niveis de volatilidade e
instabilidade, incluindo a contracdo de seu PIB, flutua¢des acentuadas do Real em relagdo ao délar norte-americano, aumento do nivel de desemprego e niveis mais baixos de gastos e
confianga do consumidor. Tal cenario pode se intensificar com as politicas que vierem a ser adotadas pelo Governo Federal brasileiro. Na data deste Prospecto, a classificacdo de crédito
soberana do Brasil é avaliada abaixo do grau de investimento pela Standard and Poor's, Moody's e Fitch. Como resultado, os precos dos titulos emitidos por empresas brasileiras foram
afetados negativamente. A continuagdo ou o agravamento da atual recessao brasileira e a continua incerteza politica, entre outros fatores, pode resultar em novos rebaixamentos.
Qualquer novo rebaixamento das classificagdes de crédito soberano do Brasil pode aumentar a percepcao de risco dos investidores e, como resultado, afetar negativamente o preco de
mercado das a¢des ordinarias de emissdo da Devedora, prejudicando sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrios e, consequentemente, afetando de forma negativa os
titulares dos CRI.

5. Riscos dos Regimes Fiduciarios
5.1. Risco da existéncia de credores privilegiados
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A Medida Proviséria n2 2.158-35, de 24 de agosto de 2001, ainda em vigor, em seu artigo 76, caput, estabelece que “as normas que estabelecam a afetagdo ou a separac¢ao, a qualquer
titulo, de patrimonio de pessoa fisica ou juridica ndo produzem efeitos com relagdo aos débitos de natureza fiscal, previdencidria ou trabalhista, em especial quanto as garantias e aos
privilégios que lhes sdo atribuidos”. Ademais, em seu paragrafo Unico, o artigo 76 prevé que “desta forma permanecem respondendo pelos débitos ali referidos a totalidade dos bens e
das rendas do sujeito passivo, seu espdlio ou sua massa falida, inclusive os que tenham sido objeto de separa¢ao ou afetagao”. Por forca da norma acima citada, os Créditos Imobiliarios
e os recursos dele decorrentes poderao ser alcangados por credores fiscais, trabalhistas e previdencidrios da Emissora e, em alguns casos, por credores trabalhistas e previdencidrios de
pessoas fisicas e juridicas pertencentes ao mesmo grupo econdmico da Emissora, tendo em vista as normas de responsabilidade solidaria e subsidiaria de empresas pertencentes ao
mesmo grupo econdmico existentes em tais casos.

Caso isso ocorra, concorrerdao os detentores destes créditos com os titulares dos CRI, de forma privilegiada, sobre o produto de realizagdao dos Créditos Imobiliarios, em caso de faléncia.
Nesta hipdtese, é possivel que os Créditos Imobilidrios ndo venham a ser suficiente para o pagamento integral dos CRI apds o pagamento daqueles credores, o que afetard
adversamente os titulares dos CRI.

6. Riscos Relacionados a Emissora

6.1. Crescimento da Emissora e seu capital

O capital atual da Emissora podera ndo ser suficiente para suas futuras exigéncias operacionais e manutencao do crescimento esperado, de forma que a Emissora pode vir a precisar de
fontes de financiamento externas. Nao se pode assegurar que haverd disponibilidade de capital no momento em que a Emissora necessitar, e, caso haja, as condi¢gdes desta captacdo
poderiam afetar o desempenho da Emissora.

6.2. Os incentivos fiscais para aquisicdo de CRIs

Mais recentemente, especificamente a partir de 2009, parcela relevante da nossa receita advém da venda de Certificados de Recebiveis Imobilidrios as pessoas fisicas, que sdo atraidos,
em grande parte, pela isencdo de Imposto de Renda concedida pela Lei 12.024/2009, que pode sofrer alteracdes. Caso tal incentivo viesse a deixar de existir, a demanda de pessoas
fisicas por CRIs provavelmente diminuiria, ou estas passariam a exigir uma remuneragao superior, de forma que o ganho advindo da receita de intermediacdo nas operacdes com tal
publico de investidores poderia ser reduzido.

