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JAIRO ALVES PEREIRA LUIZ FILIPE NOGUEIRA VELOSO DE ALMEIDA
MARIA DE FATIMA MONTE MALTEZ FABIO DA CUNHA MELO
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EXMO. SR. DR. JUIZ DE DIREITO DA 22 VARA DE RECUPERACOES JUDICIAIS E
FALENCIAS DA CAPITAL/SP.

RECUPERACAO JUDICIAL
PROCESSO N2 1047518-86.2025.8.26.0100

SOCIEDADE BRASILEIRA E JAPONESA DE BENEFICENCIA
SANTA CRUZ, mantenedora do HOSPITAL JAPONES SANTA CRUZ (“HJSC”), por
seu advogado, nos autos de sua Recuperacdo Judicial, vem, tempestivamente e em
cumprimento ao disposto no art. 53, da Lei 11,101/05, apresentar o seu PLANO
DE RECUPERACAO, contendo proposta de liquidagio de seu passivo e
consideracgdes relevantes ao seu pedido de reestruturacdo, cujo trabalho contou
com a assessoria de BDO AUDITORES INDEPENDENTES, empresa de consultoria

econOdmico-financeira.

Termos em que,
P. Deferimento.

Sao Paulo, 14 de agosto de 2025.
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IBDO

5772/25
Sao Paulo, 14 de Agosto de 2025

Ao

Excelentissimo Senhor Doutor Juiz de Direito da 2® Vara de Faléncias e
Recuperacoes Judiciais - Comarca de Sao Paulo - SP

Juiz de Direito Dr. Paulo Furtado de Oliveira Filho

E aos Credores
Ref.: Recuperacao Judicial n°® 1047518-86.2025.8.26.0100

Estamos encaminhando aos cuidados de V. Sa. nosso relatério de Plano de
Recuperacao Judicial da Sociedade Brasileira e Japonesa de Beneficéncia
Santa Cruz, denominada como a “Companhia” ou “Hospital Japonés Santa
Cruz” ou “HJSC”.

Nos (“BDO Brazil”) realizamos servicos de consultoria para a Sociedade
Brasileira e Japonesa de Beneficéncia Santa Cruz (a “Contratante” ou Hospital
Japonés Santa Cruz”), conforme descrito em nossa carta-proposta datada de
25 de Junho de 2025, somente para auxiliar a Contratante com a realizacao
de seu Plano de Recuperacao Judicial. A adequacao dos servicos € de exclusiva
responsabilidade da Contratante. Consequentemente, nao fazemos
representacoes sobre a suficiéncia dos procedimentos descritos a seguir, quer
para a finalidade para a qual foi solicitado este relatorio ou para qualquer
outra finalidade.

Para efeitos do presente compromisso, aceitamos como exatos os registros
contabeis da Companhia e demais informacdes apresentadas pela
Administracdo da mesma e, portanto, nds ndao somos responsaveis pela
precisdao de tais dados. Da mesma forma, nos confiamos na precisao das
representacoes fornecidas a nos pela gestao da Companhia. Exceto quando
indicado de outra forma, nds nao corroboramos tais representacoes e
informacoes.

Relatorio de Plano de Recuperacéo Judicial | Sociedade Brasileira e Japonesa de
Beneficéncia Santa Cruz
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Tel.: +55 11 3848 5880
Fax: + 55 11 3045 7363
www.bdobrazil.com.br

Rua Major Quedinho, 90
Consolacao - Sao Paulo, SP
Brasil

01050-030

Nao fomos contratados para realizar procedimentos especificos de due
diligence da Companhia. Logo, nao expressamos neste relatorio uma opiniao
sobre quaisquer matérias relativas as due diligences respectivas a Companhia.

Nao fomos contratados para realizarmos uma auditoria da Companhia com a
finalidade de expressar uma opinido sobre elementos especificos
apresentados neste relatorio, contas contabeis da Companhia ou quaisquer
outros itens. Consequentemente, nao expressamos tal opinido. Além disso,
nos ndo expressamos qualquer opinido sobre sistemas de controles internos
da Companhia ou qualquer parte deles. Se tivéssemos executado
procedimentos adicionais, outros assuntos poderiam ter vindo ao nosso
conhecimento que teriam sido relatados a voceés.

Este relatorio ndo deve ser fornecido a qualquer terceiro fora do ambito da
Recuperacao Judicial, especialmente por partes que nao assumam
responsabilidade sobre a suficiéncia dos procedimentos realizados para os
devidos fins. Ele nao pode ser fornecido a qualquer terceiro sem o nosso
prévio consentimento por escrito.

Nos gostariamos de expressar nossa gratidao pela assisténcia e colaboracao
recebida da equipe interna da Companhia durante a execucao dos nossos
trabalhos e colocamo-nos a disposicdo para quaisquer esclarecimentos
adicionais.

Este relatorio entregue no seu respectivo arquivo eletronico (i.e., “pdf”)
configura a conclusao de nossos trabalhos.

Cordialmente,

DocuSigned by:

o Mopre Massas Jolasd

5838DFF7283F4EA...
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Atencao
Consideracdes iniciais

O presente relatério ndo pode ser fornecido a qualquer terceiro fora do
ambito da Recuperacdo Judicial, nem as informacdes apresentadas neste
relatério podem ser reproduzidas, disseminadas ou reveladas, em parte ou na
integra, por nenhum meio ou forma, sem o nosso prévio consentimento por
escrito.

Este trabalho foi elaborado com a finalidade especifica definida na secao
“objetivo dos trabalhos” constante neste relatorio e o uso para outra
finalidade, para data-base diferente da especificada ou extracao parcial de
dados sem o texto completo, nao apresenta ou reproduz confiabilidade.

Independéncia

Nenhum membro da BDO Brazil tem ou pretende ter interesse financeiro,
direto ou indireto, na Companhia e/ou nos ativos-objeto deste relatorio,
assim como os honorarios referentes ao presente trabalho ndao guardam
relacdo de qualquer espécie ou natureza com o seu resultado.

Relatorio de Plano de Recuperacéo Judicial | Sociedade Brasileira e Japonesa de
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Resultados projetados

Normalmente existem diferencas entre resultados projetados e reais, dado
que acontecimentos podem nao ocorrer como esperado e as circunstancias e
a realidade dos empreendimentos podem mudar, diferencas essas que podem
ser significativas. Os procedimentos que realizamos foram limitados aqueles
que a Companhia e Contratante determinaram melhor atender as suas
necessidades de informacao e, como tal, os nossos procedimentos nao
constituem uma auditoria das demonstracoes financeiras ou de um exame de
controles internos. Nos nao verificamos independentemente as informacoes
contidas neste relatorio e, portanto, nao expressamos opiniao e nao fazemos
nenhuma representacdo quanto a sua exatiddao ou completude. Nés nao
revimos este relatério com a Administracdo da Companhia para confirmar a
precisao factual ou projecoes.

Fonte das informacdées

Os dados incluidos neste relatorio foram extraidos de informacoes fornecidas
a nos durante a discussao com a Contratante, através de registros fornecidos
a nos pela Companhia, e de dados publicos de mercado.

Exceto onde indicado em contrario, os procedimentos realizados foram
baseados em informacdes fornecidas pela Administracao da Companhia e em
material disponibilizado a n6s em formato eletrénico. Nos nao compilamos
nem auditamos quaisquer informacdes financeiras contidas neste relatorio e,
portanto, nao expressamos uma opiniao ou qualquer outra forma de garantia
ou representacdes quanto a sua exatidao, integridade ou formato de
apresentacao.

IBDO

Este documento é cdpia do original, assinado digitalmente por JEREMIAS ALVES PEREIRA FILHO e Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo, protocolado em 14/08/2025 as 17:32 , sob o nimero WIMJ25418955594

Para conferir 0 original, acesse o site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 1047518-86.2025.8.26.0100 e codigo jveJubal.



Docusign Envelope ID: DB5866B6-F35F-4E48-8835-3CA25BA115AC

Uso do relatorio

Este relatorio pode ndo ser adequado para qualquer outro propodsito além de
ajudar na apresentacao do Plano de Recuperacao Judicial da Companhia.
Dado o fato de que muitos aspectos da Recuperacao Judicial nao foram
finalizados ou ainda nao estao documentados, algumas alteracdes podem
afetar materialmente a informacao financeira que temos recebido e incluidas
neste relatorio.

Nos nao temos nenhuma obrigacdo de atualizar nosso relatorio ou revisar as
informacdes contidas aqui por conta de eventos e/ou transacoes que ocorram
apos a data deste relatorio.

A BDO Brazil, todavia, se reserva ao direito de revisar todos os calculos
referidos neste relatorio, se julgar necessario, bem como revisar sua
conclusdo, caso tenha conhecimento posterior de informacdes nao disponiveis
por ocasiao da emissao deste relatorio.

Itens de natureza fiscal

O trabalho considera a Companhia livre de 6nus e encargos que, porventura,
existam sobre ela, exceto aqueles expressos neste relatério. Nao efetuamos
investigacdes e ndo assumimos responsabilidade quanto as matérias de cunho
documental, legal, fiscal ou trabalhista.

Gostariamos de informar que qualquer aconselhamento fiscal que possa estar
contido na presente comunicacao (incluindo os anexos) nao se destina e nao
pode ser usado com a finalidade de (i) evitar sancdes fiscais junto a Lei de
Imposto de Renda nacional ou estrangeiro ou disposicoes da lei fiscal
aplicavel, estadual, provincial, ou municipal ou (ii) promover ou recomendar
a outra parte quaisquer assuntos relacionados com tributos aqui abordados.
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NoOs nao podemos dar garantia de que qualquer conselho fiscal contido aqui
seria aceito por qualquer autoridade fiscal ou judicial ou que, no caso do
questionamento pelas autoridades fiscais, que qualquer posicao aqui
estabelecida ira prevalecer. A BDO Brazil ndo é um fiador ou uma garantidora
das partes na aplicacao de qualquer aconselhamento fiscal recebido.
Qualquer conselho aqui expresso € baseado unicamente em nossa
interpretacao da Lei de Imposto de Renda, lei estadual, lei provincial, ou lei
municipal aplicaveis, regulamentos de imposto de renda complementares,
decisbes judiciais, e/ou procedimentos emitidos por autoridades fiscais e
outras autoridades consideradas relevantes. Leis de impostos, tributos e
demais regulamentos, assim como respectivas interpretacoes administrativas
e judiciais, estao sujeitos a alteracoes, as quais podem afetar adversamente
estas conclusoes.

