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Disclaimer REDE.ZOR

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 emissao e a oferta (“Oferta”) de certificados de recebiveis imobilidrios (“CRI”) das 12, 22, 32 e 42
séries da 832 emissdo da Opea Securitizadora S.A. (“Emissora”), com base em informacfes prestadas pela Emissora e pela Rede D'Or Séo Luiz S.A. (“Devedora”), e nao implica, por
parte da XP Investimentos Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobiliarios S.A. (“Coordenador Lider”) e do Banco Ital BBA S.A. (“ltat BBA” e, quando em conjunto com o
Coordenador Lider, os “Coordenadores”), nenhuma declaracdo 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
solicitagdo ou oferta para compra ou venda de quaisquer valores mobiliarios e ndo 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 secéo “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 extensao que julgarem necessario, os riscos de inadimplemento,
liquidez e outros riscos associados a esse tipo de ativo, considerando sua situagao 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 nao sado indicativas de resultados futuros. Os Coordenadores e seus representantes nao se responsabilizam por quaisquer perdas que
possam advir como resultado de decisdo de investimento tomada com base nas informacfes contidas neste material.
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Disclaimer REDE.ZOR

Este material ndo é direcionado para objetivos de investimento, situagdes financeiras ou necessidades especificas de qualquer investidor. Este material ndo tem a intencao de fornecer bases
de avaliacéo para terceiros de quaisquer valores mobiliarios e ndo deve, em nenhuma circunstancia, ser considerada uma recomendacao 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 investigacao independentes sobre a Emissora, a
Devedora, suas atividades e situacdo 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 limitagdo, 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 relacao aos titulos adquiridos, uma vez que a negociacdo de CRI no mercado
secundario brasileiro € restrita; e/ou (i) ndo estejam dispostos a correr risco de crédito de empresas do setor de atuacédo 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, regulamentacéo
especifica, entre outros.

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

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

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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Nossa Proposta de Valor Unica REDE Z/OR

R

Qualidade

» Reconhecimento de
marca e preferéncia do
paciente

Atragdo de médicos
proficientes e corpo
clinico adequado

Rede Hospitalar
Abrangente

Rede “indispensavel” e 3
font
para fontes * s REDE ZOR

sh M
o Ciclo virtuoso

Relevancia de crescimento
sustentavel

Investimento
em pessoas,
pesquisa e
tecnologias

Margens adequadas e
alavancagem
operacional

Desempenho

CONFIDENCIAL 6
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~

nmolr

Maior(1) rede de
hospitais privados
independentes do

Brasil

Referéncia em
padrao de
qualidade

Inaugurado em 1998

\. J

-

HOSPITAIS ONCOLOGIA

Servigos de
Oncologia
totalmente
integrados
a rede hospitalar

Posicao de
lideranga(?)

Inaugurado em 2011

.

J
Fonte: Rede D’Or Séo Luiz, ANAHP, CNES e dados publicos de companhias abertas.

J
Nota: (1) Nimero de leitos em Maio/22; (2) Em termos de EBITDA 2020FY, incluindo infusdes e cirurgias oncolégicas; (3) Considerando o EBITDA ajustado 2020FY para todos as companhias listadas.

392 maior(3)
operador de
diagndsticos do Brasil

Inaugurado em 1977
com retomada em
2018

\_

Maior Ecossistema de Saude Privada do Brasil

e

'g‘g‘

Unica corretora de
seguros e consultoria
associada a uma
rede hospitalar no
Brasil (D'Or
Consultoria)

Participacao em
Qualicorp S.A.
(25,85%)

REDE. Z0OR

&

Colaboragdes
cientificas com
+60 paises

+40 programas de
residéncia medica

Plano privado de
educacao medica
em desenvolvimento

CORRETAGEM & EDUCACAO E SERVICOS
CONSULTORIA PESQUISA (IDOR) COMPLEMENTARES

Maior Banco de
Sangue no Brasil
adquirida em 2017
(participacao de
42,4%)
+Dialise
+Distribuicao

+Materiais e
medicamentos

+Nefrologia

+Transplantes

complexos

~

J
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Solido Historico Apesar dos Desafios Macro ReDE Y OR

Evolucao do EBITDA Ajustado(1)
(R$ milhdes, %)

0 27,9%
mmm EBITDA ajustado 25,9% 27,6% °

24,6% 2°7/% 25,1%

e=O=== Margem EBITDA ajustado

Estados + DF 18,1% 19,0%
16,1%

14,5% 14,8%

5.69€
4.554
oo
3.681 !
3.179 !
2.740 !
2.424 !
1.946 !
o 1.671 |
Hospitais |
949 !
567 664 |
woos o mm N ‘
— s [T ! \

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 o9M22

_ : Variacao anual do PIB do Brasil
Leitos totais (A/A %)

87.000

Médicos credenciados 3%
2% 1% 1% 2% 1%

R$22,4 bi [

5%

Receita Liquida (12 meses)
Note: Valores de Rede D’Or referentes a set/22. 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21

(1) Ajustado por investimentos com expansdes (greenfield e brownfield) e banco de terrenos;

hospitais recém inaugurados; despesas com plano de opgGes; custos de combinacdo de negocios; leis de incentivo e outros itens ndo recorrentes. CONFIDENCIAL 8
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Linha do Tempo REDE Z0OR

EXPANSAO CONSOLIDAGAO

2021

2018 9 aquisics
quisicées
2000/2008 2010/2011 2012 2016 4 aquisigoes Entrada nos estados
4 aquisigbes 7 aquisigoes 5 aquisigbes 3 aquisigdes . de MG, PB e MS

Aquisicao da 1 greenfield Hffiw sio RAFAEL

S3o Luiz G @ Jor N

2 greenfields

1 ~ ) . ; doBrasil -
RI0S.Z0R CcOPAZOR auinTA ZOR O s e @ SRoRE N RICHET
HOSPITAL HOSPITAL HOSPITAL SAOJILUIZ = HoseiTA - o
L] NOSSA SENHORA
AW nospial 1r = DF LOURDES ‘,SAMER
PESHRANGA . Bangn) T . ik
@r.,.:.,a.w;-t hospitalviValle
2014 COPA/TAR

irasi 1 aquisic&o neoe oon
1977 1998 ifor .
Fundacéo Inauguragao Inauguracdo da o
10 19 hospital 13 clinica 2019 / aquisicoes
laboratério sarma ThR oncolégica 2 greenfields N
no RJ el ONCOLOGIA 769 anta Cruz Amf»m:Anum

HOSPITAL 2017. B wianavasTA2 DF-/TAR Santad
2015 1 aqu1$/gao pE me nree mon "ml\ BalEi @
. 1 greenfield 6 aquisicoes
2013 4 aquisicoes A
. sA0
( 2 gr eenf/'e/d W | fesio | @ sioLucas @A Cens @ k%?s
/ DE GUAIANASES.
1 greenfield e £ > T
HOSPITAL  Vj[A%LoBos AOILU RIOGMAR e ]/ GLORIAZ/OR
— e — _E.\_:w S Iz PRo crianca 1 gl’eenfle/d HOSPITAL
NORTE -ZOR OESTEZOR . .
Fonte: Rede D'Or Sdo Luiz S.A. HOSPITAL HOSPITAL @ Bartira S0 Castano 6Cérdi° CONFIDENCIAL 9
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Buscando Exceléncia com Indicadores Clinicos Superiores REDE ZOR

Evolucédo das Acreditacées dos Hospitais Rede D‘Or- 2 Indicadores Clinicos dos Hospitais Rede D’Or

2015 2016 2017 2018 2019

5,5 5.7 5,4 52 5.0

Tempo médio de o e B o
permanéncia em

UTI
(# dias)

0,28% 0,25%

Taxa de 0,21% 0,20% 0,17%

mortalidade
cirdrgica
(%)

3,90%

Pneumonia 2,64% 2,15% | 689,
associada a ~ IL° 1,43%
ventilagao G - ®)
(%)

a inari 2,03%
19 21 22 Infeccao urinaria / 1,53% 1 239
o I M e B por cateterismo O=— O— ’,2_0 0,77% 0,79%
B o) o——o0— o

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 set/22
o 3,16%
Infeccao da 1 70%
corrente R 1,22% 0,99% 0,88%
sanguinea por

Fonte: Rede D’'Or S&o Luiz S.A.,; Notas: (1) Hospitais sem credenciamento referem-se a recém-inaugurados/adquiridos ou em cateterismo
preparagdo para o processo de avaliagdo. (%)
(2) Credenciamentos internacionais s6 se aplicam a hospitais com mais de 6 meses de operagdes. CONFIDENCIAL 10

mmmm Acreditagdes nacionais Acreditagdes internacionais AcreditagOes totais ==O==Hospitais
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Qualidade Percebida Superior

Net Promoting
Score (NPS)(1)

64 .. reoe0r

Consolidado

+JTAR

Copa, Vila Nova e DF Star

Fonte: Rede D’Or S&o Luiz S.A. e Google Reviews. | Notas: (1) NPS em Dezembro/2021. (2) Acessado em Abril/2022.

‘ SAMARITANO

Goog

Reviews

Avaliacdo média: 4,1

BARRAZOR COPAZOR QUINTA.ZOR
HOSPITAL HOSPITAL HOSPITAL

/_\ /_\ /_\
7, 7, Z,
y; X p; W ’ N\
I 1 I 1 I 1
\ 7 \ 7 \ /
N \N \

Morumbi Itaim

SA0=IIIr.UIZ SAO.II.UIZ QBRASIL

Haspital & Maternidade

7,
y; W 7 “ 7 “
I 1 I 1 I 1
A\ A \\ A \\ A
b —4d \_’/ \_’/

SdolLucas [ 3“”’”""' W LEFORTE

SAo Yicente
Hogonal-Copacabaa de Paulo

// \\ /’ \\
I i l \ I )
\ ! \ ! \ !
A\ 4 b 4 N 74
L ad L o -

MMMMMMM

* SAOCAMILO

OSWALDO CRUZ

(@) Il G7) || “45‘ @
/l \ /l

ALBERT EINSTEIN SiRIO- |_|
7,

REDE. Z0OR

Avaliagdo média: 4,5

COPAYTAR ,’ ‘.
REDE DOR \ /
VILA NOVA*/TAR /‘.
REDE DOR \\ ,/
DF/TAR  {(a2)

> g

ANES

IW

-

> -
— ©
p’éard/ura ) =
SIRIO-LIBANES

ey c—

'/ \\ '/ \\

\ /l \ 1
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Progresso Continuo nas Iniciativas ASG REDE.ZOR

AMBIENTAL SOCIAL GOVERNANCA

COVID-19

i CONSTRUCAQ Comp?olgnAe%i:tlzl[o)%c?nE altos Tha
Projetos com solugdes de adrdes de qualidade > Novo Mercado. R$320 Milhoes
otimizacao de consumo P arantidog elos em doagdes em 2020-21
de energia. 9 PElo: e : .
credenciamentos hospitalares. > R$18 milhdes investidos
2021 para melhorar
RACE TO ZERO TREINAMENT e i 3
Signatario desde 2021. ot g e a seguranca cibernetica. HOSPITAIS DE
Compromisso de reduzir treinamento em 2021. o CAMPANHA
as emissoes liquidas ate M3o-de-obra de 67 mil > Orgaos que apoiam o Abertura e operacdo de
2050. colaboradores. ACCIOT_‘S_e|thO de dois hospitais de
ministragao: campanha com 524
TRANSPARENCIA PROJETOS SOCIAIS Comissdo de Risco P leitos.
61 hospitais reportando Patrocinio em +10 Corporativo; Conselho
inventarios de gases de projetos voltados a Fiscal, Comite de
efeito estufa em maio/22. educacdo, a infancia, 2 Auditoria; Comissdo de TESTE DA VACINA
adolescéncia e aos idosos. Sustentabilidade. Testes clinicos em
RENOVAVEI , parceria com 5 vacinas
Migragé(?de hosp?cais IDDR > Canal de Denuncias. da Covid-19 para
para o Mercado Livre de test?ng”erymeun;tgﬂr?(l)ssde 6
Energia priorizando INSTITUTO D'OR '
fontes renovaveis. PESQUISA E ENSINO
- J \ J \_ J \ J

74 unidades de negécios operando no Alcangar 30% de

Reduzir em 36% as emissoes de
METAS gases de efeito estufa até 2030
e zerar as emissoes até 2050.

: o .
Mercado Livre de Energia (MLE) com Reduz'r em 10% o consumo d_e agua  -xa de residuos
nas unidades aderentes ao projeto de

energia proveniente de fontes e . reciclaveis até
renovaveis! até 2025, eficiéncia hidrica até 2024. 2030.

Fonte: Rede D'Or S3o Luiz S.A | Notas: (1) Considerando ano base 2020 e unidades hospitalares. CONFIDENCIAL 12
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IndUstria da Saude em Evolucao, Sustentada Por Fundamentos

- . REDE. ZOR
Demograficos Estruturais

o Estrutura econdmica do mercado de o ... combinado com sélidos e ... € um envelhecimento populacional
saGde no Brasil... fundamentos demogréaficos... acelerado

# anos para coorte populacional de +65

Taxa média anual de variagdo populacional (%) 2n0s crescer de 7% a 14%
() ()

COBERTURA DA

N @

A4 ’
@ 2011-2032) [ 21 +21M
% 0.6 pessoas com +65
e R$284 bi CevEE ‘ ! 0 (2000-2026) 26 anos nos p;%Xngz

o) & .
bl populagdo (40?;/'08d£ galsl?os) o = 0,6 @) (1970-199) 26
pablico Familias__ - 49M
a 0,5 &) (1947-1992) 45 populagéo total com
20 +65 anos em 2040
(«\Q‘ac’a . ?:l? (1930-1975) 45
l l R$428 bi O 0,3
¢ 5,8% PIB Planos - 't) (1944-2009) 65
(60% dos gastos) de saude < 00 7 % (1994-2013) 69
Privado -0,2 ® £ +20M de pessoas ' @ (10382011 73
Q0os proximos 20 ano
03 @ WS P > {: (1890-1975) 85
Rede D'Or: mercado () (865-1980) 115
enderecavel
Nota: (1) ANS, Dezembro 2021; (2) IBGE: “Conta satélite de saude”, 2019
Fonte: Rede D’Or Sao Luiz S.A, Nagdes Unidas "World Population Prospects”, 2019. CONFIDENCIAL 14
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Mercado Subpenetrado em Termos de Leitos, com Predominancia de
Pequenos Operadores

REDE. Z0OR

a Densidade de Leitos Hospitalares 6 Crescente déficit de leitos privados(1) e Panorama dos hospitais no Brasil(2)

Densidade de leitos (Leitos/ Bed Density in Brazil (# Beds)

mil habitantes)
v Pequenos
s1°A v Infraestrutura
Leitos na limitada
F Déficit de +14 mil média
13,1 leitos privados no Tamanho médio hospitalar brasileiro
, (#leitos)
pails
(# Hospitais privados no Brasil)
4.827
31.581
8,0 y Recomendagao OMS
N (3-5 leitos) 25.131
6,0
5,0
4,3
3,2
2,9 2,5 )
" M 16 1,5
UNC N RN NI R -NUN “RONUNU
2019w 2024 2029 2010 2022

Ponto de inflexdo: O total de beneficiarios do Brasil atingiu 49M em 2021, apesar da pandemia e crise economica.