6.3. A importéncia de uma equipe qualificada
A perda de membros da nossa equipe operacional e/ou a incapacidade de atrair e manter pessoal qualificado, pode ter efeito adverso relevante sobre as nossas atividades, situacdo

financeira e resultados operacionais.
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O ganho da Emissora provém basicamente da securitizagao de recebiveis, que necessita de uma equipe especializada, para originagao, estruturacao, distribuicao e gestdao, com vasto
conhecimento técnico, operacional e mercadolégico dos produtos da Emissora. Assim, a eventual perda de componentes relevantes da equipe e a incapacidade de atrair novos talentos
poderia afetar a nossa capacidade de geracdo de resultado.

6.4. Registro da CVM

A Emissora atua no mercado como Companhia Securitizadora de Créditos Imobiliarios, nos termos da Lei 9.514/97 e da Medida Proviséria 1.103, e sua atuacdo depende do registro de
companhia aberta junto a CVM. Caso a Emissora venha a ndo atender os requisitos exigidos pelo érgao, em relacdo a companhia aberta, sua autorizagdo poderia ser suspensa ou até
mesmo cancelada, o que comprometeria sua atuacao no mercado de securitizacdo imobilidria.

6.5. Risco relacionado ao controlador, direto ou indireto, ou grupo de controle da Emissora

Atualmente, a Emissora é controlada diretamente pela empresa RB Capital Empreendimentos S.A., que por sua vez é controlada pelo Grupo Orix, por meio de sua subsidiaria ORIX Brasil
Investimentos e Participa¢des Ltda., que tem os poderes para eleger os membros do Conselho de Administra¢do, dentre outros atos, que podem afetar o desempenho da Emissora e
sua politica de distribuicdo de rendimentos. Desta forma, o interesse do acionista controlador, ou de seus eventuais sucessores, pode vir a afetar a Emissora e suas atividades.

6.6. Risco relacionado a fornecedores da Emissora

A Emissora contrata prestadores de servicos independentes para execucao de diversas atividades tendo em vista o cumprimento de seu objeto, tais como assessores juridicos, agente
fiduciario, servicer, auditoria de créditos, agéncia classificadora de risco, banco escriturador, dentre outros. Em relacdo a tais contratacdes, caso: (a) ocorra alteracdo relevante da tabela
de precos; e/ou (b) tais fornecedores passem por dificuldades administrativas e/ou financeiras que possam leva-los a recuperacdo judicial ou faléncia, tais situacdes podem representar
riscos a Emissora, na medida em que a substituicdo de tais prestadores de servicos pode ndo ser imediata, demandando tempo para andlise, negociacdo e contratacdo de novos
prestadores de servicos.

6.7. Risco relacionado a clientes da Emissora

A Emissora é uma companhia securitizadora, constituida nos termos da Lei 9.514, de 20 de novembro de 1997 e da Medida Proviséria 1.103, com objeto exclusivo de aquisicdo de
créditos imobilidrios para posterior securitizacdo destes por meio da emissdo de Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRI) e posterior colocagdo, inclusive por terceiros contratados,
dos CRI junto aos mercados financeiro e de capitais. Desta forma, seus clientes sdo os investidores que adquirem os CRI emitidos. Portanto, ndo vislumbramos riscos relacionados aos
clientes da Emissora.

CONFIDENCIAL 94

LEIA O PROSPECTO E OS DEMAIS DOCUMENTOS RELATIVOS DO CRI ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
EM ESPECIAL A SECAO "FATORES DE RISCO"



MATERIAL PUBLICITARIO
REDE Z/OR

Fatores de Risco SAOJLUIZ
—Tar

Riscos relacionados aos setores da economia nos quais a Emissora atua

6.8. Inflagéo

No passado, o Brasil apresentou indices extremamente elevados de inflagdo e varios momentos de instabilidade no processo de controle inflacionario. As medidas governamentais
promovidas para combater a inflagdo geraram efeitos adversos sobre a economia do pais, que envolveram controle de saldrios e precos, desvalorizagdo da moeda, limites de
importacoes, alteragdes bruscas e relevantes nas taxas de juros da economia, entre outras.