Qualquer aconselhamento pode ser significativamente afetado se houver
qualquer alteracao, incluindo qualquer alteracao com efeitos retroativos, na
Lei de Imposto de Renda, outras leis e regulamentos, orientacao
administrativa, ou na interpretacao judicial prevalecente. Nesses casos,
qualquer aconselhamento aqui expresso teria necessariamente de ser
reavaliado a luz de tais mudancas. Nos ndao temos nenhuma responsabilidade
de atualizar qualquer aconselhamento contido neste documento face as
alteracdes na lei aplicavel ou interpretacdes que ocorram apods a data deste
relatorio.

O foco dos nossos procedimentos foi para ganhar uma compreensao da postura
fiscal geral da Companhia. O ambito desses procedimentos foi limitado. Logo,
nossos comentarios podem nao necessariamente divulgar todas as questoes
fiscais relevantes da Companhia, ou revelar erros ou fraudes, se houver, na
informacao subjacente, fornecida a nés. Além disso, ndo fazemos quaisquer
afirmacoes relativamente a adequacéo dos procedimentos que realizamos.
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Clareza das informacdes financeiras e limitacdes
Os dados financeiros historicos utilizados nao foram auditados pela BDO.

Destaca-se que a Companhia é auditada pela Padrao Auditoria S.S., sendo que
a Demonstracao Financeira Auditada, referente ao exercicio de 31 de
Dezembro de 2024, apresentou as seguintes ressalvas:

=  Provisdo de honorarios médicos e instituicoes de saude: “A
Administracao constituiu provisao de honorarios médicos e instituicoes de
salde no montante de RS 22. 795 mil. Todavia, nao foi possivel a
verificacdo da memoria de calculo da referida provisdo, nem como nos
satisfazer por outros testes. Consequentemente, nao foi possivel obter
evidéncia de auditoria apropriada e suficiente para validacao do valor
contabil registrado”; e

= Incerteza relevante relacionada com a continuidade operacional: Em
funcao do déficit de RS 46.489 mil, passivo circulante excedendo o ativo
circulante em RS 58.544 mil e o patrimonio liquido estar negativo em
RS 130.163 mil, durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2024,
existia incerteza relevante, que pode levantar dlvida significativa quanto
a capacidade de continuidade operacional da Companhia.

Adicionalmente, a Demonstracao Financeira auditada indica énfase sobre
“Entidade como associacao certificada como beneficente de assisténcia social
e continuidade normal de suas atividades”, indicando que as demonstracoes
foram elaboradas no pressuposto de continuidade normal das atividades da
Companhia como CEBAS - Entidade Beneficente de Assisténcia Social, de modo
que nao contemplam quaisquer ajustes nas contas de ativo e passivo.
Adicionalmente, esta mencionado que “o processo com o pedido de renovacao
nao foi concluido, estando a Entidade alcancada pelo disposto no §2, do artigo
37, da Lei Complementar n2 187/2021, ao estabelecer que ‘§2°: A certificacao
da entidade permanece valida até a data da decisdo administrativa definitiva

’r”

sobre o requerimento de renovacao tempestivamente apresentado’”.

Destacamos que as informacoes utilizadas como base foram obtidas através
dos balancetes e demonstracdes financeiras fornecidas pela Contratante.
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Adicionalmente, reforcamos que nao fomos contratados para realizarmos uma
auditoria da Companhia com a finalidade de expressar uma opiniao sobre
elementos especificos apresentados neste relatdrio, contas contabeis da
Companhia ou quaisquer outros itens. Consequentemente, nao expressamos
tal opiniao.

Além disso, nos nao expressamos qualquer opinido sobre sistemas de controles
internos da Companhia ou qualquer parte deles. Se tivéssemos executado
procedimentos adicionais, outros assuntos poderiam ter vindo ao nosso
conhecimento que teriam sido relatados a vocés.
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Glossario

ABIIS

BACEN
Beta

BIP

BNDES

CAGR

CAPEX

CMB
CNSaude

Companhia

Contratante

CSLL
DCF

DRE
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Alianca Brasileira da IndUstria Inovadora em Satde
Banco Central do Brasil.

Coeficiente que mede o risco nao diversificavel a que
um ativo esta exposto.

Boletim Informativo Planisa.
Banco Nacional de Desenvolvimento Economico e Social.

Taxa de crescimento anual composta ou “compound
annual growth rate”.

Despesas de capital ou investimentos em bens de capital
ou “capital expenditures”.

Confederacdo das Santas Casas de Misericordia,

Hospitais e Entidades Filantropicas.
Confederacao Nacional de Saude.

Sociedade Brasileira e Japonesa de Beneficéncia Santa
Cruz ou “Hospital Japonés Santa Cruz”.

Sociedade Brasileira e Japonesa de Beneficéncia Santa
Cruz ou “Hospital Japonés Santa Cruz”.

Contribuicéo social sobre o lucro liquido.
Fluxo de caixa descontado ou “discounted cash flow”.

Demonstracao de resultado do exercicio.

Relatorio de Plano de Recuperacéo Judicial | Sociedade Brasileira e Japonesa de

Beneficéncia Santa Cruz
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EBIT

EBITDA

FBH
IBGE
IFRS
IGP-M
IPCA
IRPJ

Kd
Ke
LTM

Lucro liquido

Mid-year
convention

fls. 4080

Lucro antes de juros e impostos ou “earnings before
interest and taxes”.

Lucro antes de juros, impostos, depreciacao e
amortizacao ou “earnings before interest, taxes,
depreciation and amortization”.

Federacao Brasileira de Hospitais.

Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica.
“International Financial Reporting Standards”.

indice geral de precos de mercado.

indice nacional de precos ao consumidor amplo.
Imposto de renda.

Custo do capital de terceiros.

Custo do capital proprio ou taxa de retorno exigida pelo
acionista.

Ultimos doze meses ou “last twelve months”.
Equivalente ao lucro ou prejuizo do exercicio.

Ressalta-se que para o desconto do fluxo projetado foi
adotada a Mid-year convention, metodologia de periodo
de desconto que assume que o fluxo de caixa seja
recebido no meio do ano ao invés do final do ano.
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Organizacao para a Cooperacao e Desenvolvimento

OCDE Econdmico

Selic Sistema Especial de Liquidacao e Custodia.

SFP Prémio de Risco Especifico ou “Specific Firm Premium”.
SUS Sistema Unico de Saude.

WACC Custo de capital médio ponderado ou “weighted average

cost of capital”.

Todos os montantes encontram-se em Reais (“BRLS” ou “RS”).
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Sumario executivo

Sabendo-se que o objetivo primordial da Recuperacao Judicial é garantir que, além de saldar dividas decorrentes da execucdo das atividades mercantis, a empresa
sobreviva como pessoa juridica atuante, a ora Recuperanda espera que o plano apresentado promova o seu restabelecimento social.

A BDO projetou o fluxo de caixa futuro do Hospital Japonés Santa Cruz na data-base de 31 de Abril de 2025 utilizando a abordagem de renda para analisar a
viabilidade sustentavel das operacdes da Sociedade Brasileira e Japonesa de Beneficéncia Santa Cruz, exibindo as condicdes de melhoria de sua rentabilidade e
geracao de caixa para o saneamento de seus débitos junto aos credores. Com as projecoes para os proximos dezenove anos e oito meses e o valor do fluxo de caixa
futuro da Companhia, auferiu-se o seguinte resultado:

Saldo final de caixa apds dezenove anos e oito meses projetados - Valores em milhares de Reais

Descricao Valor

( =) Caixa total em 19 anos e oito meses 55.953
(- ) Total da divida inclusa na Recuperacao Judicial (47.127)
(- ) Juros e correcao monetaria (5.774)
Saldo final de caixa apo6s deducdo da divida, juros e correcao monetaria 3.052

Ao final do periodo de 19 anos e oito meses apds a homologacao do Plano de Recuperacao, estima-se que seguindo os meios discriminados no presente trabalho, a
geracao de caixa da Sociedade Brasileira e Japonesa de Beneficéncia Santa Cruz sanaria os débitos devidos junto aos credores e a mesma retomara sua boa condicao
financeira e situacdo econdmica, estabelecendo-se novamente como empresa de destaque no ramo.

Sabendo-se que o objetivo primordial da Recuperacéo Judicial é garantir que, além de saldar dividas decorrentes da execucao das atividades mercantis, a empresa
sobreviva como pessoa juridica atuante, a ora Recuperanda espera que o plano apresentado promova o seu restabelecimento social.

Secao 1: Sumario executivo
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Docusign Envelope ID: DB5866B6-F35F-4E48-8835-3CA25BA115AC

Introducéao
Objetivo dos trabalhos

Os trabalhos tiveram como objetivo a organizacao do Plano de Recuperacao
da Sociedade Brasileira e Japonesa de Beneficéncia Santa Cruz, visando a
viabilidade sustentavel de suas operacoes, exibindo as condicées de melhoria
de sua rentabilidade e geracdo de caixa para o saneamento de seus débitos
junto aos credores.

Escopo dos trabalhos

Os trabalhos foram desenvolvidos com base nas demonstracées contabeis nao
auditadas da Companhia de Janeiro de 2022 até Abril de 2025, e na relacao
detalhada dos credores e o valor dos seus respectivos créditos, tendo como
base o pedido de Recuperacao Judicial solicitado pela Administracao da
Companhia em 09 de Abril de 2025, e outras informacdes da sua operacao.