Nota: (1) Considera beneficidrios crescendo de 47M para 57M em 2030; e taxa de ocupagdo e tempo médio de permanéncia constantes; (2) A partir de janeiro de 2022; considera o total de leitos divididos
pelo nimero de hospitais cadastrados na ANS. NEIDENCIAL 1
Fonte: Rede D'Or Sdo Luiz S.A, CNES, CIA factbook e FBH co c 5
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MATERIAL PUBLICITARIO

I
Visdo Geral do Mercado Privado de Saude REDE -Z0R
Evolucdao dos Beneficiarios de Planos de Saide e Despesa Evolucao da Participacao de Mercado Rede D'Or(1)
Assistencial(?) no Setor Privado (considera receita liquida da Companhia sobre despesas

(Milhdes de pessoas, despesa assistencial em R$ bilhdes) assistenciais)
9,8%
+108%
>0 49,7
49,5 49,3 '
s 49,0 4,7%
A 47,7 47[2 47,1 47,1 47,5
46,0
2014 2021
Composicao da Capacidade de Leitos Privados
208 kb ; ¢ i i (2)
i , (considera numero total de leitos privados(2))
&I 175 167 | |
151 | '
120 [ 137 L
91 106 :104i / 4,2%
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 jun/22 95,8%
EE Desp. Assistencial (R$ bilhao) Beneficiarios (milhdes)

m Rede D'Or Outros

(1) Despesas médicas totais, excluindo empresas exclusivamente odontoldgicas. Fonte ANS.
(2) Considerando o total de 264 mil leitos privados em janeiro de 2022, segundo a Federagdo Brasileira de Hospitais e Confederagdo Nacional de Saude. CONFIDENCIAL 16
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MATERIAL PUBLICITARIO

Amplo Mercado Enderecavel e Grande Oportunidade de Aumentar a  pepe Goi

——————— —_—— o e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e R e e e e e e e e e e e e e e e M e e e e e M e e e e e M e e e e e e e e e e e

1

: Despesas Assistenciais 1)

217,6

AN
1
1
- :
I (R$ bilhdes) | 27,8
i 10,0 :
I 1
1
I 63,3 !
1
! !
| 40,9 !
I 1
I 1
! !
1 75,6 ]
I 1
I 1
1 3
: FenaSaude Unidas Unimeds Fora da ANS2 Rede D'Or | Verticalizadas + Total
| & outras Mercado 1 planos de baixo
s Enderegavel 1 custo3
1
1
: :
. Beneficiarios !
1
1
| Tl | 9,0 49
: milhdes ! milhoes milhdes
I — ‘bl i
1 6 bradesco S;JIAﬁe',rE:a R nmct:*c_:m'«u @ :
saide - Unimed | —DOBRASE
| Cassl caixa o pusex: Beneficiarios i Y2hapvida Beneficiarios
; e Golden =) CAMPERJ
! BOMINT o PORTO 'Postmalashaﬂﬂ? + local iifpsemg : e outras
: Unimeds Planserv :
: :
I I

____________________________________________________________________________________________

Fonte: IBGE, ANAHP e ANS
Nota: (1) Despesa assistencial em 2021; (2) Despesa assistencial estimada de instituigdes ndo auditadas pela ANS. CONFIDENCIAL 17
(3) Considera operadoras verticalizadas e planos de saiide com preco inferior a R$ 200, excluindo as Unimeds.
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MATERIAL PUBLICITARIO

Indisputavel Estratégia de M&A

Méaquina de M&A bem lubrificada: excelente histérico de aquisicdo de empresas e expansdo do ecossistema

Entrada em Novos Mercados Liderancga
AqU/S/gao de ativos e marcas Parceiro indispensavel para pagadores,
sdlidas pacientes e médicos

O %

Expansao Sg;jsolzldagao_ .
Beneficiando-se do know-how e llizahdo aquisigao como
base para o crescimento

orgénico e inorgénico

escala para aumentar o fluxo
de pacientes e complexidade

Fonte: Rede D’Or Sé&o Luiz S.A e ANAHP

REDE. Z0OR

Consolidador

Natural

(# de transagdes
acumuladas
desde 2007 até
o fim de 2021)

52

hospitais

35

Clinicas oncolégicas

21

SADT

35

Outros

CONFIDENCIAL 18
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MATERIAL PUBLICITARIO

Ik
Expertise em Integracao e Alavancagem Operacional REDE -Z0OR
Principais areas de criagdo Evolugao do lucro bruto por safra de aquisicao até 2021: @  Lucro bruto = Receitas menos Custo dos Servigos
de valor e sinergias
_ 2010/11 safra " 2012safra PP pp15cafra  F PN 2016 safra 2 hospitais
Suprimentos
) «
= . % 14%
Integracao de areas 99, 10% 17% \
corporativas ° | 4
Ano 0 LTM Ano 0 LTM Ano 0 LTM Ano 0 LTM
Crescimento de fluxo
& complexidade Lucro bruto CAGR: +27% lucro bruto CAGR: +22% lucro bruto CAGR: +24% lucro bruto CAGR: +26%
, hospitai 2 hospitai 1 hospital hospitai
Investimento e 2017 safra 3 hospitals 5018 safra osPIES 2019 safra Pl 2020 safra > hospitais
Tecnologia
A 32% 28% 7 9% 71 22%
17%
Melhor resultado 16% \ 15% )
clinico 5%
Ano O LTM Ano 0 LTM Ano 0 LTM Ano O LTM
Acreditacao
lucro bruto CAGR: +27% lucro bruto CAGR: +73% lucro bruto CAGR: +44% lucro bruto CAGR: +22%

CONFIDENCIAL 19

Fontes: Rede D’Or Sé&o Luiz. S.A
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MATERIAL PUBLICITARIO

Cronograma de projetos Greenfield e Brownfield REDE.Z/0R
+50 projetos 6.818 leitos R$10bi em investimentos

divulgados em documentos ~60% brownfield
publicos

apoiado por balango sélido, posicdo de caixa e forte
geracao de fluxo de caixa

11 projetos
Extenso banco de projetos

impulsionando consideravel
expansao de leitos

Solida expertise na entrega de projetos com
retornos significativos sobre capital
implantado

17.025

ROIC agregado (1) dos
projetos entregues

Brownfield 1

4,3mil

Copa D'Or Sino Brasileiro 34 projetos

Hospital (RJ) Hospital (SP)

Rede D'Or Rede D'Or
2021 apos expansao Greenfield
organica
Norte D'Or Sado Caetano - _ .
Hospital (RJ) 20,80/0 Hospital (SP) + 0,9 m II leitos 2 prOJetOS

projetos diversos

Fonte: Rede D’Or Séo Luiz S.A.| Notas: (1) ROIC calculado como (EBITDA — Depreciagdo)*(Taxa de 1 imposto)/(CAPEX depreciado + KGiro + Agio) para Dez-2019. Projetos incluem: Copa Star, S&o Luiz Sdo Caetano, Norte D’Or, Caxias D’Or, Vivalle, Sdo
Luiz Osasco, Copa D’Or e segmento de oncologia em SP. CONFIDENCIAL 20
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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,
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MATERIAL PUBLICITARIO

Indicadores Operacionais e Evolugdo COVID-19 REDE Z/OR

Volume pacientes-dia e taxa média de ocupacao Evolucao de pacientes-dia Covid-19 nas unidades da Rede D'Or
(didrias de internacao em mil; %) (Volumes diarios entre marco de 2021 e outubro de 2022)
2o 500 83,0% 82,6% 79,50
’ (]
768% 23,8% 75,0% /0% ’ 78,4% 76,50, 78:1% -92%
69,7%
61,2%
554
513
480 M 1c4 A 475
3T19 4T19 1T20 2T20 3T20 4T20 1T21 2T21 3T21 4T21 1T22 2T22 3T22 g > ,\,’lf\’ \ﬁ/x {\ﬂ;\, \,’1/\’ Oﬂ/\, &ﬁ;\, &'\, 4’1’\/ 4;,1;\, «’”’LQ’% (ﬂ/’l/ (ﬁ/’l/ \qg,dqjv \,,1;1/ o,g, &ﬁ, O;l/
PRI VL LTI LI PIEY VL L

Variagdo a/a |+12,7% |+11,1% |+3,2% | |-20,6%) | -1,2% | |+10,7%| |+21,9%| [+62,0% [+31,7% [+20,0% |+16,5%| [+12,5% |+12,2%|

> Volume de pacientes-dia aumentou 12,2% a/a no 3T22, com taxa média de ocupacao de 79,5% seguindo a tendéncia sazonal
histdorica frente ao 2T22. O nimero de pacientes Covid-19 segue apresentado queda anual; desconsiderando-se esse efeito, o
volume de pacientes-dia ex-Covid aumenta 22,3% a/a no 3T22.

Fonte: Rede D’Or S&o Luiz. S.A. Apresentacéo de Resultados 3T22, disponivel para acesso em https://api.mzig.com/mzfilemanager/v2/d/Secded6f-d02b-4439-bd60-b78400f01fle/26725ch5-eceb-6199-67db-60cfe5b5abe0?origin=1 CONFIDENCIAL 22
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MATERIAL PUBLICITARIO

Operacional — Volume de Pacientes e Taxa de Ocupagao REDE ZOR

Evolucao do nimero total de cirurgias (totais) Evolucao do numero total de cirurgias (mesma base de ativos)

(mil cirurgias) @ (mil cirurgias)

126
118
110
92
87
81 81 81 82
78
75 72 20 74 3 70 69 6
5
68 63 61 64

I I | I I : I II

3T19 4T19 1T20 2T20 3720 4T20 1T21 2721 3T21 4T21 1722 2T22 3T22 3T19 4T19 1T20 2T20 3T20 4T20 1T21 2T21 3T21 4T21 1T22 2T22 3T22

> No 3T22, 126 mil cirurgias foram realizadas nas unidades da Rede D'Or, apresentando crescimento de 20,1% quando comparado
ao mesmo periodo do ano passado. Considerando-se a mesma base de ativos, o crescimento foi de 13,2% no mesmo periodo.

Fonte: Rede D'Or S#o Luiz. S.A. Apresentacéo de Resultados 3722, disponivel para acesso em hitps://api.mziq.com/mzfilemanager/v2/d/5ecded6i-d02b-4439-bd60-b78400f01f1e/26725ch5-eceb-6199-67db-60cfe5h5abe02origin=1 CONFIDENCIAL 23
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https://api.mziq.com/mzfilemanager/v2/d/5ecded6f-d02b-4439-bd60-b78400f01f1e/26725cb5-eceb-6199-67db-60cfe5b5abe0?origin=1

MATERIAL PUBLICITARIO
Evolucao dos Leitos Operacionais

Namero de leitos operacionais Numero de leitos totais
(leitos ao final do periodo)

(leitos ao final do periodo)

REDE. Z0OR

0
+39,1% +26,3%

11.04 11.
10.618 11.012 046 046

10.098
9.611
9.352 9.439 9.613 8.746 8.819 9.034
8.788  8.761 8.946
8.191

7.393
6.909 I
3T20 4720 1721 2721 3T21 4721 1T22 2T22 3T22 3T20 4720 1T21 2721 3T21 4721 1T22 2T22 3T22

> A Rede D'Or superou a marca de 11 mil leitos totais, sendo 9.439 leitos em operacao. A consistente estratégia de M&A resultou
em 17 aquisicoes desde a abertura de capital, todas formalmente concluidas antes do 2T22.

> Em maio, a lista de projetos organicos (brownfields e greenfields) foi atualizada e a Companhia reforcou o compromisso de
entregar 6.818 leitos distribuidos em mais de 50 projetos.

Fonte: Rede D’Or Séo Luiz. S.A. Apresentagdo de Resultados 3T22, disponivel para acesso em https://api.mziq.com/mzfilemanager/v2/d/5ecded6f-d02b-4439-bd60-b78400f01f1e/26725ch5-eceb-6199-67db-60cfe5b5abe0?origin=1 CONFIDENCIAL 24
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https://api.mziq.com/mzfilemanager/v2/d/5ecded6f-d02b-4439-bd60-b78400f01f1e/26725cb5-eceb-6199-67db-60cfe5b5abe0?origin=1

MATERIAL PUBLICITARIO

Receita Bruta e Ticket Médio - Consolidado REDE Z/OR

Receita bruta total Ticket médio consolidado
(R$ milhoes) +13.0% (receita bruta total sobre pac-dia; em R$)
/ 19.310,9 +2,6%
+15,2% 17.088,1
9.707,9
9.4590 92742  9.269,7  9.223,6 '
6.521,4 6:809,8
5.912,6 5.715,0 5.979,8
3721 4721 1T22 2722 3722 oM21 oM22 3721 4721 1T22 2722 3722

> Receita bruta renova recorde trimestral (+15,2% vs. 3T21), impulsionada pelo aumento de ticket médio e sdlido crescimento
operacional: +852 leitos operacionais, +12,2% a/a no volume de pac-dia, e +9,7% a/a em infusOes oncoldgicas.

> O ticket médio cresceu 5,3% vs. 2T22 e 2,6% a/a, impactado principalmente pelos reajustes dos contratos com pagadores e pela
expansao de Oncologia.

Fonte: Rede D’Or Séo Luiz. S.A. Apresentagdo de Resultados 3T22, disponivel para acesso em https://api.mziq.com/mzfilemanager/v2/d/5ecded6f-d02b-4439-bd60-b78400f01f1e/26725ch5-eceb-6199-67db-60cfe5b5abe0?origin=1 CONFIDENCIAL 25
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MATERIAL PUBLICITARIO

Receita Bruta e Ticket Médio - Oncologia REDE 7/OR

Receita bruta: Oncologia (infusoes e terapias) Ticket médio: Oncologia
(R$ milhoes) (receita bruta oncologia sobre infusdes; em R$)
+29,5% +20,7%
/ 1.715,8 +7,4% 10.428,6
+32,4%
1.325,4 9.714,0
+6,9%
626,5
585,9 8.891,7 9.027,4
473,2 486,7 503,4 8.641,4
3T21 4721 1722 2722 3T22 9M21 9M22 3121 4721 1722 2T22 3T22

> No trimestre, a receita bruta de oncologia seguiu apresentando elevadas taxas de crescimento organico. No 3T22, a receita
cresceu 32,4% quando comparada ao mesmo periodo do ano anterior, impulsionada pela expansao do volume de infusdes
(+9,7%) e do ticket médio (+20,7%).