Em 1994, foi implementado o plano de estabilizacdo (Real) que teve sucesso na reducdo da inflagdo. Desde entdo, no entanto, por diversas razdes, (crises nos mercados financeiros
internacionais, mudancas da politica cambial, elei¢des presidenciais, etc.) ocorreram novos “repiques" inflacionarios. Podemos apontar, como exemplo a inflagdo apurada pela variacao
do IGP-M, que nos ultimos anos vem apresentando oscilagdes: em 2006 ficou em 3,83%, passando para 7,75% em 2007 e 9,81% em 2008. No ano de 2009 ocorreu deflacdo de 1,71%,
mas em 2010, 2011 e 2012 o indice voltou a subir, 11,56%, 5,09% e 7,81%, respectivamente. Nos anos de 2013, 2014 e 2015, o indice variou 5,52%, 3,67% e 10,54%, respectivamente.
Nos anos seguintes, de 2016, 2017, 2018, 2019, 2020 e 2021, o indice variou 7,19%, -0,53%, 7,55%, 7,31%, 23,13% e 17,78%, respectivamente. A aceleracdo da inflagdo contribuiu para
um aumento das taxas de juros, comprometendo também o crescimento econdmico, causando, inclusive, recessdao no pais e a elevacdo dos niveis de desemprego, o que pode
aumentar a taxa de inadimpléncia, afetando os CRls.

6.9. Politica Monetdria

As taxas de juros constituem um dos principais instrumentos de manutencao da politica monetdria do Governo Federal. Historicamente, esta politica apresenta instabilidade, refletida
na grande variacao das taxas praticadas. A politica monetdria age diretamente sobre o controle de oferta de moeda no Pais, e muitas vezes é influenciada por fatores externos ao
controle do Governo Federal, tais como os movimentos do mercado de capitais internacional e as politicas monetarias dos paises desenvolvidos, principalmente dos Estados Unidos.

Em caso de elevacdo acentuada das taxas de juros, a economia poderia entrar em recessao, uma vez que com a alta das taxas de juros basicas, o custo do capital aumentaria, os
investimentos iriam se retrair e assim, via de regra, o desemprego, e consequentemente os indices de inadimpléncia aumentariam.

Da mesma forma, uma politica monetaria mais restritiva que implique no aumento da taxa de juros reais de longo prazo afeta diretamente o mercado de securitizacdo e, em geral, o
mercado de capitais, dado que os investidores tém a opcao de aloca¢do de seus recursos em titulos do governo que possuem alta liquidez e baixo risco de crédito dado a caracteristica
de “risk-free” de tais papéis, o que desestimula os mesmos investidores a alocar parcela de seus portfélios em valores mobiliarios de crédito privado, como os CRls.

6.10. Ambiente Macroeconémico Internacional
O valor dos titulos e valores mobilidrios emitidos por companhias brasileiras no mercado é influenciado pela percepcao do investidor estrangeiro do risco da economia do Brasil e de
outros paises emergentes. A deterioracdo desta percepcdo pode ter um efeito negativo na economia nacional. Acontecimentos infaustos na economia e as condicdes de mercado em