Secao 2: Introducao
Relatorio de Plano de Recuperacéo Judicial | Sociedade Brasileira e Japonesa de
Beneficéncia Santa Cruz
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Docusign Envelope ID: DB5866B6-F35F-4E48-8835-3CA25BA115AC

Visao geral da Companhia

SANTA CRUZ

HOSPITAL JAPONES

A Sociedade Brasileira e Japonesa de Beneficéncia Santa Cruz, cujo CNPJ é
60.552.098/0001-11 (aberto em 31 de Outubro de 1966, esta localizada na
Rua Santa Cruz, 398, no bairro da Vila Mariana, na cidade de Sao Paulo. A
Companhia tem como atividade principal “atividades de atendimento
hospitalar, exceto pronto-socorro e unidades para atendimento a urgéncias”.

De acordo com a Demonstracao Financeira Auditada de 2024, a Companhia foi
“fundada em 09 de Outubro de 1926, sob a denominacao de ‘Sociedade
Japonesa de Beneficéncia no Brasil’ (Zai Brasil Nipponjin-Dojin Kai) e
nacionalizada de acordo com o Decreto-Lei n° 383, de 18 de Abril de 1938 e
em 10 de Abril de 1939, data em que passou a ter denominacao ‘Sociedade
de Beneficéncia Santa Cruz’, modificada finalmente pela alteracao
estatutaria, conforme Ata de Assembleia Geral Extraordinaria, realizada em
13 de Marco de 1990, confirmado pelo Decreto Presidencial n° 98.946 de
13.02.90, que propiciou a Reintegracao da Comunidade Nipo Brasileira ao
Hospital Japonés Santa Cruz. E uma sociedade civil beneficente que tem por
finalidade o atendimento na Salude por meio do Hospital Japonés Santa Cruz
e, até o encerramento do exercicio de 2024 é possuidora do Certificado de
Atendimento Beneficente na Saude”.

Importante ressaltar que, de acordo com a peticao inicial, a Companhia foi
inaugurada “em 29 de Abril de 1939, resultado do esforco coletivo da Familia
Imperial do Japao, do Governo Japonés e dos imigrantes daquele pais irmao,
que constituem a maior comunidade de japoneses e descendentes fora do
Japao”. Como exemplo, em 1934 houve uma doacdao do Imperador para a
construcdo do hospital, sendo que esta doacao deu inicio a campanha que
contou com a ajuda de muitas familias.

Secao 3: Visao geral da Companhia
Relatorio de Plano de Recuperacéo Judicial | Sociedade Brasileira e Japonesa de
Beneficéncia Santa Cruz
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De acordo com informacoes fornecidas pela Administracao da Companhia,
destaca-se que:

A Companhia é uma associacéo civil beneficente, sem fins lucrativos;
Tem como finalidade a assisténcia médica ambulatorial e hospitalar,
centro de ensino e de pesquisas;

Possui 165 leitos operacionais, sendo 30 em UTI e os demais distribuidos
entre apartamentos e enfermarias, realizando mais de 1 milhao de
atendimentos por ano;

Possui pronto atendimento geral e um centro de cirlrgico geral;

Possui um centro oncoldgico moderno, fundado em 2022, com diversas
subespecialidades;

Oferece atendimento em +40 especialidades médicas; e

Certificacao da Organizacao Nacional de Acreditacao (ONA II).

Fonte: Administracdo da Companhia, Junho de 2025.

Em relacdo ao imdvel (localizado na Rua Santa Cruz, 398 - Vila Mariana - Sao
Paulo/SP), destaca-se que o mesmo foi adquirido em 1926, sendo que a area
do terreno possui 14.100 m? e a area construida é de 15.001 m2.
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Principais especialidades

Segundo informacdes fornecidas pela Administracao da Companhia,
atualmente as principais especialidades médicas, em termos de
representatividade de vendas, sao:

Hemodialise;
Hemodinamica;
Oftalmologia;
Neurologia.
Ortopedia; e
Oncologia.

Fonte: Administracdo da Companhia, Agosto de 2025.

Em termos de representatividade de receita, a Administracao da Companhia
informou que as receitas mais relevantes seriam com hemodinamica e
hemodialise.

Adicionalmente, conforme Pedido de Recuperacao Judicial datado em 09 de
Abril de 2025, destaca-se que a Companhia presta atendimento em diversas
especialidades, destacando-se entre outros, a oftalmologia, pela qual a
Companhia sempre foi referéncia.

No entanto, destaca-se também o convénio relevante com a Secretaria
Municipal de Saude, por meio da qual oferece hemodialise em um percentual
que chega a 90% de atendimento a pacientes SUS, e hemodinamica,
procedimentos de cateterismo a angioplastia, também em percentuais
semelhantes para o SUS.

Além disso, a Companhia também realiza cirurgias ortopédicas a titulo
gratuito para pacientes SUS, além de fisioterapia e oferecimento de proteses
para idosos em situacao de vulnerabilidade.

Secao 3: Visao geral da Companhia
Relatorio de Plano de Recuperacéo Judicial | Sociedade Brasileira e Japonesa de
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Linha do tempo

Docusign Envelope ID: DB5866B6-F35F-4E48-8835-3CA25BA115AC

Apresentamos a seguir uma breve linha do tempo do historico da Companhia, com base em informacdes fornecidas pela Contratante.

Linha do tempo da Companhia, de acordo com informacées fornecidas pela Contratante

Fundagéo da Sociedade
de Beneficéncia Japonesa
Dojinkai

1926

1934

Doacgéo do Imperador do
Japao para a construg¢do do
Hospital Santa Cruz

Secao 3: Visao geral da Companhia

Inauguracgao do Hospital,
que era uma grande
referéncia na Ameérica Latina

1939

1977

Pioneirismo em adotar o
programa de Residéncia
Meédica como hospital particular

S vas

Comeco dos atendimentos
assistenciais de Instituicdes
japonesas no Brasil

1993

2004

Inicio do primeiro programa
de tratamentos as vitimas
da bomba atémica

Pioneirismo em adotar o
Sistema de Producao TPS,
em parceria com a Toyota

2016
2016

Durante as Olimpiadas, o
Hospital ofereceu suporte
médico aos turistas
japoneses

0800-778-2016 .

b o

Fonte: Administrac@o da Companhia, Junho de 2025.
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Parcerias com universidades
japonesas, com encontros
focados em inovagao

2016
2018-2019

Recebem o certificado da ONA de
seguranga e qualidade e investem
em técnicas de cirurgias
minimamente invasivas
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Razdes da crise - Motivos para o pedido de Recuperacao Judicial

Conforme informacoes fornecidas pela Companhia, destaca-se que, antes da
pandemia, o Hospital Japonés Santa Cruz apresentava uma situacao financeira
positiva. Contudo, com a pandemia, a Companhia passou a enfrentar
dificuldades decorrentes de diversos fatores.

Um dos principais fatores foi o processo de consolidacao do setor hospitalar.
Por se tratar de um hospital filantropico, o Hospital Japonés Santa Cruz nao
acompanhou o movimento de fusdes e aquisicoes observado entre hospitais
com fins lucrativos, o que resultou em perda de competitividade frente aos
demais players do mercado.

Adicionalmente, a Administracao da Companhia ressaltou o impacto negativo
causado pelo descredenciamento do pronto-socorro do Hospital Japonés Santa
Cruz pela operadora SulAmérica. Apesar desse revés, a Companhia conseguiu
manter o credenciamento junto a outras operadoras relevantes, como
Bradesco, Porto Seguro e Unimed, o que permitiu a continuidade das
operacoes. Apesar da manutencao das atividades, a situacao financeira da
Companhia se agravou em 2024, especialmente devido a problemas de fluxo
de caixa, que levaram ao aumento do endividamento com o objetivo de
garantir o pagamento aos médicos.

Historicamente, a Companhia contou com apoio financeiro de entidades
japonesas, como o Hospital Nipo-Brasileiro. No entanto, diante do
agravamento da situacdo, a Administracao informou que o Ultimo aporte de
recursos foi realizado mediante a oferta de imdvel como garantia real.

Em relacdo a estrutura do Hospital Japonés Santa Cruz, a Administracao
também informou que parte do parque tecnologico foi adquirido por meio de
doacdes, sendo que empresas forneciam equipamentos para posterior
utilizacao em outros clientes.

Diante desse cenario adverso, a Companhia elaborou um plano estratégico de
desinvestimento, incluindo, por exemplo, o departamento oftalmologico, com
0 objetivo de gerar caixa e gerenciar o endividamento. Destaca-se que o
departamento de oftalmologia permanece em funcionamento, embora o
nimero de atendimentos tenha apresentado uma reducdo em relacao ao
padrao historico.

Secao 3: Visao geral da Companhia
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Outra iniciativa foi a busca por parcerias estratégicas, que ndo avancaram
devido, entre outros fatores, ao patrimonio liquido negativo da Companhia, o
que afastou potenciais investidores.

Como consequéncia de toda essa conjuntura, houve um agravamento no
relacionamento com os médicos, uma vez que o Hospital Japonés Santa Cruz
se comprometeu a regularizar pagamentos em atraso, sem conseguir cumprir
com tais compromissos. Essa situacao representa um fator adicional de risco,
pois pode resultar em perda de receita, dado que os médicos deixariam de
encaminhar pacientes ao hospital.

Em Janeiro de 2025, diante do agravamento da situacao, a Companhia buscou
atrair um socio estratégico ou fundo de investimento, considerando que o
terreno do hospital poderia representar um diferencial atrativo. No entanto,
essa iniciativa nao obteve éxito.

Ainda segundo a Administracao, por conta da reducao de sua atividade no
final do exercicio de 2024, a Companhia vem desde entao operando com 35%
de seus leitos e com o objetivo Unico de manter-se aberto e em
funcionamento, para poder seguir negociando com potenciais investidores e
parceiros estratégicos, o que explica a queda ainda mais acentuada do
faturamento no exercicio parcial de 2025 (Janeiro a Abril).