Fonte: Rede D’Or Sao Luiz. S.A. Apresentacédo de Resultados 3T22, disponivel para acesso em https://api.mzig.com/mzfilemanager/v2/d/5ecded6f-d02b-4439-bd60-b78400f01f1e/26725ch5-eceb-6199-67db-60cfe5h5abe0?origin=1 CONFIDENCIAL 26
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MATERIAL PUBLICITARIO

Custos e Despesas REDE. ZOR

Custos dos servicos prestados Despesas gerais e administrativas

(R$ milhoes) (R$ milhoes)
-0,8%
+15,3% —===z)
13.259,6
/ 699,6 694,1
+12,3% 11.504,0 +10,9%
+2,9%
+11,4%
4.556,0
4_275,9 4.427,6 4
4.057,4 4.068,1 253,9
229,0 219,4 212 3 227,9
3721 4T21 1722 2T22 3T22 oM21 o9M22 3721 4721 1722 2T22 3T22 oM21 o9M22

> No 3T22, os custos registraram alta de 12,3% vs. 3T21, refletindo, principalmente, o crescimento do negdcio e a integracao de
M&As concluidos nos dltimos 12 meses, cujo impacto foi concentrado nas linhas de pessoal e servicos de terceiros.

> As despesas gerais e administrativas aumentaram 10,9% a/a, com retomada de viagens corporativas pos-pandemia e integracao
de aquisicoes concluidas. No acumulado do ano, as despesas G&A apresentaram ligeira queda (-0,8% a/a).

Fonte: Rede D’Or Sao Luiz. S.A. Apresentacédo de Resultados 3T22, disponivel para acesso em https://api.mzig.com/mzfilemanager/v2/d/5ecded6f-d02b-4439-bd60-b78400f01f1e/26725ch5-eceb-6199-67db-60cfe5h5abe0?origin=1 CONFIDENCIAL 27
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MATERIAL PUBLICITARIO

Evolucdo do EBITDA REDE Z/OR

EBITDA e margem Lucro Liquido

(R$ milhdes, %) . (R$ milhdes)
28,9% 26,4%

-22,1%
D I
28,5% 27,2% 27,3% 23,8% 23,7% 1.258,3

25,0% 24,5% 4.411 4.554
4.087
23,7% 24,6% 24,8% 24,9% 3.636 /\ 979,9
0 +4,8%
21,2% a0 1 657 w
1.514 )
396,3

1.508
1.256 1.2621'285 1.317 1438
1.141 -
378,1 419,5 -
225,2

3T21 4721 1722 2T22 3T22 9M21 9M22 3121 4721 1722 2T22 3T22 9M21 9M22

EBITDA Margem EBITDA M EBITDA Ajustado -O- Margem EBITDA Ajustado
> O EBITDA reportado apresenta aumento de 20,0% no trimestre vs. 3T21 devido aos reajustes dos contratos com pagadores. No
acumulado do ano, o crescimento foi de 12,4% vs. 9M21.

> O lucro liquido no 3T22 foi de R$396,3 milhdes, +10,6% vs. 2T22 e +4,8% a/a. No acumulado do ano, o lucro caiu 22,1% a/a
devido ao impacto do aumento das taxas de juros no resultado financeiro.

Fonte: Rede D’Or Sao Luiz. S.A. Apresentacédo de Resultados 3T22, disponivel para acesso em https://api.mzig.com/mzfilemanager/v2/d/5ecded6f-d02b-4439-bd60-b78400f01f1e/26725ch5-eceb-6199-67db-60cfe5h5abe0?origin=1 CONFIDENCIAL 28
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MATERIAL PUBLICITARIO

Fluxo de Caixa - Gerencial

Reconciliacao do fluxo de caixa gerencial (FCO)

REDE. Z0OR

Prazo médio de recebimento (PMR), estoque

(R$ milhdes) (PME) e pagamento (PMP)
(em dias)
(401,6) 125
75,6
(75,6) 118 115 116
(498,1) . 111 . —
(294,1) 100
54 55
48 50 49 48
45 4'/._—\.-.
24
44 44 42 43 42 41
EBITDA A Capital A Outros itens A A Impostos FCO 1T21 2721 3721 4721 1T22 2722 3722
reportado de giro de balanco Arrendamentos gerencial
o9M22 oM22 —@—PMR PMP «=@=PME

> O fluxo de caixa operacional gerencial alcancou R$2.817,5 milhdoes no acumulado do ano, superior em cerca de 2x o registrado no
9M21. A conversao de caixa(!) alcancou 85,2% (vs. 48,6% no 9M21).

(1) Converséao de caixa = FCO gerencial antes de impostos dividido por EBITDA reportado (Ex IFRS-16)

Fonte: Rede D’Or Sao Luiz. S.A. Apresentacédo de Resultados 3T22, disponivel para acesso em https://api.mzig.com/mzfilemanager/v2/d/5ecded6f-d02b-4439-bd60-b78400f01f1e/26725ch5-eceb-6199-67db-60cfe5h5abe0?origin=1 CONFIDENCIAL 29
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MATERIAL PUBLICITARIO

Endividamento REDE. Z0OR

Evolucdo do custo médio da divida Cronograma de amortizacao da divida
Em 30 de setembro de 2022 (em CDI+; final de periodo) (R$ milhdes)
Divida Bruta(¥): R$28.686,0 milhdes )
Custo médio da divida bruta: CDI + 0,7% a.a. ' 4122 949
L . CDI+ 1,8%
Prazo Médio da Divida Bruta: 5,8 anos ' 2023 3.654
. _ CDI+ 1,0%
% da divida em moeda estrangeira: 21,3% CDI+ 0,7% o 2024 1.950
;. . s 2025 2.913
Divida em moeda estrangeira com hedge cambial integral: -
100% dez/19 dez/20 dez/21 set/22 2026 1.580

indexadores apos derivativos (set-22) 2028 3.952
Divida Liquida: R$15.214,0 milhdes .
Pré-fixada 2029 7824
17,2% ’
Divida Liquida/EBITDA 12M: 2,8x
quida/ v 2030 5.298

Covenants atrelados a indices de alavancagem: Nao ha 2031-37 5.098
(1) Saldo de empréstimos, financiamentos e debéntures liquido de todos os Pés-fixada (*) Caixa, equivalentes de caixa, titulos e valores mobilirios.
instrumentos financeiros e derivativos. Ndo considera passivos de arrendamentos. 82 8%

I

Fonte: Rede D’Or S&o Luiz. S.A. Apresentagdo de Resultados 3T22, disponivel para acesso em https://api.mzig.com/mzfilemanager/v2/d/Secded6f-d02b-4439-bd60-b78400f01fle/26725ch5-eceb-6199-67db-60cfe5b5abe0?origin=1 CONFIDENCIAL 30
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Termos e Condic¢cOes da Oferta REDE. ZOR

Rede D’Or S3o Luiz S.A.

m Opea Securitizadora S.A. (atual denominacdo de RB SEC Companhia de Securitizacdo)

Certificados de Recebiveis Imobiliarios (“CRI”)

Instru¢ao CVM n2 400

Debéntures simples, ndo conversiveis em agdes, da espécie quirografaria, para colocacao privada, da 262 emissao da Devedora

Inicialmente, RS 750.000.000,00 (setecentos e cinquenta milhdes de reais), observada a possibilidade de aumento do valor total da emissdo
Valor Total da Oferta mediante exercicio total ou parcial da opcdo de lote adicional de até 20%, isto é, em até RS 150.000.000,00 (duzentos milhdes de reais),
totalizando até RS 900.000.000,00 (novecentos milhdes de reais)

\EILTA I EIRVGNE O RS 1.000,00 (mil reais)
. - Garantia Firme para volume de RS 400.000.000,00 (quatrocentos milh&es de reais) e Melhores Esforcos para os RS 350.000.000,00 (trezentos
Regime de Colocacao . L .
e cinquenta milhdes de reais) restantes
_ Em até 4 (quatro) séries, em sistema de vasos comunicantes de distribuicdo
_ 12 Série: 5 anos 22 Série: 7 anos 32 Série: 7 anos 42 Série: 10 anos
a Sgrie: 0 0 0
12 Série: Bullet 23 Série: Full bullet 32 Série: Bullet %. no 962, 1082 e 120
12 Série: Semestralmente, sem .. 32 Série: Semestralmente, sem 42 Série: Semestralmente, sem
. 22 Série: Bullet . .
caréncia — caréncia caréncia
32 Série: NTN-B 2028 + 0,70% 42 Série: NTN-B 2032 + 0,80%
Taxa Teto 12 Série: CDI + 0,75% a.a. 22 Série: CDI + 1,00% a.a. a.a.ou IPCA + 6,35 % a.a., dos a.a.ou IPCA + 6,55 % a.a., dos
dois o maior. dois o maior.
| Garantias  [KeCRY
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Termos e Condicoes da Oferta REDE Z/OR

Permitido, nos termos da escritura de emissao de debéntures, apds o decurso de (i) 36 (trinta e seis) meses para os CRI da 12 Série, (ii) 48
Resgate Antecipado (quarenta e oito) meses para os CRI da 22 Série e para os CRI da 32 Série, e (iii) 72 (setenta e dois meses) para os CRI da 42 Série, contados da
Facultativo Data de Emissao, ou seja a partir de (i) 16 de novembro de 2025 para os CRI da 12 Série, (ii) 16 de novembro de 2026 para os CRI da 22 Série
e para os CRI da 32 Série, e (iii) 16 de novembro de 2028 para os CRI da 42 Série.

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

CEVGTEASCENGETGER SIS “AAA(EXP)sf(bra)” pela Fitch

O publico alvo da Oferta, levando-se sempre em conta o perfil de risco dos seus destinatarios, serd composto por investidores que
sejam fundos de investimento, clubes de investimento, carteiras administradas, fundos de pensao, entidades administradoras de

Publico alvo recursos de terceiros registradas na CVM, entidades autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil, seguradoras, entidades de
previdéncia complementar e de capitalizacdo, ou pessoas fisicas ou juridicas, desde que se enquadrem no conceito de investidores
profissionais ou investidores qualificados, conforme definido nos artigos 11 e 12 da Resolu¢ao da CVM n? 30, de 11 de maio de 2021,
conforme alterada

Distribuicao e Negociacao B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcao

12 Série: BRRBRACRIF64

- 22 Série: BRRBRACRIF72
CodigosISIN 32 Série: BRRBRACRIFS0
42 Série: BRRBRACRIFO8

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

Y

Agente Fiduciario Pentdgono S.A. Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios

Prémio de Resgate
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Cronograma da Oferta REDE Z/OR

S N
Protocolo do Pedido de Registro Oferta na CVM 11/10/2022
— Divulgagdo do Aviso ao Mercado 16/11/2022
— Disponibilizagdo do Prospecto Preliminar 16/11/2022
_ Inicio do Roadshow 17/11/2022
_ Inicio do Periodo de Reserva 23/11/2022
— Encerramento do Periodo de Reserva 29/11/2022
Procedimento de Bookbuilding 30/11/2022
— Registro da Oferta pela CVM 19/12/2022
— Divulgagdo do Anuncio de Inicio 20/12/2022
Disponibilizagdo do Prospecto Definitivo 20/12/2022
Data do Procedimento de Alocagdo Efetiva dos CRI 20/12/2022
Data de Liquidacdo Financeira dos CRI 21/12/2022
Divulgacdo Maxima para o Anlncio de Encerramento 19/06/2023
Data Maxima para o Inicio de Negociagdo dos CRI na B3 20/06/2023

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 34
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Contatos da Distribuicao REDE ZOR

E investment

Getulio Lobo

Guilherme Maranhéao

Beatriz Aguiar Felipe Almeida

Carlos Antonelli Rogério Cunha

Dante Nutini, CFA Luiz Felipe Ferraz

Giulia Costa Rodrigo Melo

Guilherme Pontes Fernando Miranda

Gustavo Oxer Gustavo Azevedo

Gustavo Padrao Raphael Tosta

Lucas Sacramone, CFA Flavia Neves
Rodrigo Tescari

Lucas Castro Jodo Pedro Castro

Alexandre Augusto
André Coelho +55 (11) 3708-8800

Daniela Luques IBBA-FISalesLocal@itaubba.com.br
Luiza Lima

Rafael Lopes

distribuicaoinstitucional.rf@xpi.com.br
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Informacoes Adicionais REDE Z/OR

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

http://www.opeacapital.com (neste website, acessar a aba “Ofertas em Andamento”, selecionar “Certificado de Recebiveis Imobilidrios da 832 Emissdo da 12, 22, 32 e 42 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

https://www.xpi.com.br (neste website, acessar a aba “Investimentos”, depois clicar em “Oferta Publica”, em seguida clicar em “CRI Rede D’Or - Oferta Publica de Distribuigdo das 12, 223, 32 e 42 Séries da 832 Emissdo da
Opea Securitizadora S.A.” e entdo, clicar em “Prospecto Preliminar” ou no documento desejado).

Banco Itau BBA S.A.

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

https://www.itau.com.br/itaubba-pt/nossos-negocios/ofertas-publicas/ (neste website clicar em "Ver Mais", identificar “Rede D’Or S&o Luiz S.A.” depois clicar em “2022” e em seguida “CRI REDE D’OR — Nov. 22”, e depois ho
link no qual sera disponibilizado o Prospecto Preliminar da Oferta).

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

https://www.gov.br/cvm (neste website, em “Principais Consultas”, clicar em “Companhias”, na sequéncia clicar em “Informagdes de CRI e CRA (Fundos.Net)”, clicar novamente em Informacgdes 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 Securitizagdo”, conforme disponivel no campo “Securitizadoras”, bem como certificar-se que os
campos “Periodo de Entrega” estdo sem preenchimento e digitar “1” no campo “Nome do Certificado”, na sequéncia selecionar o documento desejado conforme lista exibida).

B3 S.A. — Brasil, Bolsa e Balcao

Praca 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: 83 - Séries: 12, 22, 32 e 42", Posteriormente clicar em “InformacgGes
Relevantes” e em seguida em “Documentos de Oferta de Distribuicdo Publica” e realizar o download da versdo mais recente do Prospecto Preliminar de Distribuicdo Publica das 12, 22, 32 e 42 Séries da 832 Emissdo de
Certificados de Recebiveis Imobilidrios da Opea Securitizadora S.A.).
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Fatores de Risco REDE.ZOR

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 informag¢bes contidas neste Prospecto Preliminar e em outros Documentos da Operagéio, 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. Descri¢cdo dos Principais Riscos de Mercado”, incorporados por referéncia este 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 tradigdo e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro em relacdo a estruturas de securitizacdo, em situacgdes de litigio e/ou falta de
pagamento podera haver perda por parte dos Investidores em razdo do dispéndio de tempo e recursos para promocao 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 o Patriménio Separado, 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 obrigagcdes decorrentes dos CRI

A Emissora é uma companhia securitizadora de créditos, tendo como objeto social a aquisicao e securitizacdo de créditos por meio da emissao de titulos lastreados nesses créditos, cujo
patrimonio é administrado separadamente.