outros emergentes, especialmente da América Latina, podem influenciar o mercado em relacdo aos titulos e valores mobiliarios emitidos no Brasil.
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As reagdes dos investidores aos acontecimentos nestes outros paises podem também ter um efeito adverso no valor de mercado de titulos e valores mobiliarios nacional. No passado, o
desenvolvimento de condigGes econdmicas adversas em outros paises de economia emergente resultou, em geral, na saida de investimentos e, consequentemente, na reducao de
recursos externos investidos no Brasil e direta ou indiretamente, impactaram o mercado de capitais e a econdmica brasileira, como as flutua¢des no precgo dos titulos emitidos por
empresas listadas, reducdes na oferta de crédito, deterioracao da econdmica global, flutuacdo das taxas de cambio e inflagao, entre outras. O Brasil esta sujeito a acontecimentos que
incluem, por exemplo, (i) a crise financeira e a instabilidade politica nos Estados Unidos, (ii) o conflito entre a Ucrania e a Russia, que desencadeou a invasdao pela Russia em
determinadas areas do territério ucraniano, dando inicio a uma crise militar e geopolitica com reflexos mundiais, (iii) a guerra comercial entre os Estados Unidos e a China, e (iv) crises na
Europa e em outros paises, que afetam a economia global, que estdo produzindo e/ou poderdo produzir uma série de efeitos que afetam, direta ou indiretamente, os mercados de
capitais e a economia brasileira, incluindo as flutuacbes de precos de titulos de empresas cotadas, menor disponibilidade de crédito, deterioracdo da economia global, flutuacdo em
taxas de cambio e inflagdo, entre outras, que podem afetar negativamente a situacao financeira da Emissora e da Devedora, e, consequentemente, o fluxo de pagamento dos CRI.

Riscos relacionados a regulagdao dos setores em que a Emissora atue

6.11. Regulamentagdo do mercado de CRIs

A atividade que desenvolvemos estd sujeita a regulamentacdo da CVM no que tange a ofertas publicas de Certificados de Recebiveis Imobilidrios. Eventuais alteracbes na
regulamentacdo em vigor poderiam acarretar um aumento de custo nas opera¢des de securitizacdo e consequentemente limitar o crescimento e/ou reduzir a competitividade dos
produtos da Emissora.

6.12. Regulamentagdo dos setores de construgdo civil e incorporagdo imobilidria

Aproximadamente 20% (vinte por cento) da receita da Emissora provém da securitizagdo de recebiveis imobiliarios residenciais adquiridos diretamente de companhias incorporadoras
imobilidrias. Alteracdes regulamentares no setor da construcgdo civil e de incorporacdo imobilidria afetam diretamente a oferta de recebiveis por parte dessas empresas, e estas
poderiam reduzir o escopo de atuagdo da Emissora, principalmente no que tange a compra de carteiras de recebiveis residenciais para a emissao de CRls.

6.13. Decisoes judiciais sobre a Medida Provisdria n® 2.158-35 podem comprometer os regimes fiducidrios sobre as séries de CRI emitidas

A Medida Provisdria n2 2.158-35, de 24 de agosto de 2001, em seu artigo 76, estabelece que “as normas que estabelecam a afetacdo ou a separacdo, a qualquer titulo, de patrimonio
de pessoa fisica ou juridica ndo produzem efeitos em relacdo aos débitos de natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista, em especial quanto as garantias e aos privilégios que Ihes sdo
atribuidos.” Em seu paragrafo Unico, prevé que “desta forma permanecem respondendo pelos débitos ali referidos a totalidade dos bens e das rendas do sujeito passivo, seu espdlio ou
sua massa falida, inclusive os que tenham sido objeto de separac¢do ou afetacao.
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Caso prevalega o entendimento previsto no dispositivo supra, os credores de débitos de natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista que a Emissora poderia vir a ter, estes poderiam
concorrer com os titulares dos CRIs, sobre o produto de realizagdo dos créditos imobilidrios. Nesta hipétese, ha a possibilidade de que os créditos imobilidrios ndo venham a ser
suficientes para o pagamento integral dos CRI, apds o pagamento das obrigacdes da Emissora.