Neste contexto, também conforme mencionado no Pedido de Recuperacao
Judicial, destaca-se a necessidade da Companhia de manter estoque de
medicamentos e produtos médicos para atender a multiplicidade de servicos
hospitalares prestados aos seus pacientes diretos e conveniados, de modo que
sempre se viu na indispensavel condicdo de obter constante e regular
fornecimento, que envolve enorme de diversidade de produtos em milhares
de itens, com precos elevados e pagamento a vista aos débitos acumulados.

Diante de todos os fatores mencionados, a Companhia concluiu que seria
necessario ingressar com pedido de Recuperacao Judicial, com o objetivo de
obter folego financeiro e estrutural para superar a crise enfrentada.

IBDO
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Destacamos que a Contratante confirmou que a Companhia continua operando normalmente, ainda que com uma taxa de ocupacao mais baixa, apds a Acao de
Recuperacao Judicial, como pode ser evidenciado pelas imagens a seguir.

Fonte: Administracdo da Contratante, Agosto de 2025.

Secao 3: Visao geral da Companhia
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Conjuntura econdémica
Contexto geral

Ao longo dos ultimos anos, o Brasil enfrentou diversos desafios, incluindo dificuldades economicas e desconfianca por parte dos investidores. Essa desconfianca
pode ser atribuida a fatores politicos, como em relacdo a capacidade do governo em elaborar politicas de longo prazo, bem como aos continuos escandalos de
corrupcao. Além disso, o aumento da divida publica, a falta de industrializacdo do pais e a sua excessiva dependéncia de commodities tornam a economia brasileira
mais vulneravel em comparacao com a de paises desenvolvidos.

Apresentamos a seguir o Rating mais atual do Brasil, conforme avaliacdo das principais agéncias de classificacao de risco.
Informacdes de Rating de acordo com as informagdes mais atuais

Continuacao de um crescimento econdmico sélido e sustentavel, de
uma economia diversificada e que nao seria totalmente vulneravel = Vulnerabilidades fiscais;

Ba1 - Ba1 a choques externos. Mudanca na perspectiva relacionada a = Taxa de juros elevada;

Moody’s Positiva > Estavel deterioracao acentuada na capacidade de pagamento da divida, =  Estrutura da divida publica atrelada a juros
(Maio/2025) avanco mais lento que o esperado na construcao de credibilidade variaveis e inflacao; e
fiscal e capacidade limitada de reduzir significativamente as = Rigidez orcamentaria.

vulnerabilidades fiscais.
Manutencao de uma posicao externa sélida, apoiada por fortes

BB- > BB exportacdes de commodities e pelo status do real como moeda =  Deterioracao fiscal;
Standard & Poor’s Estavel > Estavel “negociada ativamente”, o que reduz a dependéncia do pais de = Rigidez orcamentaria; e
(Junho/2025) financiamento externo. Expectativas que a partir de 2026 existam = Taxa de juros elevada.

iniciativas destinadas a lidar com o fraco perfil fiscal do pais.

Divida publica alta e crescente do Brasil, com rigidez orcamentaria,
BB > BB baixos indicadores de governanca e o crescimento potencial
Fitch Estavel > Estavel relativamente baixo da economia. Destaca-se ainda dificuldades no
Junho/2025 relacionamento do Governo brasileiro com o Congresso, e potencial
( ) atraso da resolucao de dificuldades fiscais considerando a eleicao
em 2026.

Fraco potencial de crescimento economico;
Baixa pontuacao de governanca;

Rigidez orcamentaria; e

Relacéo divida publica/PIB elevada e crescente.

Fontes: Indicadas acima.

Observa-se que, apesar das dificuldades, houve avancos recentes, incluindo reformas fiscais e tributarias, bem como a manutencdao de um Banco Central
independente. No entanto, as agéncias de classificacao de risco alertam que questdes fiscais, tal como o aumento da divida publica, podem afetar negativamente
0 Rating se o governo nao agir com cautela. Considerando-se as informacdes apresentadas anteriormente, destaca-se que, para impulsionar o crescimento
econdmico, o governo deve realizar investimentos estratégicos, tais como em infraestrutura (por exemplo, estradas, aeroportos, portos e ferrovias), sendo que
parcerias com a iniciativa privada sao fundamentais para manter o equilibrio das contas publicas.

Secao 4:
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Perspectivas macroecon6émicas

Em relacao as perspectivas, de acordo com o Sistema de Expectativas de Mercado do Banco Central do Brasil na data-base de 30 de Abril de 2025 (em funcédo da
data-base), espera-se um crescimento do PIB de 2,49% em 2025, seguido de um crescimento de 2,00% em 2026, juros de 15,00% em 2025 e de 14,50% em 2026.
Ademais, o Banco Central do Brasil projeta cambio acima de RS 5,85/ddlar para os proximos anos.

Expectativas em relacéo a indicadores macroecondémicos

2,49% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00%
Taxa projetada - Selic 15,00% 14,50% 12,00% 10,00% 9,00%
Inflacao projetada - IPCA 5,74% 4,90% 3,63% 3,48% 3,00%
Inflacao projetada - IGP-M 4,16% 5,00% 4,04% 4,25% 5,00%
Cotacéo Ddlar - Fim do periodo (RS) 5,85 6,05 6,13 6,22 6,28

Fonte: Sistema de expectativas de mercado - Banco Central do Brasil - Indicadores do Top 5 - 30 de Abril de 2025.

E importante destacar que essas perspectivas podem ser impactadas significativamente por fatores internacionais, como os efeitos remanescentes da pandemia
de Covid-19, o conflito Russia-Ucrania, tensdes no Oriente Médio e, é claro, as politicas monetarias adotadas em resposta ao contexto macroeconémico, visando o
controle das taxas basicas de juros principalmente no Brasil e nos Estados Unidos.
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Analise de mercado

Considerando-se que o Hospital Japonés Santa Cruz é uma instituicao privada
beneficente e que oferece alguns servicos em parceria com o SUS,
apresentaremos a seguir uma analise do setor de salde no Brasil, com foco
em hospitais. Adicionalmente, considerando-se a relevancia que as receitas
mais relevantes do HJSC seriam com hemodinamica e hemodialise,
apresentaremos também perspectivas mais especificas sobre esses servicos.

Setor de saude e hospitalar no Brasil

Breve overview do setor de satde no Brasil

De acordo com a Moody’s Local, a demanda do setor é impulsionada
principalmente pelo envelhecimento da populacao, pelo aumento do acesso
e pela crescente preocupacao com salde e bem-estar. Além disso, essa
demanda esta correlacionada ao desempenho econémico e ao nivel de
emprego do pais, especialmente no segmento privado.

No Brasil, o setor de salde no Brasil pode ser dividido em trés principais
segmentos:

Publico: Servicos financiados e oferecidos pelo Estado;
Privado: Servicos oferecidos por instituicoes que podem ter fins lucrativos
ou nao, podendo ser financiados tanto por fontes privadas quanto
publicas; e

= Suplementar: Engloba planos de saude privados e apdlices de seguro.

Em relacao ao segmento publico, destaca-se que a atuacdo através do Sistema
Unico de Salude (SUS).
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Segundo a Fiocruz, o Sistema Unico de Salide “prevé uma estrutura hibrida de
gestdo da saude, baseada no funcionamento simultaneo de uma rede de
atendimento publica e gratuita ao cidadao e outra privada, que atua de
maneira complementar e conforme as diretrizes do SUS”.

Ainda de acordo com a Fiocruz, “com as restricoes dos servicos e recursos
investidos pelo Estado para atender as demandas de salde da populacdo
brasileira, o setor privado vem atuando sob a forma de planos e seguros de
salde, bem como de hospitais, clinicas, laboratorios, e consultdrios
particulares”.

E importante destacar que o SUS é um dos maiores sistemas de salide publica
no mundo e, segundo o Ministério da Salde, “a gestao das acdes e dos servicos
de saude deve ser solidaria e participativa entre os trés entes da Federacao: a
Unido, os Estados e os municipios. A rede que compde o SUS é ampla e abrange
tanto acdes quanto os servicos de saude. Engloba a atencdo primaria, média
e alta complexidade, os servicos urgéncia e emergéncia, a atencao hospitalar,
as acoes e servicos das vigilancias epidemiologicas, sanitaria, ambiental e
assisténcia farmacéutica”.

Para se ter uma ideia da relevancia do SUS para a populacdo brasileira,
pesquisa realizada pelo Observatoério da Saude Publica indica que cerca de
89,2% dos respondentes utilizariam o Sistema Unico de Salde.

Participacao de brasileiros que utilizam o SUS (%)

Descricao Participacao (%)

Utilizacao do SUS
Fonte: Observatorio da Saude Publica, Abril de 2025.

89,3%

Sobre os resultados anteriores, o Observatorio da Satde Publica destaca que
os servicos publicos de salide impactam toda a populacao por meio de diversas
iniciativas, como campanhas de vacinacdo, atendimentos de urgéncia,
programas de vigilancia sanitaria, entre outras.

Entendendo-se a relevancia desse sistema para a populacao do pais, é
importante destacar algumas questées negativas, tais como a demora no

atendimento e a burocracia nos encaminhamentos.
I—
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Ainda de acordo com o Observatorio da Saude Plblica, entre os respondentes
que utilizam o SUS, cerca de 49,1% afirmaram nao ter buscado atendimento
devido a superlotacdo das unidades e a demora no atendimento. Além disso,
aproximadamente 41,9% apontaram a burocracia nos encaminhamentos como
um fator que os desmotivou a procurar atendimento. E importante destacar
gue um mesmo respondente pode indicar ambos os fatores como motivos para
nao buscar por atendimento.

Motivos pelos quais quem utiliza o SUS respondeu que nao buscou
atendimento quando necessario (%)

Descricao Participacéao (%)
Superlotacdo e demora no atendimento 49,1%
Burocracia nos encaminhamentos 41,9%

Fonte: Observatério da Saude Publica, Abril de 2025.