O Patrimo6nio Separado tem 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 relagao as obrigacdes da presente Emissao, o Agente Fiducidrio devera assumir temporariamente a administracdao do
Patrimonio Separado. Em assembleia, os Titulares dos CRI poderao deliberar sobre as novas normas de administracdo do Patriménio Separado ou optar pela liquidacdo 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 Fiduciario, caso a Emissora ndo faca, nos termos do artigo 12 da Resolu¢do CVM 17 e da Lei 14.430/22, sdo responsaveis por realizar os procedimentos de
execucdo dos Créditos Imobilidrios, de modo a garantir a satisfacdo do crédito dos Titulares dos CRI, em caso de necessidade.

A realizacdo inadequada ou a ndo realizacdo dos procedimentos de execucdo dos Créditos Imobiliarios por parte da Emissora ou do Agente Fiducidrio, conforme aplicavel, em desacordo
com a legislacdo ou regulamentacdo aplicavel, poderd 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 pelo Patrimdnio Separado 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 a Conta do Patriménio Separado

Em seu curso normal, o recebimento do fluxo de caixa dos Créditos Imobiliarios fluird para a Conta do Patrimonio Separado. Entretanto, podera ocorrer que algum pagamento seja
realizado em outra conta da Emissora, que ndo a Conta do Patrimonio Separado, gerando um potencial risco de fungibilidade de caixa, ou seja, o risco de que os pagamentos
relacionados aos Créditos Imobiliarios sejam desviados por algum motivo como, por exemplo, a faléncia da Emissora. O pagamento dos Créditos Imobilidrios em outra conta, que ndo a
Conta do Patrimonio Separado, 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 poderao ser prejudicados e ndo receber a integralidade dos Créditos Imobilidrios.

1.6. Risco decorrente da inexisténcia de manifestacdo pelos Auditores Independentes da Emissora no dmbito da Oferta

No ambito desta Emissdo, ndo sera emitida manifestagao escrita por parte dos Auditores Independentes da Emissora acerca da consisténcia das informagdes financeiras da Emissora
constantes nos Prospectos ou no Formulario de Referéncia da Emissora com as demonstracdes financeiras por ela publicadas. Consequentemente, os Auditores Independentes da
Emissora ndo se manifestardo sobre a consisténcia das informag¢des contdbeis da Emissora constantes nos Prospectos ou dos respectivos Formuldrios de Referéncia. Assim, as
informacdes fornecidas sobre a Emissora constantes deste Prospecto e/ou do Formulario de Referéncia da Emissora podem conter imprecisdes que podem induzir o investidor em erro
guando da tomada de decisdo. Eventual manifestacdo dos auditores independentes da Emissora poderia dar um quadro mais preciso e transmitir maior confiabilidade aos Investidores
guanto a situacao financeira da Emissora.

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 contribuicbes incidentes sobre as movimentac¢des 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
que a Devedora ndo sera responsavel por qualguer majoragdo de tributos, revogacdo de isencdes ou de imunidade tributaria que venha a ocorrer com relagdo aos CRI.
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2.2. Falta de liquidez dos CRI

O mercado secundario de CRI ndo é tdo ativo como o mercado primdrio e ndo ha nenhuma garantia de que existird, no futuro, um mercado para negociacao dos CRI que permita sua
alienacdo pelos subscritores desses valores mobilidrios, caso decidam pelo desinvestimento. Dessa forma, o investidor que subscrever ou adquirir os CRI podera 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 poderd causar prejuizos ao seu titular.

2.3. Quérum de deliberagéio em Assembleia Especial

No ambito desta Emissdo, ndo serd emitida manifestacdo escrita por parte dos Auditores Independentes da Emissora acerca da consisténcia das informacGes financeiras da Emissora
constantes nos Prospectos ou no Formulario de Referéncia da Emissora com as demonstracdes financeiras por ela publicadas. Consequentemente, os Auditores Independentes da
Emissora ndo se manifestardo sobre a consisténcia das informacgdes contdbeis da Emissora constantes nos Prospectos ou dos respectivos Formuldrios de Referéncia. Assim, as
informacdes fornecidas sobre a Emissora constantes deste Prospecto e/ou do Formulario de Referéncia da Emissora podem conter imprecisdes que podem induzir o investidor em erro
guando da tomada de decisdo. Eventual manifestacdo dos auditores independentes da Emissora poderia dar um quadro mais preciso e transmitir maior confiabilidade aos Investidores
guanto a situacdo financeira da Emissora.

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 Instrugdo 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 relacdo ao volume da Oferta. A participacdo das Pessoas Vinculadas na Oferta sera admitida mediante apresentacdo 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
qguantidade dos CRI inicialmente ofertada (sem considerar os CRI objeto de exercicio da Opc¢do de Lote Adicional), ndo sera 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 Instrucdo CVM 400, para fins de alocacdo. Na hipdtese de excesso de demanda superior em 1/3 (um terco) a quantidade dos CRI inicialmente ofertada, correspondente a
R$750.000.000,00 (setecentos e cinquenta milhdes de reais), e consequente cancelamento de intencdes 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
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Adicionalmente, cumpre esclarecer que a formag¢do da taxa final de Remuneragdao dos CRI levarda em considera¢do, no minimo, o volume base da Oferta, correspondente a
R$750.000.000,00 (setecentos e cinquenta milhdes 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 Remuneragao dos CRI levando em considera¢do, no minimo, o volume base da Oferta, tal taxa sera aplicavel aos CRI eventualmente emitidos no ambito do
eventual exercicio, total ou parcial, da Op¢do de Lote Adicional.

A Remuneragao dos CRI sera 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 formacao da taxa final de Remuneracdao dos CRI e o investimento nos CRI por Investidores que sejam
Pessoas Vinculadas podera reduzir a liquidez dos CRI no mercado secundario.

2.5. Indisponibilidade de Negociagdo dos CRI no Mercado Secunddrio até o Encerramento da Oferta

O inicio da negociacdo na B3 dos CRI ocorrera apenas no 12 (primeiro) Dia Util subsequente a divulgacdo do Anuncio de Encerramento, conforme a secdo “Cronograma de Etapas da
Oferta” deste Prospecto, observado também o disposto no artigo 48, inciso Il, da Instrucdo CVM 400. Nesse sentido, cada Investidor deverd considerar essa indisponibilidade de
negociacao tempordria 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 informacdes do Formulario de Referéncia da Emissora e do Formulario de Referéncia da Devedora ndo foram ou serdo objeto de diligéncia legal para fins desta Oferta e ndo foi, nem
sera emitida opinido legal sobre a veracidade, consisténcia e suficiéncia das informacdes, obrigacdes e/ou contingéncias constantes do Formulario de Referéncia da Emissora ou do
Formulario de Referéncia da Devedora. Adicionalmente, ndo foi, nem sera obtido parecer legal do assessor juridico da Oferta sobre a consisténcia das informacdes fornecidas no
Prospecto e no formulario de referéncia com aquelas analisadas durante o procedimento de diligéncia legal na Emissora.

Consequentemente, as informacoes fornecidas no Formuldrio de Referéncia da Emissora e no Formuldrio de Referéncia da Devedora constantes do Prospecto, do Formuldrio de
Referéncia da Emissora e/ou no Formulario de Referéncia da Devedora podem conter imprecisGes que podem induzir o investidor em erro quando da tomada de decisdo. Eventual
diligéncia legal nesse sentido poderia dar um quadro mais preciso e transmitir maior confiabilidade aos investidores com relacdo a tais aspectos acima descritos.

2.7. Os CRI poderdio ser objeto de resgate antecipado nos termos previstos no Termo de Securitiza¢Go, o que poderd impactar de maneira adversa na liquidez dos CRI no mercado

secunddrio
(i) da realizacdo de Resgate Antecipado Facultativo Total, pela Devedora, nos termos da Clausula 3.5 do Termo de Securitizacdo, e no item “Resgate Antecipado dos CRI decorrente do
Resgate Antecipado Facultativo Total das Debéntures” da se¢dao “Informagdes Relativas aos CRI e a Oferta” deste Prospecto; CONFIDENCIAL 43
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(ii) da realizacdo de Resgate Antecipado Total por Alteracdo de Tributos, pela Devedora, nos termos da Clausula 3.6 do Termo de Securitizacdo, e no item “Resgate Antecipado dos CRI
decorrente do Resgate Antecipado Total por Alteragao de Tributos” da se¢ao “InformacgGes Relativas aos CRI e a Oferta” deste Prospecto;

(iii) da realizacdo de uma Oferta Facultativa de Resgate Antecipado pela Devedora, caso em que, consequentemente, a Emissora devera realizar uma oferta de resgate antecipado da
totalidade dos CRI ou dos CRI de uma determinada série, nos mesmos termos e condi¢des da Oferta Facultativa de Resgate Antecipado das Debéntures, nos termos da Clausula 3.7 do
Termo de Securitiza¢do, e no item “Oferta Facultativa de Resgate Antecipado das Debéntures” da secdo “Informagdes Relativas aos CRI e a Oferta” deste Prospecto;

(iv) da declaracdo de vencimento antecipado, de forma automatica ou ndo, das obrigacdes decorrentes das Debéntures, nos termos da Clausula 12 do Termo de Securitizagdo, e no item
“Vencimento Antecipado das Debéntures e Resgate Antecipado dos CRI” da secdo “Informacgdes Relativas aos CRI e a Oferta” deste Prospecto; e

(v) (a) ndo haja acordo sobre a nova remuneragdo dos CRI DI | e/ou dos CRI DI Il entre a Emissora e os Titulares de CRI, ou em caso de ndo instalagdo em segunda convoca¢do, ou em
caso de instalacdo em segunda convocagdo em que nao haja quérum suficiente para deliberagdo, nos termos das Clausulas 4.3.1 e seguintes do Termo de Securitizacdo, e no item
“Indisponibilidade da Taxa DI” da se¢do “Informacdes Relativas aos CRI e a Oferta” deste Prospecto; e/ou (b) ndo haja acordo sobre a nova Atualizacdo Monetaria dos CRI IPCA | e dos
CRI IPCA I, ou em caso de ndo instalacdo em segunda convocac¢do, ou em caso de instalacdo em segunda convocagdo em que nao haja qudérum suficiente para a deliberacdo, nos
termos da Clausula 4.2 do Termo de Securitizacdo, e no item “Indisponibilidade do IPCA” da se¢do “Informagdes Relativas aos CRI e a Oferta” deste Prospecto.

Nos casos acima, os Titulares dos CRI terdo seu horizonte original de investimento reduzido, podendo n3do conseguir reinvestir os recursos recebidos com a mesma remuneragao
buscada pelos CRI ou sofrer prejuizos em razdo 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, o que podera afetar negativamente os Titulares dos CRI.

2.8. Risco de ndio colocagdo ou colocagdo parcial da Oferta

Serd admitida a Distribuicdo Parcial dos CRI, sendo que a manutencdo da Oferta estd condicionada a subscricdo e integralizacdo do Montante Minimo da Emissdo, nos termos dos
artigos 30 e 31 da Instrucdo CVM 400. Tendo em vista que a distribuicdo podera ser parcial, nos termos do artigo 31 da Instrucdo CVM 400, o investidor poder3a, no ato da aceitacdo a
Oferta, condicionar sua adesdo a que haja distribuicdo: (i) da totalidade dos CRI objeto da Oferta, sem considerar os CRI decorrentes do exercicio da Opc¢do de Lote Adicional; ou (ii) de
uma proporc¢ao ou quantidade minima de CRI originalmente objeto da Oferta, sem considerar os CRI decorrentes do exercicio da Opc¢ao de Lote Adicional, definida conforme critério do
préprio investidor, mas que ndo podera ser inferior ao Montante Minimo da Emissdo, podendo o investidor, no momento da aceitacdo, indicar se, implementando-se a condicdo

prevista, pretende receber a totalidade dos CRI subscritos por tal investidor ou quantidade equivalente a proporgao entre a quantidade de CRI efetivamente distribuidos e a quantidade
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de CRI originalmente objeto da Oferta, presumindo-se, na falta da manifestagao, o interesse do investidor em receber a totalidade dos CRI subscritos por tal investidor; tudo nos termos
do item “Distribuicdo Parcial” da se¢do “Informacdes Relativas aos CRI e a Oferta” deste Prospecto.

2.8. Risco de ndio colocagdo ou colocagdo parcial da Oferta

Sera admitida a Distribuicdo Parcial dos CRI, sendo que a manutencdao da Oferta estd condicionada a subscricdo e integralizagdo do Montante Minimo da Emissao, nos termos dos
artigos 30 e 31 da Instru¢do CVM 400. Tendo em vista que a distribuicdo podera ser parcial, nos termos do artigo 31 da Instrucdao CVM 400, o investidor podera, no ato da aceitagdo a
Oferta, condicionar sua adesdo a que haja distribuicdo: (i) da totalidade dos CRI objeto da Oferta, sem considerar os CRI decorrentes do exercicio da Opc¢do de Lote Adicional; ou (ii) de
uma proporc¢ao ou quantidade minima de CRI originalmente objeto da Oferta, sem considerar os CRI decorrentes do exercicio da Opg¢ao de Lote Adicional, definida conforme critério do
préprio investidor, mas que ndo podera ser inferior ao Montante Minimo da Emissdo, podendo o investidor, no momento da aceitagao, indicar se, implementando-se a condicdo
prevista, pretende receber a totalidade dos CRI subscritos por tal investidor ou quantidade equivalente a proporgao entre a quantidade de CRI efetivamente distribuidos e a quantidade
de CRI originalmente objeto da Oferta, presumindo-se, na falta da manifestacao, o interesse do investidor em receber a totalidade dos CRI subscritos por tal investidor; tudo nos termos
do item “Distribuicdo Parcial” da se¢ao “Informacdes Relativas aos CRI e a Oferta” deste Prospecto.

Na eventualidade do Montante Minimo da Emissdo ser colocado no ambito da Oferta, eventual saldo de CRI ndo colocado no ambito da Oferta serd cancelado pela Emissora,
observado o disposto no Termo de Securitizagao.

Assim, a presente Oferta podera ser concluida mesmo em caso de Distribuicao Parcial dos CRI, desde que observado o Montante Minimo da Emissdo, correspondente a Garantia Firme.
O exercicio pelos Coordenadores da Garantia Firme esta condicionado a satisfacdo, até a data da concessdo do Registro da Oferta pela CVM, das condi¢cBes precedentes listadas na
Secdo “Sumario dos Principais Instrumentos da Oferta — Contrato de Distribuicdo”, na pagina 112 deste Prospecto, e no Contrato de Distribuicdo, e demais requisitos estabelecidos para
tanto no Contrato de Distribuicdo. Ocorrendo a Distribuicdo Parcial dos CRI, os CRI que ndo foram colocados serdo cancelados, o que poderd afetar a liquidez dos CRI detidos pelos
Investidores.

2.9. Risco relacionado a inexisténcia de informagdes estatisticas sobre inadimplementos, perdas e pré-pagamento

Considerando que a Devedora emitiu as Debéntures em favor da Emissora especificamente no ambito da emissdo dos CRI e da presente Oferta, ndo existem informacGes estatisticas
precisas sobre inadimplementos, perdas ou pré-pagamento dos Créditos Imobilidrios que compdem o Patrimonio Separado. Referida inexisténcia de informacdes estatisticas precisas
sobre inadimplementos, perdas ou pré-pagamento impactam negativamente na analise criteriosa da qualidade dos Créditos Imobiliarios decorrentes das Debéntures e poderdo gerar
um impacto negativo sobre a adimpléncia dos Créditos Imobilidrios e, consequentemente, dos CRI, podendo afetar de forma negativa o fluxo de pagamentos dos CRI e,
consequentemente, gerar um impacto negativo para o Investidor.