6.14. Atuagéo Negligente e Insuficiéncia de Patriménio da Emissora

Nos termos do artigo 242 da Medida Proviséria 1.103 (ou da Lei 9.514/97, conforme aplicével), foi instituido regime fiducidrio sobre os Créditos Imobiliarios, a fim de lastrear a emissdo
dos CRI, com a consequente constituicdo do Patriménio Separado. O patriménio préprio da Emissora ndo sera responsavel pelos pagamentos devidos aos titulares de CRI, exceto na
hipétese de descumprimento, pela Emissora, de disposicao legal ou regulamentar, por negligéncia ou administracdao temeraria ou, ainda, por desvio da finalidade do Patriménio
Separado, conforme o artigo 25, da Medida Proviséria 1.103 (ou da Lei 9.514/97, conforme aplicavel). Nestas circunstancias, a Emissora sera responsavel pelas perdas ocasionadas aos
titulares de CRI, sendo que ndo ha qualquer garantia de que a Emissora terd patrimoénio suficiente para quitar suas obrigacdes perante os Titulares de CRI, o que podera ocasionar
perdas aos Titulares de CRI. O patrimonio liquido da Emissora, de RS R$14.143.000,00 (quatorze milhdes e cento e quarenta e trés mil reais), em 31 de dezembro de 2021, é inferior ao
Valor Total da Oferta, e ndo ha garantias de que a Emissora dispora de recursos ou bens suficientes para efetuar pagamentos decorrentes da responsabilidade acima indicada, conforme
previsto no artigo 25 da Medida Proviséria 1.103 (ou da Lei 9.514/97, conforme aplicavel).

7. Riscos Relacionados a Fatores Macroeconomicos

7.1. Impacto de crises econémicas nas emissoes de Certificados de Recebiveis Imobilidrios

As operagbes de financiamento imobilidrio apresentam historicamente uma correlacdo direta com o desempenho da economia nacional. Eventual retracdo no nivel de atividade da
economia brasileira, ocasionada por crises internas ou crises externas, pode acarretar elevacao no patamar de inadimplemento de pessoas fisicas e juridicas, inclusive dos devedores
dos financiamentos imobilidrios. Uma eventual reducdo do volume de investimentos estrangeiros no Pais poderd ter impacto no balanco de pagamentos, o que podera forcar ao
Governo Federal maior necessidade de captaces de recursos, tanto no mercado doméstico quanto no mercado internacional, a taxas de juros mais elevadas. Igualmente, eventual
elevacao significativa nos indices de inflagdo brasileiros e eventual desaceleracdo da economia americana podem trazer impacto negativo para a economia brasileira e vir a afetar os
patamares de taxas de juros, elevando despesas com empréstimos ja obtidos e custos de novas capta¢des de recursos por empresas brasileiras.

7.2. Interferéncia do Governo Brasileiro na economia pode causar efeitos adversos nos negdcios da Emissora e da Devedora
O Governo Brasileiro tem poderes para intervir na economia e, ocasionalmente, modificar sua politica econdmica, podendo adotar medidas que envolvam controle de salarios, precos,
cadmbio, remessas de capital e limites a importacdo, entre outros, que podem causar efeito adverso relevante nas atividades da Emissora e da Devedora.
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As atividades, situagao financeira e resultados operacionais da Emissora e da Devedora poderao ser prejudicados de maneira relevante ou adversamente afetados devido a modificacdes
nas politicas ou normas que envolvam ou afetem fatores, tais como (i) taxas de juros; (ii) controles cambiais e restricGes a remessas para o exterior, como aqueles que foram impostos
em 1989 e no inicio de 1990; (iii) flutuagdes cambiais; (iv) inflacdo; (v) liquidez dos mercados financeiros e de capitais domésticos; (vi) politica fiscal; e (vii) outros acontecimentos
politicos, sociais e econdmicos que venham a ocorrer no Brasil ou que o afetem.A incerteza quanto a implementacdao de mudancgas por parte do Governo Federal, nas politicas ou
normas que venham a afetar esses ou outros fatores no futuro pode contribuir para a incerteza econémica no Brasil e para aumentar a volatilidade do mercado de valores mobilidrios
brasileiro. Sendo assim, tais incertezas e outros acontecimentos futuros na economia brasileira poderao prejudicar ou causar efeitos adversos nas atividades e resultados operacionais
da Emissora e da Devedora.