Desta forma, ainda segundo o Observatoério da Satde Publica, o SUS enfrenta
desafios estruturais relacionados a alta demanda de usuarios, evidenciando a
necessidade de ampliar os investimentos e aprimorar a gestao dos servicos,
com o objetivo de aumentar a oferta de atendimentos e reduzir o tempo de
espera para a populacao.

Nesse cenario, o setor privado desponta como uma alternativa para a parcela
da populacao que dispoe de recursos financeiros para arcar com os custos dos
servicos de salde.

Além disso, segundo noticia da Medicina S.A., o setor tem enfrentado desafios
econdmicos relevantes nos Ultimos anos, especialmente no periodo pos-
pandemia. De acordo com a publicacdo, esse cenario adverso resulta da
combinacao de diversos fatores que impactaram principalmente as
operadoras de planos de salde e, consequentemente, os prestadores de
servicos, como os hospitais. Um dos principais fatores foi a demanda
reprimida por exames durante o pico da pandemia, que, ao ser retomada,
gerou um aumento expressivo no volume de atendimentos e procedimentos
realizados, pressionando tanto as operadoras quanto os hospitais.
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Além disso, destaca-se a questao do crescimento dos custos no setor médico.
De acordo com noticia da Veja, em 2024 os custos no setor médico
apresentaram um aumento significativo, sendo que os custos dos
medicamentos apresentaram um crescimento de cerca de 16,9%, enquanto o
IPCA, por exemplo, foi de cerca de 3,9% no mesmo periodo. De acordo com a
noticia, os aumentos dos custos na salde refletem tanto os reajustes
regulatorios quanto o uso crescente de medicamentos de alta complexidade,
tais como de imunobioldgicos e agentes oncoldgicos. Outro indicio negativo,
em termos de custo, seria, por exemplo, 0 aumento dos custos com materiais
hospitalares, que aumentaram cerca de 14,2% no ano de 2024.

Crescimento de custos no setor médico e com materiais hospitalares em
2024 (%)

Custos no setor médico 16,9%
Custos com materiais hospitalares 14,2%
IPCA 3,9%

Fonte: Veja, 2025.

De acordo com o Boletim Informativo Planisa (BIP), os custos unitarios
hospitalares apresentaram aumentos em praticamente todas as areas,
intensificando os desafios de sustentabilidade financeira enfrentados por
hospitais, operadoras de salde e pacientes.
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Considerando esse contexto, uma das caracteristicas mais marcantes do setor
nos Ultimos anos tem sido a intensa atividade de fusdes e aquisicoes. Segundo
noticia da Veja, apesar da desaceleracao no nimero de transacdes de M&A no
primeiro trimestre de 2025, dados da PitchBook indicam que o setor de salde
permaneceu como um dos protagonistas, respondendo por cerca de 8% do
volume global de transacdes e por aproximadamente 10,7% do valor total
movimentado, equivalente a USS 112,6 bilhoes.

Dados de M&A, no segmento de saude, referentes ao 1° trimestre de 2025

Participagdo no volume global (quantidade) 8%

Participagao no valor total movimentado 10,7%

Valor total movimentado USS$ 112,6 bilhdes

Fonte: PitchBook, 2025.

Como exemplos de transacdes realizadas nos Gltimos anos, noticia da Veja
destaca os cases da Rede D’Or, Intermédica, Dasa, DaVita, Hapvida, Fleury,
Oncoclinicas, Sabin, Viveo e Hermes Pardini.

E importante destacar que, enquanto grandes players privados do setor de
salde buscam consolidar o mercado por meio de fusdes e aquisicGes,
instituicGes publicas e beneficentes enfrentam limitacdes que as impedem de
adotar a mesma estratégia, prejudicando sua competitividade e eficiéncia no
mercado.
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Sobre a relevancia do setor filantropico, dados da Confederacdo das Santas
Casas de Misericordia, Hospitais e Entidades Filantrépicas (CMB) indicam que
em 2023 cerca de 61,3% das internacoes com perfil de alta complexidade
foram realizadas pelo setor filantropico, seguido por 27,9% pela rede publica
e 10,7% pela rede privada.

Participacdo de internacdes com perfil de alta complexidade realizadas
de acordo com cada setor em 2023 (%)

Setor filantrépico 61,3%
Rede publica 27,9%
Rede privada 10,7%

Fonte: CMB, 2024.

Ainda de acordo com o levantamento da CMB, em 2023, cerca de 67% dos
atendimentos de oncologia, 65% das cirurgias de cardiologia e 60% das
cirurgias eletivas de alta complexidade foram realizadas por hospitais
filantrépicos.

Participacdo de procedimentos realizados por hospitais filantropicos em
2023 (%)

Atendimentos de oncologia 67%
Cirurgias de cardiologia 65%
Cirurgias eletivas de alta complexidade 60%

Fonte: CMB, 2024.

Considerando-se as informacdes apresentadas anteriormente, é possivel
identificar a relevancia do segmento filantropico no setor de saude.
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De acordo com Mirocles Véras, presidente da CMB, “a rede hospitalar
filantropica é a base do SUS (Sistema Unico de Salide). Esses nimeros nao sao
apenas estatisticos, eles representam vidas salvas, cuidados oferecidos e a
dedicacao de milhares de profissionais comprometidos com a salde e o bem-
estar da nossa populacao. Os nossos hospitais se orgulham de seu papel e se
comprometem a continuar sendo um parceiro estratégico do SUS, trabalhando
para melhorar cada vez mais a qualidade e a eficiéncia do atendimento a
saude no Brasil”.

E importante destacar que, apesar da relevancia do segmento filantropico, a
viabilidade financeira dessas instituicoes depende, entre outros fatores, dos
valores repassados pelo SUS. No entanto, segundo a CMB, ha uma defasagem
de aproximadamente 60% na tabela de remuneracao do SUS, o que resulta em
um cenario de subfinanciamento. Diante disso, as instituicoes filantropicas
recorrem a alternativas para complementar esses recursos, como doacoes,
emendas parlamentares e empréstimos bancarios.

Segundo o presidente da CMB, “com a melhor remuneracao o nimero de
pessoas atendidas poderia aumentar. Hoje, infelizmente, alguns hospitais
tém diminuido o nimero de atendimentos ndo porque queiram, mas pela
necessidade de manter uma instituicdo aberta. E nds nao estamos falando de
uma empresa privada que quer ter lucro. Nos queremos € a sustentabilidade,
0 equilibrio nos nossos contratos. Com isso teremos condicoes de fazer um
planejamento, aumentar o nimero de leitos, comprar mais equipamentos,
aumentar nosso parque tecnoldgico, nosso nimero de pessoal”.

Como exemplo, destaca-se o proprio exemplo do HJSC, que, segundo a
Federacao das Santas Casas e Hospitais Beneficentes do Estado de Sao Paulo,
enfrenta dificuldades que afetam as Santas Casas e hospitais filantropicos em
geral.

Ressalta-se que a situacdo da Companhia nao é atipica, sendo que, de acordo
com noticia do site Futuro da Salde, hospitais privados e filantropicos devem
cerca de RS 50 bilhdes ao Sistema Unico de Salde, sendo RS 36 bilhdes
registrados na Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional e RS 13 bilhdes na
Receita Federal.
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De acordo com Mozart Sales, Secretario de Atencédo Especializada a Saude do
Ministério da Saude, “o componente da divida hospitalar é maior no setor
filantropico, mas também existe no setor privado. Isso representa um
contingente razoavel de oportunidades para que os hospitais consigam
oferecer servicos ao SUS em condicdes mais equilibradas, sem gerar custos
adicionais ao setor, que ja enfrenta dificuldades para garantir a prestacdo
adequada e a remuneracao justa pelos atendimentos realizados”.

Considerando-se as informacdes apresentadas anteriormente, especialmente
em relacao a importancia do SUS e da dindamica de instituicoes privadas e
publicas, ressalta-se que em Maio de 2025 o Governo Federal anunciou um
programa visando a reducao da espera por médicos especialistas no SUS. De
acordo com noticia do G1, o programa prevé parceria com clinicas e hospitais
privados, prometendo criar um centro de referéncia ao tratamento de cancer
no Brasil.

De acordo com a noticia, o pacote batizado de “Agora tem Especialistas”
prevé a contratacdo de clinicas particulares, ampliacdo dos turnos nos
hospitais publicos, carretas com atendimento movel e transporte de pacientes
até os servicos. Como exemplo das iniciativas, serd aberto um
credenciamento continuo para clinicas, hospitais e ambulatorios privados,
sendo o investimento estimado em cerca de RS 2 bilhdes por ano.

Adicionalmente, noticia do G1 de Junho de 2025 indica que o Governo Federal
passou a permitir que hospitais privados e filantropicos troquem dividas
tributarias com o governo por atendimento a pacientes do SUS, tendo como
objetivo a reducao da fila de espera. As expectativas sao que os primeiros
atendimentos por meio desse instrumento ocorram a partir de Agosto de 2025,
sendo que o abatimento de dividas valera a partir de 2026, considerando um
limite maximo de RS 2 bilhdes por ano. Essa possibilidade de troca de dividas
foi incluida no programa “Agora tem Especialistas”.

De acordo com o Governo Federal, os hospitais privados e filantropicos
oferecerdao servicos em seis areas prioritarias para o SUS: Oncologia,
Ginecologia, Cardiologia, Ortopedia, Oftalmologia e Otorrinolaringologia.
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De acordo com o Ministro Alexandre Padilha, “a logica € simples: se os
hospitais privados fizerem mais cirurgias, mais exames, mais consultas
especializadas e ajudarem o SUS a reduzir filas, eles receberao
compensagoes, seja por meio de créditos tributarios, seja pela reducao de
dividas fiscais. E uma medida inovadora que faz parte da transicdo tributaria
e que também alcanca outros setores, mas aqui ganha um papel decisivo na
saude”.

Logo, com base nas informacdes anteriores, destaca-se que as instituicoes
filantropicas sao fundamentais no setor de salde, porém apresentam diversos
desafios em relacao a viabilidade financeira.
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Perspectivas para o setor de saude no Brasil

As perspectivas para o setor de salde, com foco no setor hospitalar, sao
positivas, estando suportadas especialmente pelo envelhecimento
populacional.