CONFIDENCIAL 45

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



MATERIAL PUBLICITARIO

Fatores de Risco REDE.ZOR

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 Imobilidrios. 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 do Patrimonio Separado de suportar as obrigacdes decorrentes da emissao dos CRI depende do adimplemento, pela Devedora, dos pagamentos decorrentes dos Créditos
Imobilidrios.

O Patrimonio Separado, constituido em favor dos Titulares dos CRI, ndo conta 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 obrigacdes pela Devedora podera afetar negativamente o fluxo de pagamentos dos CRI e a capacidade do Patrimbnio Separado de suportar suas
obrigacdes, conforme estabelecidas no Termo de Securitizagdo.

Ademais, é importante salientar que nao ha garantias de que os procedimentos de cobranca judicial ou extrajudicial dos Créditos Imobilidrios serdo bem-sucedidos.

Portanto, uma vez que o pagamento da Remuneracao e Amortizacdo dos CRI depende do pagamento integral e tempestivo pela Devedora dos respectivos Créditos Imobiliarios, a
ocorréncia de eventos internos ou externos que afetem a situagdo econdmico-financeira da Devedora e suas respectivas capacidades de pagamento poderdo afetar negativamente o
fluxo de pagamentos dos CRI e a capacidade do Patrimonio Separado de suportar suas obrigacées, conforme estabelecidas no Termo de Securitizacdo.

3.3. Risco de Concentragdo e efeitos adversos na Remunerac¢éo e Amortizagdo

Os Créditos Imobilidrios sdo devidos, em sua totalidade, pela Devedora. Nesse sentido, o risco de crédito do lastro dos CRI esta concentrado na Devedora, sendo que todos os fatores de
risco aplicaveis a ela, a seu setor de atuacdo e ao contexto macro e microeconémico em que ela estd inserida sdo potencialmente capazes de influenciar adversamente a capacidade de
pagamento dos Créditos Imobiliarios e, consequentemente, a Amortizacao e a Remuneragao dos CRI.
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3.4. Risco de Vencimento Antecipado ou Resgate Antecipado das Debéntures e, consequentemente, dos Créditos Imobilidrios

Na ocorréncia de resgate antecipado das Debéntures ou de declaracdo de vencimento antecipado das obrigacGes decorrentes das Debéntures, seja de forma automatica ou nao
automatica, conforme previstos na Escritura de Emissao de Debéntures, os CRI deverdo ser resgatados antecipadamente.

A Emissora serd responsavel pela cobranca dos Créditos Imobilidrios (decorrentes das Debéntures), conforme descrito no Termo de Securitizacdo. Nos termos do artigo 12 da Resolucdo
CVM 17 e da Lei 14.430, em caso de inadimplemento nos pagamentos relativos aos CRI, caso a Emissora ndo faca, o Agente Fiducidrio deverd realizar os procedimentos de execucdo dos
Créditos Imobiliarios, e pagamento antecipado dos CRI, conforme procedimentos previstos no Termo de Securitizacdo.

Nesse caso, podera nao haver recursos suficientes no Patrimonio Separado para a quitacdao das obrigacdes perante os Titulares dos CRIl. Consequentemente, os Titulares dos CRI
poderdo sofrer perdas financeiras em decorréncia de tais eventos, inclusive por tributacdo, 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.

Ademais, na ocorréncia de resgate antecipado das Debéntures ou de declaracdo de vencimento antecipado das obrigacdes decorrentes das Debéntures, seja de forma automatica ou
ndo automatica, conforme previstos na Escritura de Emissdao de Debéntures, com o consequente resgate antecipado dos CRI, os Titulares dos CRI terdo seu horizonte original de
investimento reduzido, podendo ndo conseguir reinvestir os recursos recebidos com a mesma remuneracao 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 redugdo 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, o que podera afetar negativamente os Titulares de CRI.

3.5. A Oferta ndo é adequada aos Investidores Profissionais ou Investidores Qualificados que (i) necessitem de liquidez com relag¢do aos titulos adquiridos, uma vez que a negociagdo 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) ndo
estejam dispostos a correr risco de crédito corporativo da Devedora e do seu setor de atuagdo (satde)

Os Investidores Profissionais e os Investidores Qualificados interessados em adquirir os CRlI no ambito da Oferta devem ter conhecimento sobre o mercado financeiro e de capitais
suficiente para conduzir sua prépria pesquisa, avaliagdo e investigacao 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 Le 14.430/22, sdo responsaveis por realizar os procedimentos
de cobranca e execugao dos Créditos Imobiliarios, conforme o caso, de modo a garantir a satisfacdo do crédito dos Titulares dos CRI. A realizagao inadequada dos procedimentos de
execucao dos Créditos Imobilidrios, por parte da Emissora ou do Agente Fiducidrio, em desacordo com a legislacdo ou regulamentac¢do aplicavel, poderd prejudicar o fluxo de
pagamento dos CRI. Adicionalmente, em caso de atrasos decorrentes de demora em razao de cobranca judicial dos Créditos Imobilidrios, a capacidade de satisfacdo 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 ao Patriménio Separado

Nos termos do artigo 26 da Lei 14.430/22, a totalidade do patrimdnio da Emissora respondera pelos prejuizos que esta causar por descumprimento de disposi¢do legal ou regulamentar,
por negligéncia ou administracdo temeraria ou, ainda, por desvio da finalidade do Patrimonio Separado. No entanto, o capital social da Emissora era, na data-base de 30 de setembro de
2022, de RS 17.311.097,28, dos quais RS 16.202.000,00 (dezesseis milhdes e duzentos e dois mil reais) estdo totalmente integralizados, que corresponde a pouco mais de 93% (noventa
e trés por cento). Assim, caso a Emissora seja responsabilizada pelos prejuizos ao Patrimonio Separado, o patrimonio da Emissora ndo sera suficiente para indenizar os Titulares dos CRI.

3.11. Auséncia de Coobrigagdo da Emissora

O Patrimonio Separado constituido em favor dos Titulares dos CRI ndo conta 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 Imobiliarios, em tempo habil
para o pagamento dos valores decorrentes dos CRI. A ocorréncia de eventos que afetem a situacdo econémico-financeira da Devedora, como aqueles descritos nesta Sec¢do, poderd
afetar negativamente o Patrimoénio Separado e, consequentemente, os pagamentos devidos aos Titulares dos CRI.

3.12. Os CRI sdio 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 Remuneragéo pode ser questionada judicialmente por se tratar de taxa divulgada por instituicGo de direito privado destinada a defesa dos
interesses de instituicées financeiras.

Os CRI DI s3o lastreados pelas Debéntures DI | e pelas Debéntures DI Il, que por sua vez remuneradas com base na Taxa DI divulgada pela B3. O Superior Tribunal de Justica editou a
Sumula 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 acordaos
gue 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 ou das Debéntures DI I, o entendimento da SiUmula 176 podera ser mencionado para argumentar que a Taxa DI ndo é valida para remuneracdo das
Debéntures DI | e das Debéntures DI ll. No caso de aplicacdo da Sumula 176 pelo poder judiciario, podera ser estabelecido pelo juizo um novo indice para calculo da Remuneracao das
Debéntures DI | e das Debéntures DI |l, o qual podera resultar em uma Remuneracdo inferior aquela que seria obtida por meio do calculo da Remuneracdo com base na Taxa DI Over,
prejudicando a rentabilidade das Debéntures DI | e das Debéntures DI Il, e consequentemente dos CRI DI | e dos CRI DI Il. CONFIDENCIAL 49
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3.14. As Debéntures DI | e as Debéntures DI Il, e consequentemente os CRI DI | e os CRI DI Il, poderdo ser objeto de resgate antecipado na hipotese de indisponibilidade do Taxa DI

A Escritura de Emissdo de Debéntures e o Termo de Securitizacdo preveem que, na hipdtese de extincdo, limitacdo e/ou ndo divulgacdo do Taxa DI por mais de 10 (dez) Dias Uteis apds a
data esperada para sua apura¢do e/ou divulgacdo, ou no caso de impossibilidade de aplicagdo do Taxa DI as Debéntures DI | e as Debéntures DI Il por imposicdo legal ou determinacédo
judicial, sera aplicado, em sua substituicdo, a Taxa SELIC.

Na hipdtese de limitacdo e/ou néo divulgacdo da Taxa SELIC por mais de 10 (dez) Dias Uteis apds a data esperada para sua apuracéo e/ou divulgacdo, ou no caso de extincdo e/ou
impossibilidade de aplicacGo da Taxa SELIC aos CRI DI | e aos CRI DI Il por proibicdo legal ou judicial, deverd ser convocada uma Assembleia Geral de Debenturistas, a qual teréd como
objeto a ratificacdo do pardmetro de remuneragdo das Debéntures DI | e das Debéntures DI Il acordado com a Devedora e a Emissora, o qual deverd ser aquele que melhor reflita as
condi¢bes do mercado vigentes a época e deverd preservar o valor real e os mesmos niveis da Remuneracdo das Debéntures DI | e das Remuneragdo das Debéntures DI Il. 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 néo tenha qudrum suficiente para
aprovagdo, a Emissora deverd resgatar antecipadamente a totalidade das Debéntures DI | e das Debéntures DI I, e consequentemente resgatar os CRI DI | e os CRI DI Il. 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 do
disposto acima, o Investidor tera 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.

3.15. A subscrigdo e integralizagdo das Debéntures e o pagamento do Valor da Integralizagdo das Debéntures dependem da implementagdo de condigcbes precedentes, estabelecidas no
boletim de subscricdo das Debéntures, que podem ndo se verificar

O pagamento do Valor da Integralizacdo das Debéntures somente sera realizado pela Emissora apds o atendimento das condi¢cdes precedentes previstas no Contrato de Distribuicdo e
boletim de subscricdo das Debéntures. O Contrato de Distribuicdo prevé diversas condi¢des precedentes que devem ser satisfeitas anteriormente a data de concessao do registro da
Oferta pela CVM. Na hipdtese do ndo atendimento das CondicOes Precedentes, os Coordenadores poderao decidir pela ndo continuidade da Oferta. Caso os Coordenadores decidam
pela ndo continuidade da Oferta, a Oferta ndo sera realizada e ndo produzird efeitos com relacdo a quaisquer das partes, com o consequente cancelamento da Oferta, observado o
disposto no artigo 19 da Instru¢dgo CVM 400. Em caso de cancelamento da Oferta, todos os Pedidos de Reserva e intengbes de investimentos serdo automaticamente cancelados e a
Emissora, a Devedora e os Coordenadores ndo serdo responsaveis por eventuais perdas e danos incorridos pelos potenciais investidores.
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3.16. Risco de Estrutura

A presente Emissdao tem o carater de “operacdo estruturada”. Desta forma, e pelas caracteristicas inerentes a este conceito, a arquitetura do modelo financeiro, econémico e juridico
considera um conjunto de rigores e obrigacdes de parte a parte, estipulados por meio de contratos publicos ou privados tendo por diretriz a legislagdo em vigor. Em razdo da pouca
maturidade e da falta de tradicdo e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro, no que tange a opera¢des de CRI, em situacdes de estresse, podera haver perdas por parte dos
Investidores em razao do dispéndio de tempo e recursos para eficacia do arcabouco contratual.

3.17. Risco Relacionado a Inexisténcia de Informagdes Estatisticas sobre Inadimplementos, Perdas e Pré-Pagamento

Considerando que a Devedora emitiu as Debéntures em favor da Emissora especificamente no ambito da emissdao dos CRI e da presente Oferta, ndo existem informacdes estatisticas
sobre inadimplementos, perdas ou pré-pagamento dos Créditos Imobilidrios que compdem o Patrimonio Separado. Referida inexisténcia de informacdes estatisticas sobre
inadimplementos, perdas ou pré-pagamento impactam negativamente na analise criteriosa da qualidade dos Créditos Imobilidrios decorrentes das Debéntures e poderdo gerar um
impacto negativo sobre a adimpléncia das Debéntures e, consequentemente, dos CRI, podendo afetar de forma negativa o fluxo de pagamentos dos CRI e, consequentemente, gerar um
impacto negativo para o investidor.

3.18. Risco de Qudrum Elevado para Substituicdo dos Empreendimentos Lastro

Conforme previsto na segdo "Destina¢éo de Recursos" deste Prospecto Preliminar, parte dos recursos decorrentes dos Créditos Imobilidrios deverdo ser utilizados pela Devedora para
pagamento de valores devidos em virtude dos Empreendimentos Lastro jd incorridos ou ainda a incorrer. Adicionalmente, conforme previsto nos Documentos da Operagdo e na referida
secdo de "Destina¢do dos Recursos" deste Prospecto, a Devedora poderd a qualquer tempo até a Data de Vencimento dos CRI IPCA Il inserir novos Empreendimentos Lastro nas tabelas
do Anexo | da Escritura de Emissdo e, consequentemente, nas tabelas do Anexo IX do Termo de Securitizacdo, desde que observados os termos e condigées estabelecidos para tanto na
Escritura de Emissdo e no Termo de Securitiza¢do.

A inclusdo de novos Empreendimentos Lastro dependerd de prévia aprovagdo dos Titulares de CRI reunidos em assembleia especial, sendo que a proposta da Devedora serd aprovada se
ndo houver objecdo por Titulares dos CRI em Assembleia Especial que representem 75% (setenta e cinco por cento) da totalidade dos CRI em Circulagdo, seja em primeira ou seqgunda
convocagdo. Caso a referida Assembleia Especial de Titulares dos CRI ndo seja instalada ou nGo haja deliberacdo por falta de quorum, a proposta da Devedora para a insergdo de novos
Empreendimentos Lastro serd considerada aprovada.

Como o quérum para rejeicdo da proposta da Devedora de inclusGo de novos Empreendimentos Lastro é alto, os Titulares dos CRI podem ter dificuldades em aprovar a rejeicdo da
referida proposta da Devedora, hipdtese em que pode ser obrigado a acatar determinadas decisGes contrdrias ao seu interesse, ndo havendo mecanismos de venda compulsdria no caso
de dissidéncia do titular do CRI nesse caso. Além disso, a operacionalizagdo de convocagdo e realizagdo de Assembleias Especiais de Titulares dos CRI poderdo ser afetadas negativamente
~ . . . . . CONFIDENCIAL 51
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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 percepgdo 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 doengas se
propagaram.