7.3. Efeitos dos mercados internacionais

O valor de mercado de valores mobilidrios de emissao de companhias brasileiras é influenciado, em diferentes graus, pelas condigdes econémicas e de mercado de outros paises, tanto
de economias desenvolvidas quanto emergentes. A reacdao dos investidores aos acontecimentos nesses outros paises pode causar um efeito adverso sobre o valor de mercado dos
valores mobiliarios das companhias brasileiras. Crises em outros paises de economia emergente ou politicas econdmicas diferenciadas podem reduzir o interesse dos investidores nos
valores mobiliarios das companhias brasileiras, incluindo os CRI, o que poderia prejudicar seu preco de mercado. Ademais, acontecimentos negativos no mercado financeiro e de
capitais brasileiro, eventuais noticias ou indicios de corrupcdo em companhias abertas e em outros emissores de titulos e valores mobilidrios e a ndo aplicacdo rigorosa das normas de
protecdo dos investidores ou a falta de transparéncia das informag¢des ou, ainda, eventuais situa¢des de crise na economia brasileira e em outras economias poderado influenciar o
mercado de capitais brasileiro e impactar negativamente os titulos e valores mobilidrios emitidos no Brasil.

7.4. A inflagdao e os esfor¢os da acdao governamental de combate a inflagdo podem contribuir significativamente para a incerteza econdmica no Brasil e podem provocar efeitos
adversos no negdcio da Emissora e da Devedora

Historicamente, o Brasil vem experimentando altos indices de inflacdo. A inflagdo, juntamente com medidas governamentais destinadas a combaté-la, combinada com a especulacdo
publica sobre possiveis medidas futuras, tiveram efeitos negativos significativos sobre a economia brasileira, contribuindo para a incerteza econémica existente no Brasil e para o
aumento da volatilidade do mercado de valores mobilidrios brasileiro. As medidas do Governo Federal para controle da inflacdo frequentemente tém incluido uma manutencdo de
politica monetdria restritiva com altas taxas de juros, restringindo assim a disponibilidade de crédito e reduzindo o crescimento econdmico. As taxas de juros tém flutuado de maneira
significativa. Futuras medidas do Governo Federal, inclusive aumento ou reducdo das taxas de juros, intervencao no mercado de cambio e a¢des para ajustar ou fixar o valor do Real
poderdo desencadear um efeito material desfavoravel sobre a economia brasileira, a Emissora, e também sobre a Devedora, podendo impactar negativamente o desempenho
financeiro dos CRI. Pressoes inflacionarias podem levar a medidas de interven¢dao do Governo Federal sobre a economia, incluindo a implementacdo de politicas governamentais, que
podem ter um efeito adverso nos negdcios, na condigao financeira e resultados da Emissora e da Devedora.
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7.5. A instabilidade politica pode afetar adversamente os negdcios e resultados da Emissora, Devedora e o prego dos CRI.

O ambiente politico do Brasil historicamente influenciou, e continua a influenciar, o desempenho da economia do pais. Crises politicas afetaram, e continuam a afetar, a confianca dos
investidores e do publico em geral, o que pode resultar na desaceleracao da economia e no aumento da volatilidade dos valores mobilidarios emitidos por companhias brasileiras.

A recente instabilidade politica e econdmica levou a uma percep¢do negativa da economia brasileira e um aumento na volatilidade no mercado de valores mobilidrios brasileiro.
Qualquer instabilidade econdmica recorrente e incertezas politicas podem afetar adversamente os negdcios da Emissora e da Devedora e, consequentemente, a capacidade de
pagamento das obrigacdes da Devedora relativas aos Créditos Imobiliarios.

7.6. Acontecimentos e percepc¢ao de riscos em outros paises

O valor de mercado de valores mobiliarios de emissdao de companhias brasileiras é influenciado, em diferentes graus, pelas condicdes econdmicas e de mercado de outros paises,
inclusive paises da América Latina e paises de economia emergente, inclusive nos Estados Unidos.