Segundo noticia da Medicina S.A., o setor é fortemente influenciado pelo
crescimento da base demografica e pelo acelerado envelhecimento da
populacao. Apesar do cenario desafiador atual, a publicacdo destaca o grande
potencial de crescimento e consolidacdo do setor privado no médio e longo
prazo. Outro fator relevante para esse potencial é o aumento da oferta de
empregos formais e a melhora do panorama econémico do pais. Por fim,
ressalta-se o déficit significativo de leitos hospitalares - estimado em cerca
de 10 mil - o que representa uma oportunidade relevante para expansao do
mercado.

Em relacao ao envelhecimento populacional, projecoes do IBGE indicam que
a populacéo idosa no Brasil deve crescer a uma taxa de crescimento média
anual de aproximadamente 1,8% entre 2023 e 2070, o que tende a impulsionar
a demanda por servicos de salde ao longo dos proximos anos.

Evolucdo da populacao idosa no Brasil entre 2023 e projetadas para
2030, 2050 e 2070 - Valores em milhdes

2023 2030 2050 2070

Populacéo 3,0 1,2 65,6,0 5,3

CAGR (%) 1,8%
Fonte: IBGE, 2024.

No entanto, a Moody’s Local destaca que a conjuntura macroecondmica impée
desafios relevantes ao setor em 2025, especialmente diante do patamar
elevado da taxa de juros e da expectativa de sua continuidade ou eventual
alta. Nesse contexto, empresas ja altamente endividadas tendem a enfrentar
pressoes adicionais, com o aumento das despesas financeiras comprometendo
ainda mais o fluxo de caixa e a capacidade de investimento.
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Setor hospitalar no Brasil

Especificamente em relacao ao setor hospitalar, destaca-se que o mesmo é
bem fragmentado. De acordo com a Moody’s Local, ha um grande nimero de
unidades de pequeno (até 50 leitos) e médio porte (entre 51 e 150 leitos),
sendo que haveria uma baixa participacao de mercado das maiores empresas
do setor em relacdo ao nimero de leitos.

Segundo a Moody’s Local, os cinco maiores operadores de hospitais privados
possuem cerca de 5-7% dos leitos totais, o que representaria cerca de 15-20%
dos leitos privados.

Porcentagem de leitos dos cinco maiores operadores de hospitais privados

no Brasil (%)
Participacéao (%)

15%-20%%

Descricao

Fonte: Moody’s Local, Janeiro de 2025.

5%-7%
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Sobre essa fragmentacao do mercado, a Moody’s Local destaca que isso
acabaria limitando a quantidade de leitos existentes por hospital, sendo que,
enquanto o pais apresentaria uma média de 78 leitos por hospital, paises
como Franca, Estados Unidos e Alemanha apresentariam cerca de 120, 150 e
200 leitos por hospital, respectivamente.

Quantidade média de leitos por hospital no Brasil e comparativo com
outros paises

78
120
150
200

Fonte: Moody’s Local, Janeiro de 2025.

Como consequéncia dessa fragmentacao, a Moody’s Local destaca que o baixo
nimero de leitos por hospital tende a gerar uma maior probabilidade de
fechamento das unidades, devido a gestdo ineficiente associada a baixa
escala. Isso dificulta a diluicao dos custos fixos, que representam cerca de
60% a 70% dos custos totais, e acarreta ineficiéncias operacionais. Além disso,
a Moody’s Local ressalta que hospitais com baixa escala geralmente possuem
menor poder de barganha com fornecedores e, especialmente, com
operadoras de planos de salde, o que compromete ainda mais seus resultados
financeiros.
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Em termos de evolucdo do nimero de hospitais no pais, considerando o
relatério “Cenario dos hospitais no Brasil - 2024”, elaborado pela
Confederacdo Nacional de Salde (CNSalde) e Federacdo Brasileira de
Hospitais (FBH), nota-se aumentos na quantidade de hospitais desde 2020.

Evolucdo do numero de hospitais no Brasil entre 2020 e

2024
. 7.309

8.000 661 7.039 7.191 7.242

6.000

4.198 4.337 4.466 4.529 4.599
4.000 44 .70 .72 .71 71
2.000 I I I I I
2020 2021 2022 2023 2024

E Privados mPublicos = Total

Fonte: Cendrio dos hospitais no Brasil - 2024, 2025.
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Adicionalmente, conforme pode ser observado a seguir, destaca-se que
segregando-se os hospitais em privado e pulblicos, nota-se que a taxa de
crescimento anual composta entre 2020 e 2024 seria semelhante para ambos
os segmentos, isto &, de 2,3% e 2,6%, respectivamente.

Evolucdo do numero de hospitais no Brasil entre 2020 e 2024

oy e aen e |we |

Hospitais privados 4.198 4.337 4.466 4.529 4.599
Tx. de cresc. (%) N/A 3,3% 3,0% 1,4% 1,5%
CAGR (%) 2,3%
Hospitais publicos 2.444 2.702 2.725 2.713 2.710
Tx. de cresc. (%) N/A 10,6% 0,9% -0,4% -0,1%
CAGR (%) 2,6%
Total 6.642 7.039 7.191 7.242 7.309
Tx. de cresc. (%) N/A 6,0% 2,2% 0,7% 0,9%
CAGR (%) 2,4%

Fonte: Cendrio dos hospitais no Brasil - 2024, 2025.

Considerando as informacgdes apresentadas anteriormente, observa-se um
aumento no nimero de hospitais desde 2020. No entanto, fatores relevantes,
como a fragmentacdo do mercado, podem comprometer a sustentabilidade e
a viabilidade econémica dessas instituicoes.
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Perspectivas para o setor hospitalar no Brasil, incluindo para o setor de hemodindmica e hemodialise

As perspectivas para o setor hospitalar no Brasil sao positivas.

De acordo com a Horizon Grand View Research, a espera-se que entre 2025 e
2030 o tamanho do mercado de servicos hospitalares no Brasil apresentaria
uma taxa de crescimento anual composta de cerca de 4,3%.

Taxa de crescimento anual composta projetada para o tamanho do
mercado de servicos hospitalares entre 2025 e 2030 (%)

Descricao 2025 - 2030

CAGR (%) 4,3%

Fonte: Horizon Grand View Research, 2025.

De acordo com a Horizon Grand View Research, os servicos ambulatoriais
seriam um dos mais relevantes.

Especificamente em relacao aos servicos de hemodinamica, perspectivas da
Mordor Intelligence indicam que o mercado global de monitoramento
hemodinamico deve apresentar uma taxa de crescimento anual composta de
cerca de 4,1% entre 2025 e 2030.

Taxa de crescimento anual composta projetada para o tamanho do
mercado global de monitoramento hemodindmico entre 2025 e 2030 (%)

CAGR (%) 4,1%
Fonte: Mordor Intelligence, 2025.

Segundo a Mordor Intelligence, os principais fatores que impulsionam o
crescimento deste mercado seriam o aumento da populacido geriatrica
gravemente enferma, crescente prevaléncia de doencas cardiovasculares e
diabetes, além de avancos tecnoldgicos em monitoramento minimamente e
nao invasivo.
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Com uma perspectiva mais positiva, a Global Growth Insights indica que o
mercado global de monitoramento hemodinamico deve apresentar uma taxa
de crescimento anual composta de cerca de 6,5% entre 2025 e 2033.

Taxa de crescimento anual composta projetada para o tamanho do
mercado global de monitoramento hemodindmico entre 2025 e 2033 (%)

CAGR (%) 6,5%
Fonte: Global Growth Insights, 2025.

Segundo a Global Growth Insights, o crescimento do mercado estaria
relacionado ao envelhecimento da populacdo, a presenca de uma
infraestrutura de salde avancada e a crescente adocdao de tecnologias
minimamente invasivas em unidades de cuidados cardiacos e departamentos
de emergéncia.

Ja em relacdo a hemodialise, a Mordor Intelligence estima uma taxa de
crescimento anual composta de cerca de 5,2% entre 2025 e 2030 para o
mercado global de hemodialise.

Taxa de crescimento anual composta projetada para o tamanho do
mercado global de hemodialise entre 2025 e 2030 (%)

CAGR (%) 5,2%
Fonte: Mordor Intelligence, 2025.

Segundo a Mordor Intelligence, fatores como o envelhecimento populacional
e doencas como diabete e hipertensdao sao relevantes para justificar o
crescimento projetado.
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De forma semelhante, a Verified Market Reports estima uma taxa de
crescimento anual composta de cerca de 5,5% entre 2026 e 2033 para o
mercado global de hemodialise e dialise peritoneal.

Taxa de crescimento anual composta projetada para o tamanho do
mercado global de hemodialise e dialise peritoneal entre 2026 e 2033 (%)

CAGR (%) 5,5%
Fonte: Verified Market Reports, 2025.

Segundo a Verified Market Reports, a medida que a prevaléncia de doencas
como as renais aumenta, devido a fatores como diabetes e hipertensao, a
demanda por terapias de reposicao renal deve crescer significativamente.

Em uma perspectiva ainda mais positiva, a Data Bridge Market Research
estima uma taxa de crescimento anual composta de cerca de 8,9% entre 2025
e 2032 para o mercado global de hemodialise e dialise peritoneal.

Taxa de crescimento anual composta projetada para o tamanho do
mercado global de hemodialise e dialise peritoneal entre 2025 e 2032 (%)

CAGR (%) 8,9%

Fonte: Data Bridge Market Research, 2025.

Segundo a Data Bridge Market Research, o crescimento € impulsionado por
fatores diversos, tais como a maior conscientizacado com questdes de salde e
diagnostico precoce, além da expansdao dos centros de dialise e da
infraestrutura de salde.