A pandemia de COVID-19, reconhecida pela Organizacdo Mundial de Saude (“OMS”) desde 11 de marco 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 doenga,
como restricdo a circulagao e o isolamento social. Além disso, essas medidas influenciaram no comportamento da populagdao 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 doencga que afete o comportamento das pessoas ou que demande politicas publicas especificas de contengdo 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 operacdes dos prestadores de servicos da Devedora caso suas operagoes 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 operacGes da Devedora; (iv) causar contaminacdo da alta geréncia,
prejudicando a gestdo da Devedora; (v) causar contaminacdo de funcionarios e colaboradores da Devedora, inclusive aqueles que atuam no atendimento direto aos pacientes,
prejudicando a conducdo das operacbes 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 confianga nos estabelecimentos de salde, 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 doenca infecciosa pode afetar adversamente as operacdes da
Devedora, causando fechamentos temporarios ou dispersdao 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. CONFIDENCIAL 52
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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
Imobiliarios, podendo afetar negativamente os titulares dos CRI.

A Devedora pode vir a tomar ag¢des adicionais, conforme exigido pelas autoridades governamentais ou que entenda ser no melhor interesse de seus funcionadrios, 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 satisfatdrias e suficientes.
Dessa forma, a extensdao em que o surto de COVID-19 afetara os negdcios, condicdo financeira, resultados operacionais ou fluxos de caixa da Devedora dependera de eventos futuros,
gue sdo altamente incertos e imprevisiveis, incluindo, entre outros, a duracdo e a distribuicao geografica do surto, sua gravidade e o surgimento de variantes, a¢des para conter o virus
ou remediar o seu impacto, incluindo o sucesso da vacinacdo e sua eficacia nas regides em que a Devedora opera, e 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 mutacdo, 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
circulacdo 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 duracdo 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 salde 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 servigos de satde

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. CONFIDENCIAL 53
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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
Imobiliarios, podendo afetar negativamente os titulares dos CRI.

Adicionalmente, a escala dos concorrentes da Devedora aumentou nos ultimos anos, como resultado de substancial consolidagdo no setor de sadde brasileiro, da qual surgiram maiores
empreendimentos de saide com maior poder de negocia¢ao, que, consequentemente, impuseram maior pressao sobre os precos praticados. Novas consolidagdes podem resultar em
pressdes adicionais sobre os precos dos produtos e servicos oferecidos pela Devedora, incluindo em razao do crescimento da verticalizacao 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 aquisi¢cdes, parcerias e aliancas estratégicas no setor de saude também podem alterar as dinamicas de mercado e impactar os negdcios e a posicdo competitiva da
Devedora. Adicionalmente, novas consolida¢des de negdcio e aliancgas e crescimento de operagdes verticalizadas envolvendo os participantes de mercado com os quais a Devedora se
relaciona poderd acarretar um acirramento das condicdes competitivas e, desta forma, afetar adversamente a Devedora, na medida em que, entre outros, imponha obstaculos para
suas iniciativas destinadas a aumentar a sua base de pacientes e expandir as suas operacdes, reduza as margens de lucro de suas atividades e aumente a competicao por imdveis para
seus hospitais, clinicas ou laboratdrios ou oportunidades de investimento. Falhas da Devedora em antecipar e responder as evolu¢des do setor de maneira bem-sucedida, eficiente e
oportuna podem afetar material e adversamente seus negdcios, operagdes, situacdo 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 69 hospitais proprios, além de outras unidades de negdcios no ambito do segmento de saude, localizados principalmente nos estados de Sdo Paulo e Rio de Janeiro
gue, em conjunto, responderam, respectivamente, por 70% e 72,65% da receita liquida total da Devedora no exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2021 e no periodo de
nove meses findo em 30 de setembro de 2022, respectivamente. Essa concentracdo torna a Devedora particularmente sensivel as condi¢des 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 condi¢cdes
econdmicas, sociais, politicas, ambientais ou competitivas nos estados de S3o 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 manutenc¢do de um bom relacionamento com tais médicos.

Caso a Devedora nao seja capaz de oferecer pessoal de suporte adequado, equipamentos com tecnologia avan¢ada e hospitais que atendam as necessidades de tais médicos e as de
seus respectivos pacientes, ou, por qualquer razao, 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 satude. 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 servicos 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
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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 convengdes 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 inflagdo.

Os salarios e beneficios dos empregados representam um custo significativo para a Devedora. Reajustes salariais, beneficios concedidos e limitagcdes de jornadas de trabalho dos
empregados ou prestadores de servicos da Devedora seguem os parametros estabelecidos pela legislacdo aplicavel e nas competentes convencgdes coletivas e acordos coletivos de
trabalho celebrados com os sindicatos dos trabalhadores. Na eventualidade de a legislagdo aplicavel ou as competentes convencdes coletivas ou acordos coletivos serem alterados (com
relacdo, por exemplo, a reducdo da jornada de trabalho semanal), o cumprimento das normas aplicdveis pela Devedora pode resultar em um aumento de seus custos trabalhistas. Os
custos associados a potenciais aumentos salariais podem reduzir a competitividade dos pregos da Devedora e afetar negativamente suas margens de lucro, caso a Devedora nado 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 paralisa¢des 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 mado de obra, na eventualidade de a legislacado trabalhista e previdencidria se tornar mais rigorosa ou resultar
na imposicdo de encargos adicionais, ou as atuais aliquotas dos tributos aplicaveis 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 Imobilidrios, 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 evolugdes 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
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Com o fim de oferecer os melhores cuidados e competir de forma efetiva, a Devedora deve avaliar constantemente suas necessidades por tecnologia e equipamentos. Caso os
estabelecimentos da Devedora ndo sejam mantidos atualizados com os avancos 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 salde de qualidade poder ser prejudicada, o que
pode afetar adversamente seus resultados operacionais e prejudicar seus negbcios, 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 associacao de suas marcas a tratamentos e diagndsticos da mais alta qualidade e de Ultima geracdo. A Devedora pode ter de
despender recursos considerdveis 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 negdcios 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 operacbes

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 saude e com fornecedores; e
(viii) monitoramento da qualidade dos servicos prestados, incluindo tempo médio de atendimento de pacientes, e coleta de informacgdes sobre controle de qualidade.

Além disso, a Devedora coleta e armazena informacdes 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 protecdo de dados, regulamentos e controles impostos por clientes.

Os sistemas de tecnologia da informac¢do da Devedora podem tornar-se vulnerdveis a acdes 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 informacdo podem nao ser suficientes.

Quaisquer falhas nos sistemas de informacdo da Devedora, incluindo ataques cibernéticos externos ou ag¢Bes 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 interrupcdes 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 opera¢des da Devedora.
Qualquer desses fatores pode ter um efeito material adverso na situacdo financeira e resultados operacionais da Devedora e prejudicar sua reputacao. Tal efeito material adverso
podera prejudicar a capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios pela Devedora e, consequentemente, afetar adversamente os titulares dos CRI. CONFIDENCIAL 57
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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 manutencdo segura dessas informacdes e da tecnologia é fundamental para as opera¢des da Devedora. Ameacas de pessoas ou grupos mal-intencionados, novas vulnerabilidades e
novos e avancados ataques a sistemas de informacado resultam em riscos de incidentes de seguranca cibernética, os quais tém se tornado cada vez mais sofisticados e difusos.

Em razdao 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 seguranga daquela do ambiente de
trabalho corporativo, o que pode prejudicar a capacidade da Devedora de gerenciar seus negdcios.

Nao ha garantias de que a Devedora n3o estara sujeita a incidentes de seguranca cibernética que contornem suas medidas de seguranca, impactem sua integridade, sua disponibilidade
ou o sigilo de informacgdes 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 saude.

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 protec¢do e/ou investigando e remediando qualquer vulnerabilidade de seguranca cibernética. A ocorréncia de qualquer desses eventos pode resultar em (i) danos a pacientes; (ii)
interrupcgdes e atrasos nos negadcios; (iii) perda, apropriacdo indevida, corrompimento ou acesso ndo autorizado a informacdes; (iv) litigio e potencial responsabilizacdo de acordo com a
legislacdo brasileira aplicavel, incluindo as relativas a privacidade, seguranca, saide/medicina e defesa do consumidor; e (v) dano reputacional, o que pode ter um efeito material
adverso na situacdo financeira e resultados operacionais da Devedora e prejudicar sua reputacdo. Tal efeito material adverso podera prejudicar a capacidade de pagamento dos Créditos
Imobiliarios pela Devedora e, consequentemente, afetar adversamente os titulares dos CRI.

4.10. Os negdcios, prdticas e politicas da Devedora est@o 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 sangées

A Lei n2 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
sangOes 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 operac¢des de tratamento de dados pessoais, independentemente da forma como o dado pessoal é
coletado (ambiente eletrénico 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 vulneravel a vazamento de dados pessoais e outras informacdes, o que,
de acordo com a LGPD, constituiria uma violacdo as suas disposi¢es, consequentemente, sujeitando a Devedora a san¢des administrativas (financeiras ou nao) previstas na LGPD e nas
demais leis vigentes aplicaveis a Devedora, prejudicando os resultados da Devedora e a sua reputacdo, prejudicando sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobiliarios 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 violagbes de terceiros poderd afetar negativamente a Devedora

Problemas relacionados a protecao 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 reputa¢do. Hd também o risco, ainda que por omissdo, de a Devedora nao
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 poderd 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 ndo infringirdo ou se
apropriarao indevidamente dos direitos de propriedade intelectual da Devedora. CONFIDENCIAL 59
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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 aceitaveis ou acordar os termos para consolidacdo 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 nao ser capaz de concluir
as aquisicdes, consolida¢des ou alienagbes que vier a anunciar, obter financiamento necessario e em termos aceitaveis para realizar tal aquisicdo ou consolidacdo, implementar novos
modelos de negdcio ou integrar qualquer negdcio adquirido as suas operagoes.

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 apés 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 questoes,
incluindo com relacdo a controles internos sobre relatdrios financeiros, questdes reputacionais ou questdes que podem afetar a capacidade da Devedora de cumprir com a legislacao e
regulamentacdo aplicdveis ao negdcio adquirido, incluindo com relacdo a servicos de saude. Como resultado, a Devedora ndo pode garantir que as aquisicdes que concluir serdo bem-
sucedidas. A Devedora pode ndo ser capaz de receber indenizacdes dos vendedores dos negdcios que adquire. Além disso, a Devedora pode vir a descobrir passivos que excedam os

limites contratuais de indenizag¢do, os eventuais montantes mantidos sob a custédia de terceiro (escrow) em beneficio da Devedora ou os recursos financeiros da parte indenizadora.
CONFIDENCIAL 60

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



MATERIAL PUBLICITARIO

Fatores de Risco REDE.ZOR

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 acdes.

Alguns dos hospitais adquiridos, ou a serem adquiridos, pela Devedora poderdo vir a apresentar menores margens operacionais que a Devedora e perdas operacionais incorridas
previamente a sua aquisicao. Hospitais que venham a ser adquiridos no futuro podem nao 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 podera prejudicar a sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrios e, consequentemente, afetar adversamente os titulares dos CRIl. Além disso, hospitais
adquiridos ou que venham a ser adquiridos no futuro pela Devedora podem apresentar passivos ndo 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 61
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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 aquisicdes e contabilizados como dgio em suas demonstracdes 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. No periodo de nove meses findo em 30 de setembro de 2022 e
nos exercicios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2021, 2020 e 2019, a Devedora contabilizou, respectivamente, R$10.595,6, R$9.801,5 milhdes, R$7.119,3 milhdes e R$4.746,9
milhdes como agio gerado em decorréncia de aquisicdes 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
operagoes, 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 30 de setembro de 2022, o saldo da Divida Bruta Ajustada da Devedora era de R$28.686,1 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, financiamentos e debéntures denominados em délar norte-americano, euro e em Real. No periodo de nove meses findo em 30 de
setembro de 2022, 21,3% da Divida Bruta Ajustada 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 78,7% remanescentes estavam denominados em Real, também compreendendo dividas de curto e longo prazo.

A Devedora contratou com instituicdes financeiras instrumentos financeiros derivativos (swaps) contra oscilagdes do délar norte-americano e euro em relagdo ao Real, atrelando as
correspondentes despesas financeiras a variacdo das taxas médias didrias dos DI — Depdsitos Interfinanceiros de um dia (“Taxa DI”). Além disso, a Devedora contratou com instituicoes
financeiras instrumentos financeiros derivativos (swaps) contra variacdes da Taxa DI, atrelando as correspondentes despesas financeiras a taxas de juros pré-fixadas. Em 30 de setembro
de 2022, 45,2% da Divida Bruta Ajustada da Devedora estava atrelada a instrumentos financeiros derivativos (swaps), dos quais 21,3% dos instrumentos eram referentes a oscilagées do
ddlar norte-americano e euro em relagao ao Real (atrelando as correspondentes despesas financeiras a variagdo da Taxa DI ou taxas pré-fixadas) e 9,2% eram referentes a variagdes da
Taxa DI (atrelando as correspondentes despesas financeiras a taxas de juros pré-fixadas) e 14,7% eram referentes a variagGes da taxa de inflagdo IPCA (atrelando as correspondentes
despesas financeiras a variacdo da Taxa DI). Para mais informacdes 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 estd 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 ndo 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 celebragdo de acordos judiciais, os quais, por sua vez, podem envolver
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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 operacoes,
importar em custos significativos a Devedora para realocar ou restabelecer as correspondentes funcdes, resultar em disputas legais, reclamacdes 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 reputacdo da Devedora. E possivel que os seguros contratados pela Devedora contra determinadas interrupcdes 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 desfavoraveis aos seus interesses.

A Devedora estima que, no periodo de nove meses findo em 30 de setembro de 2022, o montante envolvido nos procedimentos judiciais, administrativos e arbitrais dos quais é parte
passiva era de R$3.096,7 milhdes, dos quais (i) R$328,7 milhdes correspondiam a procedimentos com probabilidade de perda provavel a Devedora e estdo provisionados; (ii) R$2.569,0
milhdes, a procedimentos com probabilidade de perda possivel; e (i) R$199,0 milhdes, a procedimentos com probabilidade de perda remota. De acordo com as praticas contabeis
geralmente aceitas no Brasil, a Devedora constitui provisdes contabeis apenas para procedimentos que apresentam probabilidade de perda provavel. A Devedora ndo pode garantir que
terd provisGes para cobrir total ou parcialmente as perdas decorrentes de seus procedimentos judiciais, administrativos e arbitrais. Decisdes desfavordveis aos interesses da Devedora
qgue a impossibilitem de conduzir seus negdcios 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 2022, o impacto financeiro da aplicagdo de tais limitagcSes seria da ordem de R$176.754.734,94 (cento e
setenta e seis milhGes, setecentos e cinquenta e quatro mil, setecentos e trinta e quatro reais e noventa e quarto centavos) por ano. Para informagdes adicionais, veja item 7.5 do
Formuldrio 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 constituicdo
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.

DecisOGes 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¢des 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, seguranca, manutengdo, nutricao, 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 indeniza¢Ges trabalhistas ndo pagas pelo prestador de
servigos a seu empregado.