A reacdo dos investidores aos acontecimentos nesses outros paises pode causar um efeito adverso sobre o valor de mercado dos valores mobilidrios de companhias brasileiras, inclusive
dos certificados de recebiveis do agronegdcio e certificados de recebiveis imobiliarios, emitidos pela Emissora. Crises em outros paises de economia emergente, incluindo os da América
Latina, tém afetado adversamente a disponibilidade de crédito para empresas brasileiras no mercado externo, a saida significativa de recursos do Pais e a diminuicao na quantidade de
moeda estrangeira investida no Pais, podendo, ainda, reduzir o interesse dos investidores nos valores mobilidrios das companhias brasileiras, o que poderia prejudicar o preco de
mercado dos certificados de recebiveis imobiliarios e afetar, direta ou indiretamente, a Emissora e a Devedora.

7.7. Riscos relacionados a situa¢dao da economia global e brasileira poderao afetar a percepgao de risco no Brasil e em outros paises, especialmente nos mercados emergentes, o que
podera afetar negativamente a economia brasileira inclusive por meio de oscilagdes nos mercados de valores mobilidrios, incluindo os CRI

Os investidores internacionais consideram, geralmente, o Brasil como um mercado emergente. Historicamente, a ocorréncia de fatos adversos em economias em desenvolvimento
resultaram na percepc¢do de um maior risco pelos investidores do mundo, incluindo investidores dos Estados Unidos e de paises europeus. Tais percepcdes em relacdo aos paises de
mercados emergentes afetam significativamente o Brasil, o mercado de capitais brasileiro e a disponibilidade de crédito no Brasil, tanto de fontes de capital nacionais como
internacionais, afetando a capacidade de pagamento da Devedora e, consequentemente, podendo impactar negativamente os CRI.

Adicionalmente, a economia brasileira e o valor de mercado de valores mobilidrios de emissdo de companhias brasileiras é influenciado, em diferentes graus, pelas condicdes
econdmicas e de mercado do Brasil e de outros paises, inclusive Estados Unidos, paises da Europa e de economias emergentes. Ainda que as condigdes econdmicas nesses paises
possam diferir consideravelmente das condigdes econdmicas no Brasil, as reaces dos investidores aos acontecimentos nesses outros paises podem ter um efeito adverso na economia
brasileira e no valor de mercado dos titulos e valores mobilidrios de emissores brasileiros. No passado, o desenvolvimento de condicdes econdmicas adversas em outros paises resultou,

em geral, na saida de investimentos e, consequentemente, na reducdo de recursos externos investidos no Brasil.
CONFIDENCIAL 99

LEIA O PROSPECTO E OS DEMAIS DOCUMENTOS RELATIVOS DO CRI ANTES DE ACEITAR A OFERTA,
EM ESPECIAL A SECAO "FATORES DE RISCO"



MATERIAL PUBLICITARIO
REDE ZOR

Fatores de RiIsco SNOILUIZ
"ar

O Brasil esta sujeito a acontecimentos que incluem, por exemplo, (i) a crise financeira e a instabilidade politica nos Estados Unidos, (ii) o conflito entre a Ucrania e a Russia, que
desencadeou a invasao pela Russia em determinadas areas do territdrio ucraniano, dando inicio a uma crise militar e geopolitica com reflexos mundiais, (iii) a guerra comercial entre os
Estados Unidos e a China, e (iv) crises na Europa e em outros paises, que afetam a economia global, que estdo produzindo e/ou poderdo produzir uma série de efeitos que afetam,
direta ou indiretamente, os mercados de capitais e a economia brasileira, incluindo as flutua¢des de precos de titulos de empresas cotadas, menor disponibilidade de crédito,
deterioracdo da economia global, flutuagdo em taxas de cambio e inflacdo, entre outras, que podem afetar negativamente a situagao financeira da Emissora e da Devedora, e,
consequentemente, o fluxo de pagamento dos CRI.
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