Considerando-se as informacoes apresentadas anteriormente, destaca-se que
as perspectivas para o setor sdo positivas, o que é bom para a Companhia.
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Resumo de perspectivas de mercado
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Apresentamos na tabela a seguir um resumo das perspectivas de crescimento para o mercado de servicos hospitalares, monitoramento hemodinamico e de

hemodialise, ja considerando o diferencial de inflacao.
Resumo de perspectivas de mercado

CAGR (%) - RS

Horizon Grand View Research, 2025. 4,3%

Mordor Intelligence, 2025.
Global Growth Insights, 2025. 6,5%
5,3%
6,5%

4,1%

Mordor Intelligence, 2025. 5,2%
Verified Market Reports, 2025. 5,5%

Data Bridge Market Research, 2025. 8,9%

6,0%
6,3%
9,8%

6,3%

9,8%

6,0%

Este documento é copia do original, assinado digitalmente por JEREMIAS ALVES PEREIRA FILHO e Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo, protocolado em 14/08/2025 as 17:32, sob o nimero WJIMJ25418955594
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Analise de companhias concorrentes e/ou comparaveis

Apresentaremos a seguir uma analise de companhias concorrentes e/ou
comparaveis. O objetivo dessa analise € compreender um pouco mais sobre
os resultados histéricos de pares de mercado e compara-los com os resultados
historicos da Companhia. Destacamos que dificilmente existem duas empresas
idénticas ou muito semelhantes. No entanto, visando atender as boas praticas
de avaliacdo e com o objetivo de embasar e fundamentar as projecoes,
realizamos uma analise historica desses pares de mercado para verificar a
razoabilidade das projecbes e complementar a analise de mercado
apresentada anteriormente.

Como referéncia de companhias concorrentes e/ou comparaveis, efetuamos
uma analise do segmento de atuacdo da Companhia e foram identificadas as
seguintes companhias comparaveis, sem fins lucrativos, que possuem dados
financeiros publicos:

Associacao Evangélica Beneficente Espirito Santense;

Fundacao Adib Jatene;

Associacao Brasileira de Entidades de Assisténcia Social;
Associacao de Caridade Sao Vicente de Paulo;

Associacao Beneficente Seara do Bem;

Casa de Saude Santa Marcelina;

Instituto de Medicina Integral Professor Fernando Figueira - IMIP; e
Sociedade Beneficente Israelita Brasileira Hospital Albert Einstein.

E importante destacar que, por se tratar de um hospital beneficente, a
Companhia nao estd sendo comparada, em nossas analises, aos grandes
players do mercado cujo principal objetivo € a geracdo de lucro, uma vez
que, por exemplo, os modelos de negocio sao substancialmente distintos.

Utilizando dados publicos disponibilizados no Capital IQ, canal de informacgdes
da Standard & Poor’s, analisou-se os resultados historicos das companhias
concorrentes e/ou comparaveis mencionadas anteriormente.
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Analise de companhias concorrentes e/ou comparaveis

Apresentamos a seguir uma breve descricao das companhias consideradas
como concorrentes e/ou comparaveis a Companhia:

= Associacdo Evangélica Beneficente Espirito Santense: Funciona como
um hospital que presta servicos de salde. A empresa foi fundada em 1956
e esta sediada em Vila Velha;

= Fundacdo Adib Jatene: Presta servicos de atendimento médico-
hospitalar em cardiologia e especialidades vasculares. A empresa foi
fundada em 1984 e esta sediada em Sao Paulo;

= Associacao Brasileira de Entidades de Assisténcia Social: Presta servicos
de salide e médico-hospitalares no Brasil. A empresa foi fundada em 2001
e esta sediada em Goiania, Brasil;

= Associacdo de Caridade Sao Vicente de Paulo: Presta servicos de
atendimento hospitalar. A empresa foi fundada em 1943 e esta sediada
em Mafra;

= Associacdo Beneficente Seara do Bem: Opera um hospital infantil na
cidade de Lages. A empresa foi fundada em 1945 e esta sediada em Lages;

= Casa de Saude Santa Marcelina: Presta servicos de assisténcia hospitalar
a pacientes na cidade de Sao Paulo. A empresa foi fundada em 1961 e
esta sediada em Sao Paulo;

= |nstituto de Medicina Integral Professor Fernando Figueira - IMIP: Opera
um hospital que presta servicos de atendimento em diversas
especialidades médicas. A empresa foi fundada em 1960 e esta sediada
em Recife; e

= Sociedade Beneficente Israelita Brasileira Hospital Albert Einstein: Se
envolve em atividades de salde por meio de hospitais, medicina
diagnostica, ambulatério, atencao primaria e telemedicina. A empresa foi
fundada em 1955 e esta sediada em Sao Paulo.

Fonte: Capital 1Q, 2025.

Reforcamos que todas as companhias mencionadas anteriormente sao
beneficentes, isto €, ndo possuem fins lucrativos.
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Evolucéo de receitas liquidas das companhias concorrentes e/ou comparaveis
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Considerando as companhias mencionadas anteriormente, analisamos os dados historicos de receitas liquidas entre 2014 e 2024. Destaca-se, no entanto, que nao
havia dados publicos para o ano de 2024. Apresentamos a seguir a evolucdo de receitas das companhias mencionadas anteriormente.

Evolucéo de receitas liquidas de companhias concorrentes e/ou comparaveis entre 2014 e 2023 - Valores em milhdes de Reais

2020 2021 2022 2023 | *2024

Descricao 2014 2015 2016 2017 2018 2019

| Associacdo Evangélica Beneficente Espirito Santense 297 315 346 157 164
e e e e T e
;-Fundagéo Adib Jatene 157 156 147 147 150 153
T R R S e R e
| Associacdo Brasileira de Entidades de Assisténcia Social N/A N/A N/A N/A 0 N/A
T decrese. 9 T T " "7 NA T NA NIA NIA NA L NIA
Associacdo de Caridade Sao Vicente de Paulo 13 19 23 23 33 46
Tx. de cresc. (%) N/A  49,1%  23,7% 0,4%  39,2%  41,3%
Associacao Beneficente Seara do Bem 15 16 15 16 20 20
Tx. de cresc. (%) N/A 7,6% -10,0% 7,4%  27,3% -2,5%
Casa de Saude Santa Marcelina 481 606 N/A  1.350 1.520 N/A
Tx. de cresc. (%) N/A 26,1% N/A N/A 12,6% N/A
Instituto de Medicina Integral Professor Fernando Figueira - IMIP 282 596 599 618 665 657
Tx. de cresc. (%) N/A  111,3% 0,5% 3,1% 7,7% -1,2%

Sociedade Beneficente Israelita Brasileira Hospital Albert Einstein 2.039 2.253 2.520 2.727 2.826 3.165
Tx. de cresc. (%) N/A 10,5% 11,8% 8,2% 3,6%  12,0%

173

189

206

5,7%

N/A

9,3%

9,0%

183

186

N/A

N/A

N/A

2,0%

12

165

N/A
58
25,3%
31
56,1%
565
N/A
763
16,1%
N/A
N/A

N/A
66
14,9%
36
19,6%
696
23,1%
873
14,4%
N/A
N/A

1334,8%
76
14,8%
35
-4,1%
614
-11,7%
804
-7,9%
4.911
N/A

250 |
21,2% N/A
236 | N/A
26,5%_ N/A
182 I N/A
10,3% N/A
93 N/A
22,0% N/A
41 N/A
16,4% N/A
612 N/A
-0,3% N/A
771 N/A
-4,1% N/A
5.377 N/A
9,5% N/A

Fonte: Capital 1Q, Agosto de 2025. /* Destaca-se que ndo havia dados publicos para o ano de 2024.

Considerando as informacgdes anteriores, em termos de receita, as companhias concorrentes mais semelhantes a Companhia seriam: a Associacao Evangélica

Beneficente Espirito-Santense, a Fundacao Adib Jatene e a Associacao Brasileira de Entidades de Assisténcia Social.
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Andlise consolidada das companhias concorrentes e/ou comparaveis

Considerando as companhias mencionadas anteriormente, analisamos os dados histéricos de lucro bruto (%), EBITDA (%), EBIT (%) e lucro liquido (%) entre 2014 e
2024. Destaca-se, no entanto, que nao havia dados publicos para o ano de 2024. Os resultados obtidos estao apresentados a seguir. Conforme pode ser observado
na tabela a seguir, a mediana do lucro bruto historico (%) de companhias concorrentes e/ou comparaveis no periodo entre 2014 e 2023 foi de 21,6%.

Margens de lucro bruto de companhias concorrentes e/ou comparaveis entre 2014 e 2023 (%)

Descrigio 2014 {2015 [ 2016|2017 | 2018 12019 | 2020 ] 2021 | 2022 | 2023 | Mediana_

Associacao Evangélica Beneficente Espirito Santense 7,5% 7,9% 5,7% 8,1% 7,5% 9,5% 11,4% 9,1% 8,5% 13,1% 8,3%
Fundacao Adib Jatene 24,6% 8,6%  18,2%  20,9%  43,8%  42,7% N/A  80,5%  80,1%  77,9% 42,7%
Associacao Brasileira de Entidades de Assisténcia Social N/A N/A N/A N/A  100,0% N/A N/A 96,0%  88,2% 90,6% 93,3%
Associacao de Caridade Sao Vicente de Paulo 14,9% 11,4% 7,5% 12,7% 6,9% 8,6%  21,4% 5,8% 14,1% 17,8% 12,1%
Associacao Beneficente Seara do Bem 33,2%  34,4% 17,5% 12,5%  24,8% 14,1%  41,2%  23,7% 9,3% 16,1% 20,6%
Casa de Salde Santa Marcelina 31,0%  42,6% N/A 16,1%  21,0% N/A 76,7%  77,2% 75,8% 75,9% 59,2%
Instituto de Medicina Integral Professor Fernando Figueira - IMIP -48,6%  21,5% 10,6% 13,8% 14,2% 13,5% 15,6% 14,5% 12,5% 17,5% 14,0%
Sociedade Beneficente Israelita Brasileira Hospital Albert Einstein 13,4% 13,6% 13,8%  22,3%  23,6%  27,8% N/A N/A 23,0%  23,8% 22,7%
Mediana 21,6%
Maior mediana 93,3%
Menor mediana 8,3%

Fonte: Capital 1Q, Agosto de 2025. / Destaca-se que ndo havia dados publicos para o ano de 2024.