Além disso, caso verifiqguem a existéncia de subordinacdo ou relacionamento direto entre a Devedora e os empregados dos prestadores de servicos terceirizados, os tribunais
trabalhistas poderdo reconhecer a existéncia de vinculo empregaticio direto entre a Devedora e tais empregados, passando a Devedora a ser solidariamente responsavel pelo

pagamento das respectivas verbas e indeniza¢des 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 previdencidrias, que, no periodo de nove meses findo em 30 de setembro de 2022, montavam a
R$1.173.603.778,74, dos quais R$837.882.623,21 estavam relacionados com autuagdes lavradas em 2016 e 2017, R$335.721.155,53, com autuac¢des lavradas em 2018. Esses
procedimentos decorrem, principalmente, de autuacgdes fiscais lavradas pela Receita Federal do Brasil em que busca o recolhimento de contribui¢des previdenciarias, 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 remunerac¢ao que a Devedora paga aos seus administradores e colaboradores no ambito de seus programas de op¢do de compra de a¢des deveria
integrar a base de calculo da contribuicdao 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 30 de setembro de 2022, um montante da ordem de RS$1,2 bilhdes. Para informagdes adicionais, veja no item 4.7 do
Formuldrio 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 requisi¢Go 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 servicos serem expropriados e/ou requisitados pela autoridade governamental, de acordo com a lei, deve haver o pagamento prévio ou posterior de indenizagdo
justa, conforme o caso. Todavia, a Devedora pode ndo ser capaz de adquirir ou localizar imdveis, equipamentos e/ou suprimentos substitutos adequados para seus hospitais, clinicas ou
laboratdrios clinicos, sendo também possivel que a aquisicdo ou localizagdo dos imdveis, equipamentos e/ou suprimentos substitutos seja morosa ou ocorra a precos elevados, o que
pode resultar na interrupg¢ao de suas atividades ou aumento dos custos associados.
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Na data deste Prospecto, tramita na Camara dos Deputados Projeto de Lei 2324/2020, ja aprovado pelo Senado Federal, que dispde sobre o uso compulsério, pelos entes federativos,
de leitos disponiveis de prestadores privados de servigos de salde, como a Devedora, para internagao de pacientes acometidos de sindrome aguda respiratdria grave ou com suspeita
ou com diagndstico 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 comissao. 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 participagdo de mercado e seus resultados
operacionais.

A indenizacdo decorrente da expropriacdo e/ou requisicdo administrativa de qualquer de seus bens, equipamentos ou suprimentos pode ndo 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 negdécios, perspectivas, situagao 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 condigcées
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 hiperinflacdo, 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 renovacdo dos contratos de locacdo com os respectivos proprietarios, podera ser proposta a referida acdo 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 locacdo podem ser encerrados antecipadamente.
Ademais, nem todos os contratos de locacao de imdveis relevantes para as operacdes da Devedora estdo registrados nas respectivas matriculas, o que pode resultar na necessidade de
desocupacao do imdével em até 90 dias, caso o atual proprietdrio venda o imdvel e o adquirente ndo tenha interesse em manter a locacao do imovel para a Devedora.

Caso ndo seja capaz de (i) manter seus contratos de locacao; (ii) celebrar novos contratos; ou (iii) renova-los em condi¢Ges que entenda serem adequadas; a Devedora pode ter suas
atividades interrompidas e ser adversamente impactada, em razdo de (i) custos decorrentes da realocagdo de operacdes, e (ii) perda e/ou diminuigdo de receita, incluindo se ndo 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.
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4.27. A materializagéio de riscos néio cobertos pelas apdlices de sequro da Devedora pode afetd-la adversamente

A Devedora ndo pode garantir que suas apodlices de seguro serdo adequadas ou suficientes para protegé-la contra todos os riscos a que estd exposta. Adicionalmente, a Devedora nao
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. A ocorréncia de uma perda significativa que ndo esteja coberta por apdlice de seguro, ndo seja indenizavel ou seja
parcialmente indenizdvel 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 que excedam as suas provisdes, tais processos judiciais podem ter um efeito material adverso em suas operagdes,
impactar materialmente a sua reputagdo, causar uma reduc¢do no numero de pacientes atendidos pela Devedora e, consequentemente, afetar adversamente seus resultados
operacionais. Eventuais efeitos adversos poderdao 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 legislagdo aplicavel ou das politicas internas da Devedora
por seus administradores, empregados e fornecedores, incluindo violagcoes de leis e regulamentos de combate a fraude, corrupgéo 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 situagdo 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 prevencdo e combate a corrupcdo a que a Devedora estd sujeita, sendo exemplos dessas
normas, no Brasil, o Decreto-Lei n? 2.848/1940, a Lei n2 8.137/1990, a Lei n2 8.429/1992 (“Lei de Improbidade Administrativa”), a Lei n214.133/2021 (“Lei de licitacOes e contratos
administrativos”), em complemento a lei n2 8.666/1996, a Lei n2 9.613/1998, a Lei n? 12.846/2013 (“Lei Anticorrupcdo”), Decreto n? 11.129/2022, considerando a nova regulamentacdo
da Lei n2 12.846/13, o Decreto n2 3.678/2000 e o Decreto n? 4.410/2002, o Decreto n? 5.687/2006. As sanc¢des 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, sangOes estas que, se aplicadas, podem afetar adversamente a reputacdo, negdcios, condi¢des 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.
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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,
ao término do periodo de nove meses findo em 30 setembro de 2022, 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 e um 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, participacdo 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¢des 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 relacdo 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. CONFIDENCIAL 72
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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 poderdao optar por vender parcela significativa ou a totalidade de suas respectivas participa¢des para terceiros.
Caso nao haja um acionista controlador titular da maioria absoluta do capital votante da Devedora, os acionistas da Devedora poderdao nao gozar da mesma protecao conferida pela Lei
das Sociedades por Ag¢Bes contra abusos praticados por outros acionistas e, em consequéncia, poderao ter dificuldade em obter a reparagao dos danos causados. Qualquer mudanga
repentina ou inesperada na administracdo 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 patrimoénio 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 operacdes

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. CONFIDENCIAL 73
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Qualquer desses fatores pode afetar adversamente as atividades, situagao financeira e resultados operacionais da Devedora. Eventuais efeitos adversos poderao prejudicar a capacidade
de pagamento dos Créditos Imobilidrios pela Devedora e, consequentemente, afetar adversamente os titulares dos CRI.

4.33. 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 inspec¢des 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 saude
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 sdo 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 satde. 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, hd uma tendéncia de mercado para adog¢dao 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 cirurgicos e taxas didrias para admissdes e internagdes 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, o 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
Imobiliarios 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 situagdao de emergéncia médica, independentemente de terem condi¢gdes de honrar com os respectivos
pagamentos. Operadoras de planos privados de assisténcia a salde podem se negar a realizar os correspondentes pagamentos a Devedora ou o paciente pode nao ser beneficidrio de
plano de saude.

Com base nas politicas e procedimentos internos da Devedora e na legislacdo 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 beneficiario 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 situacdao de emergéncia médica, sendo que, em caso positivo, a Devedora
realiza exames médicos adicionais e presta tratamento necessdrio para estabilizar o estado médico do paciente, que ocorrem na unidade de atendimento acessada pelo paciente ou, de
acordo com o nivel de ocupacao de tal unidade de atendimento, em outra unidade de atendimento mediante sua transferéncia, em conformidade com a legislagao brasileira aplicavel e
o regulamento do hospital que prestara o respectivo tratamento. Em alguns casos, esses individuos ndo sao beneficidrios de planos de salude. A realizacdo de exames de triagem médica
e a prestacdo de servicos médicos emergenciais a individuos que nao sdo 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 prestacdo de servicos de saude a pacientes
beneficiarios de seus planos de salde, caso tais servicos ndo sejam reembolsaveis nos termos dos contratos que mantém com a Devedora. Na eventualidade de tais pagamentos serem
negados pelas operadoras de planos privados de assisténcia a saude apds a Devedora ter prestado os respectivos tratamentos, os resultados operacionais da Devedora podem 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.

4.37. A demanda pelos servigos 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 saude podem ser impactadas por fatores além do controle da Devedora.
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Como exemplo, variagdes sazonais com relacdo a gravidade da gripe e outras doengas graves, incluindo o COVID-19, fechamentos ndo planejados ou indisponibilidade de
estabelecimentos da Devedora em razdo de condi¢des climdticas ou outros eventos imprevisiveis, incluindo greves (como a greve dos caminhoneiros ocorrida no Brasil em 2018),
reducdes nas tendéncias de oferta de servicos de alta complexidade, mudangas do cendrio 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 servigos nos hospitais da Devedora.

Além disso, a demanda pelos servicos 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 estdo 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, situagdo 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 necessarios 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 serdao 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 aplicdveis as suas atividades
pode resultar, dentre outros, em sang¢des administrativas, civis ou penais a Devedora, causando efeitos adversos, como (i) adverténcias; (ii) medidas cautelares; (iii) perda de licengas
governamentais necessarias para a conducdo de seus negdcios; (iv) fechamento de hospitais e outros servigos; (v) perda de autorizagdes para participar ou ser excluida de programas de
recuperacao fiscal; (vi) medidas corretivas a praticas infrativas; e (vii) multas pecuniarias significativas. CONFIDENCIAL 77
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Essas san¢des podem impactar adversamente a reputacao e os negdcios da Devedora e, consequentemente, sua situacao financeira e resultados operacionais. A perda de qualquer
licenca de funcionamento ou licengca ambiental para qualquer dos hospitais, clinicas ou laboratérios da Devedora ou para a condugdo de determinadas atividades comerciais, com
possiveis interrupcdes das operagdes de seus hospitais, clinicas e laboratdrios, ou a imposicao de multas ou sanc¢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
implementagdo pode ser dificultosa e/ou onerosa e afetar adversamente seus negdcios e operagdes.

A edicdo 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 atuacdo. 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 6nus sobre os negécios e aumentar os custos da Devedora, o que pode afetar adversamente seus resultados.
Na data deste Prospecto, estdo em tramitacdao 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 nao pode prever como as discussdes com relagao a tais projetos de lei evoluirdo, o texto definitivo da respetiva lei, se e quando serd aprovada, e como afetara seus negécios.
Adicionalmente, a Devedora ndo pode garantir que novas leis, regulamentos ou politicas governamentais ndo serdo implementadas no futuro, impondo padrdes e altera¢cdes mais
rigorosos, o que pode resultar em um efeito material adversos em seus negdcios. Eventuais efeitos materiais adversos poderao prejudicar a capacidade de pagamento dos Créditos
Imobiliarios 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 saude 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 78
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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 imposi¢do de san¢ées 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¢Bes administrativas e penais (tanto a Devedora quanto seus administradores),
além da obrigacdo de repara¢do dos danos ambientais na esfera civel. Esses fatores podem afetar adversamente a imagem e reputa¢do da Devedora, assim como sua disponibilidade de
caixa e seus resultados operacionais.

Além disso, caso a legislacdo 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 poderdao prejudicar a
capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrios 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 regulacbes

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¢des 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 poderdo 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
CONFIDENCIAL 79

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



MATERIAL PUBLICITARIO

Fatores de Risco REDE.ZOR

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 poderdo 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.

4.44. 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 fungdo 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 segregacdo, 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.
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Ademais, a contratagao de terceiros para servigos de coleta, armazenamento, transporte, tratamento ou destina¢do final de residuos sélidos, ou de disposi¢ao final de rejeitos, ndo
isenta a Devedora da responsabilidade por danos que vierem a ser provocados pelo gerenciamento inadequado dos residuos ou rejeitos.

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 reputagado. Eventuais efeitos adversos poderdo 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 salude privados, em razdo de a maioria dos planos de salude privados serem oferecidos por empregadores
aos seus empregados. Como resultado, os estabelecimentos da Devedora podem experimentar uma reducdo 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 operaces”
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
quantidade 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 limita¢des 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. CONFIDENCIAL 81
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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 cota¢do de
diversos dos ativos negociados na B3 foi adversamente afetada em razao da pandemia do COVID-19. Impactos semelhantes a esses podem voltar a ocorrer, provocando oscilagao dos
ativos negociados na B3. Adicionalmente, qualquer mudanca material na economia e no mercado de capitais global, incluindo o Brasil, pode diminuir o interesse de investidores em
ativos brasileiros, incluindo as a¢des ordinarias 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 operag¢des, inclusive em termos aceitaveis, podendo prejudicar sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrio e,
consequentemente, afetar de forma negativa dos titulares dos CRI. Para mais informacgdes 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 monetdrias;

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 econdmica, politica e social;

o reducdes de saldrios e niveis econémicos;

o aumentos das taxas de desemprego; CONFIDENCIAL 82
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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.

Ao término do periodo de nove meses findo em 30 de setembro de 2022, a taxa de cambio (venda) divulgada pelo Banco Central do Brasil entre o Real e o ddlar norte-americano foi de
RS5,4066 por US1,00, uma valorizagdo de 3,2% do Real em relagdo ao ddlar norte-americano em comparagdo a taxa de cdmbio (venda) em 31 de dezembro de 2021, a taxa de cdmbio
(venda) divulgada pelo Banco Central do Brasil entre o Real e o délar norte-americano foi de R$5,5805 por USS$S1,00, uma desvalorizagdo de 6,9% do Real em relagdo ao dolar norte-
americano em comparagdo a taxa de cambio (venda) de 31 de dezembro de 2020, que foi de RS5,1967 por US$1,00, uma desvalorizagdo de 22,4% do Real em relagdo ao délar 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% do Real em relagdo ao ddlar
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norte-americano em comparagdo a taxa de cdmbio (venda) de 31 de dezembro de 2018, que foi de R$3,8748 por US$1,00, que, por sua vez, representou uma desvalorizacdo de 14,6% do Real em
relagdo ao ddlar norte-americano em comparacdo 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 econémico em acentuada deterioracao e crise politica.

A desvalorizacdo do Real em relacdo ao ddlar norte-americano pode criar pressdes inflacionarias no Brasil e resultar em aumentos nas taxas de juros, o que pode afetar negativamente o
crescimento da economia brasileira como um tudo e, especificamente, os custos de empréstimos da Devedora. Tal fator pode afetar adversamente a Devedora, reduzindo o acesso a mercados
financeiros internacionais e fomentando uma intervengdo governamental, incluindo politicas governamentais recessivas. Adicionalmente, em caso de uma desaceleracdo econdmica, a
desvalorizacdo do Real em rela¢do ao ddlar norte-americano pode resultar em uma redugao do consumo, pressdes deflacionarias e reducdo do crescimento da economia como um todo. Por outro
lado, a valorizagcdo do Real em relacdo ao ddlar norte-americano e outras moedas estrangeiras pode resultar em uma deterioracdo das contas correntes brasileiras em moeda estrangeira. De
acordo com as circunstancias, a desvalorizacdo ou valorizacdo do Real pode afetar material e adversamente o crescimento da economia brasileira e os negécios da Devedora.

A maior parte das receitas da Devedora é denominada em Reais. No entanto, determinadas drogas, materiais e equipamentos médicos utilizados nos hospitais da Devedora sdo importados,
estando, portanto, os respectivos precos de compra sujeitos a flutuacdes da taxa de cdmbio. Em razdo do acima, ndo ha garantias de que a Devedora serd capaz de se proteger contra os efeitos de
flutuacdes do Real em relacdo a moedas estrangeiras.

4.50. A inflagéo e determinadas medidas do Governo Federal para combaté-la historicamente afetaram de forma adversa a economia brasileira. Altos niveis de inflagcGo no futuro podem afetar
adversamente a Devedora

No passado, o Brasil experimentou taxas de inflacdo extremamente elevadas. A inflagdo 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 relacdo a uma possivel intervencdo governamental no futuro contribuiram para
um clima de incerteza econdmica 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 inflacdo 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 inflaciondrias, a intervir na economia e introduzir politicas que
podem afetar adversamente a economia brasileira, o mercado de capitais brasileiro e os negécios da Devedora. No passado, as intervencdes do Governo Federal brasileiro incluiram a manutencado
de uma politica monetaria restritiva, com altas taxas de juros que restringiram a disponibilidade de crédito e reduziram o crescimento econémico, 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, alcancou 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 reducdes da taxa de juros mais brandas pelo Governo Federal brasileiro e Banco Central do Brasil causaram e podem
continuar causando aumentos na inflagcdo 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 Imobiliarios pela Devedora e, consequentemente, afetando
adversamente os titulares dos CRI.
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Caso o Brasil experimente inflagdes ou deflages substanciais no futuro, a Devedora e sua capacidade de cumprir com suas obrigacGes 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 precos 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 reducdo de sua margem operacional liquida.

Adicionalmente, o setor de salde 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 situacdo financeira da Devedora prejudicando a capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrios 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 basica de juros para o sistema bancario brasileiro, com base em diversos fatores, incluindo niveis de crescimento econdmico e inflacdo, e
utiliza alteragées 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 30 de setembro de 2022, considerando as operacdes de hedge, 85,0% da Divida Bruta Ajustada da Devedora,
correspondente a R$24,4 bilhdes, estava atrelada a Taxa DI. 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 30 de setembro de
2022, considerando as operagdes de hedge, 90,4% da Divida Bruta Ajustada da Devedora estava sujeita a taxas de juros flutuantes, especialmente a Taxa DI, com os 9,6% remanescentes
sujeitas a taxas de juros fixas. Os riscos associados a essas obrigacdes também podem impactar adversamente os fluxos de caixa da Devedora, prejudicando a capacidade de pagamento
dos Créditos Imobiliarios pela Devedora e, consequentemente, afetando adversamente os titulares dos CRI.

Aumentos significativos no consumo, inflacgdo ou outras pressdes macroecondmicas podem resultar em um aumento dessas taxas. Para mais informag¢des sobre a exposicdo da
Devedora ao risco de taxas de juros, veja item 4.2 do Formulario de Referéncia da Devedora.

4.52. Mudangas nas politicas fiscais e legislagcdo 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 contribui¢des temporarias. Algumas dessas medidas podem resultar em aumentos de tributos que podem afetar negativamente
0s negécios da Devedora, como a redugdo de isengdes 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 prec¢os dos servicos da Devedora, restringir a capacidade da Devedora de realizar negécios em seus atuais e
futuros mercados e impactar negativamente seus resultados financeiros, o que pode afeta-la adversamente, caso ndo seja capaz de repassar integralmente aos seus clientes por meio

dos precos que cobra por seus servicos os custos adicionais associados a tais mudangas na politica fiscal.
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Além disso, a Devedora pode estar sujeita a fiscalizacdes da Receita Federal de tempos em tempos. Como resultado de tais fiscalizagdes, as posi¢Oes fiscais podem ser questionadas
pelas autoridades fiscais, gerando procedimentos e processos fiscais. A Devedora ndao pode garantir que os provisionamentos de seus procedimentos e processos serao corretos, que
nado havera identificacdo de exposicao fiscal adicional nem que ndo sera necessaria constituicdo de reservas fiscais adicionais para qualquer exposi¢ao fiscal. Qualquer aumento no
montante da tributagdo como resultado das contestacles as posi¢des fiscais da Devedora pode afetar adversamente os seus negdcios, seus resultados operacionais e a sua condi¢ao
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 fiscalizagbes. Existem diversas questdes fiscais objeto de preocupacdo das autoridades brasileiras e com relagdo as quais as
autoridades brasileiras regularmente fiscalizam as empresas, incluindo despesas de amortiza¢do de dagio, reestruturacdo societaria e planejamento tributdrio, 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 altera¢des propostas incluem mudancas substanciais do sistema tributario
nacional, com a elimina¢do ou unificacdo de determinados tributos, como PIS, COFINS, ICMS e ISS, e a possibilidade de criagdo de novos tributos, incluindo tributos sobre operagdes
financeiras. Ha outros projetos de lei em tramitacdo no Congresso Nacional que buscam revogar iseng¢des fiscais sobre lucros distribuidos e dividendos e alterar ou revogar leis
relacionadas aos juros sobre capital préprio, conforme o caso. Aprovag¢des dessas propostas legislativas relacionadas a questdes tributarias podem impactar as obrigag¢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 Imobiliarios, 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, tributacdo 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.
Ndo 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.
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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
prego 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 condi¢cdes 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 condi¢des econdmicas na Europa e nos Estados
Unidos possam diferir significativamente das condi¢des 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 ordinarias de emissdo 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 econdmica brasileira, como as flutua¢gdes no preco dos titulos
emitidos por empresas listadas, reducdes na oferta de crédito, deterioracdo da econdmica global, flutuacdo das taxas de cdmbio e inflacdo, entre outras. A crise financeira originada nos
Estados Unidos no terceiro trimestre de 2008 resultou em um cenario 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) pressao inflacionaria.

Além disso, as instituicdes financeiras podem ndo estar dispostas a renovar, estender ou conceder novas linhas de crédito em condi¢des economicamente favoraveis, ou ndo serem
capazes ou ndo estarem dispostas a honrar seus compromissos. Qualquer desses acontecimentos pode prejudicar a negociacdo das acdes ordinarias de emissao da Devedora, além de
dificultar seu acesso ao mercado de capitais e o financiamento de suas operacdes no futuro, seja em termos aceitdveis 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 ac¢des,
prejudicando a sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrios 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 contdbeis adotadas no Brasil sdo emitidas pelo Comité de Pronunciamentos Contdbeis (“CPC”) e as normas internacionais de relatério financeiro (“IFRS”) sdo emitidas pelo
International Accounting Standards Board (“IASB”).

CONFIDENCIAL 88

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



MATERIAL PUBLICITARIO

Fatores de Risco REDE.ZOR

O CPC e 0 IASB possuem calendarios para aprovagao de pronunciamentos contabeis e IFRS, o qual poderao sofrer altera¢gdes a qualquer momento e sobre os quais a Devedora ndo
possui qualquer ingeréncia. Assim, a Devedora ndo consegue prever quais e quando serao aprovados novos pronunciamentos contdbeis ou novas IFRS que possam de alguma forma
impactar as futuras demonstragdes financeiras elaboradas pela Devedora. Portanto, existe o risco de que as futuras demonstra¢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 demonstragdes financeiras elaboradas
pela Devedora.

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

De acordo com o Relatério 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 classifica¢éo de risco do Brasil (rating) pode afetar negativamente o pre¢o de mercado dos CRI

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

O Brasil perdeu sua classificacdo 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 classificacdo 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 situacdo 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 deterioracdo 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 razio 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 rdpido 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.
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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 classificagdo de crédito soberano do
Brasil para “BB-", com perspectiva negativa, em maio de 2020, citando a deterioracdao dos cenarios econdmico e fiscal brasileiros e os riscos de piora para ambas as dimensdes, diante da
renovada incerteza politica, além das incertezas sobre a duragao e intensidade da pandemia de COVID-19.

Recentemente, o cendrio politico e econémico brasileiro experimentou altos niveis de volatilidade e instabilidade, incluindo a contragao de seu PIB, flutua¢des acentuadas do Real em
relagdo ao dolar norte-americano, aumento do nivel de desemprego e niveis mais baixos de gastos e confianca 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 continua¢do ou o agravamento da atual recessao brasileira e a continua incerteza politica, entre outros
fatores, pode resultar em novos rebaixamentos. Qualquer novo rebaixamento das classificacdes de crédito soberano do Brasil pode aumentar a percep¢ao de risco dos investidores e,
como resultado, afetar negativamente o preco de mercado das acdes ordindrias de emissdao da Devedora, prejudicando sua capacidade de pagamento dos Créditos Imobilidrios e,
consequentemente, afetando de forma negativa os titulares dos CRI.

5. Riscos do Regime Fiduciario

5.1. Risco da existéncia de credores privilegiados

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 afetacdo ou a separacao, a qualquer
titulo, de patrimbnio de pessoa fisica ou juridica ndo produzem efeitos com relacdo 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 separacdo ou afetacdo".

Assim, ndo obstante o disposto no paragrafo 42 do artigo 27 da Lei n? 14.430, a Emissora serd responsavel pelo ressarcimento do valor do Patrimdnio Separado que houver sido atingido
em decorréncia de a¢des judiciais ou administrativas de natureza fiscal ou trabalhista da Emissora ou de sociedades do seu mesmo grupo econdémico, caso seja aplicado o disposto no
artigo 76 da Medida Provisdria n.2 2.158-35.

Caso seja aplicado o disposto no artigo 76 da Medida Proviséria n.2 2.158-35, os Créditos Imobilidrios e os recursos dele decorrentes poderdo ser alcangados por credores fiscais,
trabalhistas e previdencidrios da Emissora e, em alguns casos, por credores trabalhistas e previdenciarios de pessoas fisicas e juridicas pertencentes ao mesmo grupo econémico da
Emissora, tendo em vista as normas de responsabilidade soliddria e subsididria de empresas pertencentes ao mesmo grupo econdémico existentes em tais casos.

Caso isso ocorra, concorrerdo os detentores destes créditos com os Titulares dos CRI, de forma privilegiada, sobre o produto de realizacdo dos Créditos Imobilidrios, em caso de faléncia.
Nesta hipdtese, é possivel que os Créditos Imobilidrios ndo venham a ser suficiente para o pagamento integral dos CRIl apds o pagamento daqueles credores, o que afetard
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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 aquisi¢cdo 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 sado atraidos,
em grande parte, pela isencdo de Imposto de Renda concedida pela Lei 12.024/2009, que pode sofrer alteragdes. 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, situagdo
financeira e resultados operacionais. O ganho da Emissora provém basicamente da securitizacdo de recebiveis, que necessita de uma equipe especializada, para originacao,
estruturacao, distribuicdo e gestao, com vasto conhecimento técnico, operacional e mercadoldgico 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 Le 14.430/22, e sua atuacdo depende do registro na categoria de companhia
securitizadora junto a CVM. Caso a Emissora venha a ndo atender os requisitos exigidos pelo érgdo, em relacdo a companhia securitizadora, sua autorizacdo poderia ser suspensa ou até
mesmo cancelada, o que comprometeria sua atuacdo 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 Administracdo, 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.
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6.6. Risco relacionado a fornecedores da Emissora

A Emissora contrata prestadores de servigos independentes para execucdo 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 recuperacao judicial ou faléncia, tais situacdes podem representar
riscos a Emissora, na medida em que a substituicdo de tais prestadores de servicos pode nado ser imediata, demandando tempo para andlise, negociacdao 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 14.430/22, com objeto exclusivo de aquisicdo de créditos imobilidrios para posterior securitizacdo destes por
meio da emissdo de Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRI) e posterior colocacdo, 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.
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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 inflacdo contribuiu para um aumento das taxas de juros, comprometendo também o crescimento econdmico, causando, inclusive, recessao no pais e a elevacdao 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 mobilidrios emitidos no Brasil. As reacdes dos investidores aos
acontecimentos nestes outros paises podem também ter um efeito adverso no valor de mercado de titulos e valores mobilidrios nacional. CONFIDENCIAL 93
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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 econdmica brasileira, como as flutuagdes no preco dos titulos
emitidos por empresas listadas, reducdes na oferta de crédito, deterioragdo da econdémica global, flutuacao das taxas de cambio e inflacdo, entre outras. O Brasil estd 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 invasdo pela
Russia em determinadas dreas 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 flutuagdes de precos de titulos de empresas cotadas, menor disponibilidade de crédito, deterioracdao da economia global,
flutuacdo em taxas de cambio e inflagao, entre outras, que podem afetar negativamente a situa¢do 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 o regime fiducidrio 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 25 da Lei 14.430/22, foi instituido regime fiduciario sobre os Créditos Imobilidrios, a fim de lastrear a emissdo dos CRI, com a consequente constituicdo do
Patrimdnio Separado. O patriménio préprio da Emissora ndo sera responsavel pelos pagamentos devidos aos titulares de CRI, exceto na hipotese de descumprimento, pela Emissora, de
disposicdo legal ou regulamentar, por negligéncia ou administracdo temeraria ou, ainda, por desvio da finalidade do Patriménio Separado, conforme o artigo 26 da Lei 14.430/22. Nestas
circunstancias, a Emissora sera responsavel pelas perdas ocasionadas aos titulares de CRI, sendo que ndo ha qualquer garantia de que a Emissora tera patrimonio suficiente para quitar
suas obrigag¢des perante os Titulares de CRI, o que podera ocasionar perdas aos Titulares de CRI. R$18.242.000,00 (dezoito milhdes, duzentos e quarenta e dois mil reais), em 30 de
setembro de 2022, 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 26 da Lei 14.430.

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 imobiliarios.

Uma eventual reducdo do volume de investimentos estrangeiros no Pais podera ter impacto no balango de pagamentos, o que podera forcar ao Governo Federal maior necessidade de
captacgdes de recursos, tanto no mercado doméstico quanto no mercado internacional, a taxas de juros mais elevadas. Igualmente, eventual elevagao significativa nos indices de inflacao
brasileiros e eventual desacelera¢do 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 captacdes 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 mudancas por parte do Governo Federal, nas politicas ou normas que venham a afetar esses ou outros fatores no futuro pode contribuir para a
incerteza econdmica no Brasil e para aumentar a volatilidade do mercado de valores mobiliarios brasileiro. Sendo assim, tais incertezas e outros acontecimentos futuros na economia
brasileira poderdo 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 inflagdo e os esforcos da agcdo governamental de combate a inflagGo podem contribuir significativamente para a incerteza econémica no Brasil e podem provocar efeitos adversos
no negocio 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 manutengdo 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, intervencdo no mercado de cdmbio 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.
Pressdes inflaciondrias podem levar a medidas de intervencdo do Governo Federal sobre a economia, incluindo a implementacdo de politicas governamentais, que podem ter um efeito
adverso nos negdcios, na condicdo financeira e resultados da Emissora e da Devedora. CONFIDENCIAL 96
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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 percepgdo 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 situag@o da economia global e brasileira poderdo afetar a percepg¢do de risco no Brasil e em outros paises, especialmente nos mercados emergentes, o que
poderd afetar negativamente a economia brasileira inclusive por meio de oscilagbes 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.
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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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