Nota-se que o lucro bruto de companhias concorrentes e/ou comparaveis apresentou algumas variacoes relevantes entre as companhias analisadas. Deve-se
destacar que o lucro bruto é diretamente afetado pelo mix de servicos oferecidos por cada companhia, podendo justificar a variacdo nas margens apresentadas
anteriormente. Além disso, o calculo do lucro bruto depende da segregacao dos custos variaveis, o que varia de acordo com o nivel de controle de cada companhia.
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Em relacdo a margem de EBITDA (%), constata-se que a mediana historica de companhias concorrentes e/ou comparaveis no periodo entre 2014 e 2023 foi de 4,9%,
conforme apresentado a seguir.

Margens de EBITDA de companhias concorrentes e/ou comparaveis entre 2014 e 2023 (%)

Descricdo 2014 m 2016 | 2017 | 2018 [ 2019 m 2021 | 2022 | 2023 | Mediana
A 4,4%  2,3%  2,2%  42%  43% 59  7,9%  55%  4,1%  7,9% 4,3% |

ssociacao Evangélica Beneficente Espirito Santense

: Fundacao Adib Jatene 17,7%  4,6% 1,1%  2,2%  6,1%  4,3% N/A 1,4% 1,9%  5,2% 4,3% |
Associacao Brasileira de Entidades de AssisténciaSocial _ _ _ | _ N/A_ _NIA_ _NIA _ NIA _ 73 _ NIAL _NIA_ 58 _ 5% _ 2% _ 5%
Associacao de Caridade Sao Vicente de Paulo 13,2% 9,2% 5,2% 5,5% -0,1% 8,3% 24,4% 8,1% 14,8% 18,0% 8,8%
Associacao Beneficente Seara do Bem 28,7% 28,8% 13,7% 8,3% 22,5% 12,3% 35,5% 20,9% 6,1% 12,9% 17,3%
Casa de Salde Santa Marcelina -4,5% 2,4% N/A -4,2% 1,3% N/A 6,5% 10,7% 0,5% 3,4% 1,8%
Instituto de Medicina Integral Professor Fernando Figueira - IMIP -93,6% 0,0% 0,1% 5,0% 4,1% 2,3% 6,7% 4,5% 1,5% 6,7% 3,2%
Sociedade Beneficente Israelita Brasileira Hospital Albert Einstein 13,2% 13,3% 13,5% 13,8% 13,0% 22,0% N/A N/A 14,5% 14,9% 13,7%
Mediana 4,9%
Maior mediana 17,3%
Menor mediana 1,8%

Fonte: Capital 1Q, Agosto de 2025. / Destaca-se que nao havia dados publicos para o ano de 2024.

Ressalta-se que o resultado operacional (EBITDA) também é diretamente afetado pelo mix de servicos oferecidos pelas companhias, sendo que servicos com maior
valor agregado normalmente resulta em margens maiores e servicos com menor valor agregado resulta em margens menores. Além disso, destaca-se que para fins
de comparacao entre as companhias, a analise da margem de EBITDA seria mais adequada que a margem de lucro bruto, uma vez que independe do critério de
segregacao de custos variaveis e custos fixos adotado por cada companhia.

E importante destacar que considerando as empresas mais semelhantes em termos de vendas, isto é, Associacdo Evangélica Beneficente Espirito-Santense, a
Fundacao Adib Jatene e a Associacao Brasileira de Entidades de Assisténcia Social, as medianas de margens de EBITDA ficariam entre 4,3% e 5,5%. Ja o maior player
entre as companhias analisadas (Sociedade Beneficente Israelita Brasileira Hospital Albert Einstein), apresentaria uma mediana maior, de cerca de 13,7%.

Por fim, é importante mencionar que segregando o historico entre os periodos de 2014-2019 e 2021-2023, isto &, antes e apos o pico da pandemia, a rentabilidade
operacional (EBITDA) nao apresentaria mudancas relevantes em termos medianos, conforme exibido a seguir.

Margens de EBITDA de companhias concorrentes e/ou comparaveis entre 2014 e 2023, porém separando por periodo antes e apos o pico da pandemia (%)

Descricao Mediana (2014-2019) Mediana (2021-2023)
il
Maior 18,1% 14,8%
Menor -1,5% 1,9%

Fonte: Capital 1Q, Agosto de 2025. / Destaca-se que ndo havia dados publicos para o ano de 2024.
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Ja a mediana da margem de EBIT (%) historico de companhias concorrentes e/ou comparaveis no periodo entre 2014 e 2023 foi de 2,6%, conforme apresentado a
seguir.

Margens de EBIT de companhias concorrentes e/ou comparaveis entre 2014 e 2023 (%)

IAssoc1agao Evangélica Beneficente Espirito Santense 2,8% 0,6% 0,5% 2,4% 0,8% 2,3% 4,6% 2,5% 1,0% 5,3% 2,3%1

| Fundacao Adib Jatene 15,8% 3,1%  -0,4% 0,7% 4,5% 2,8% N/A 0,1% 1,1% 4,7% 2,8%I

LAssociaca Brasileira de Entidades de AssisténciaSocial _ _ _ _ _ _ N/A_ _NIA _ NIA _ NIA_ 43% _ NIA _ NIA_ _AZ%_ 51% _-23% _ L2%!
Associacao de Caridade Sao Vicente de Paulo 7,1% 4,6% 1,1% 0,3% -5,2% 4,3%  20,9% 4,3% 11,4% 15,1% 4,5%
Associacao Beneficente Seara do Bem 26,7% 26,7% 10,6% 4,3% 17,9% 6,3% 30,8% 15,9% -0,3% 6,5% 13,3%
Casa de Saude Santa Marcelina -6,5% 0,8% N/A -4,8% 0,6% N/A 5,2% 9,5%  -1,0% 1,8% 0,7%
Instituto de Medicina Integral Professor Fernando Figueira - IMIP -96,0%  -1,2% -1,1% 4,0% 3,1% 1,0% 5,7% 3,5% 0,4% 5,4% 2,1%
Sociedade Beneficente Israelita Brasileira Hospital Albert Einstein 7,3% 8,4% 8,7% 8,4% 6,9% 14,7% N/A N/A 7,0% 6,9% 7,8%
Mediana 2,6%
Maior mediana 13,3%
Menor mediana 0,7%

Fonte: Capital 1Q, Agosto de 2025. / Destaca-se que nao havia dados publicos para o ano de 2024.

Ressaltamos que o EBIT é calculado descontando-se valores de depreciacdo e amortizacdo do EBITDA. Desta forma, destaca-se que as margens das companhias
analisadas anteriormente apresentaram uma reducao das margens de EBIT em relacdo as margens de EBITDA de cerca de 2,3 p.p. em termos medianos, indicando
uma certa representatividade da depreciacao nas operacoes.

E importante destacar que considerando as empresas mais semelhantes em termos de vendas, isto é, Associacdo Evangélica Beneficente Espirito-Santense, a
Fundacao Adib Jatene e a Associacao Brasileira de Entidades de Assisténcia Social, as medianas de margens de EBIT ficariam entre 1,2% e 2,8%. Ja o maior player
entre as companhias analisadas (Sociedade Beneficente Israelita Brasileira Hospital Albert Einstein), apresentaria uma mediana maior, de cerca de 7,8%.

Por fim, é importante mencionar que segregando o historico entre os periodos de 2014-2019 e 2021-2023, isto &, antes e apos o pico da pandemia, a rentabilidade
operacional (EBIT) apresentaria uma tendéncia de aumento, em termos medianos, conforme exibido a seguir.

Margens de EBIT de companhias concorrentes e/ou comparaveis entre 2014 e 2023, porém separando por periodo antes e apds o pico da pandemia (%)

Descricdo Mediana (2014-2019) Mediana (2021-2023)
. L
Maior 14,2% 11,4%
Menor -4,3% 1,1%

Fonte: Capital 1Q, Julho de 2025. / Destaca-se que ndo havia dados publicos para o ano de 2024.
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Por fim, a mediana do lucro liquido (%) historico de companhias concorrentes e/ou comparaveis no periodo entre 2014 e 2023 foi de 1,0%, conforme apresentado
a seguir.

Margens de lucro liquido de companhias concorrentes e/ou comparaveis entre 2014 e 2023 (%)

| Associacao Evangélica Beneficente Espirito Santense 1,9% 0,0% 0,0% 0,2%  -1,1%  -5,7% 1,3% 0,2%  -2,8% 2,1% 0, 1%I

| Fundacao Adib Jatene 4,3% 0,05 -2,3% 0,5% 4,3% 2,7% N/A 0,0% 1,0% 4,6% 1,0%I

L Associacao Brasileira de Entidades de AssisténciaSocial _  _ _ N/A_ _N/A _ N/A _ NIA_ -7.5% _ NIA _ NIA_ _47%_ 50% _-24% _ 1 1%.'
Associacao de Caridade Sao Vicente de Paulo 20,1% 17,1% 9,0% 55% -2,3% 6,2% 21,9% 5,7% 15,3%  20,4% 12,1%
Associacao Beneficente Seara do Bem 29,3% 31,5% 20,0% 10,9% 21,8% 10,2% 32,1% 17,9% 55% 12,6% 19,0%
Casa de Salde Santa Marcelina -6,4% 0,4% N/A -4,6% 0,8% N/A 4,5%  -0,6% -1,2% 2,5% -0,1%
Instituto de Medicina Integral Professor Fernando Figueira - IMIP -5,0%  -3,2% -3,1% 0,2% 0,8% -1,2% 4,3% 2,6% -0,7% 4,4% -0,2%
Sociedade Beneficente Israelita Brasileira Hospital Albert Einstein 8,6% 10,0%  10,3% 9,4% 8,5%  15,4% N/A N/A 6,4% 6,5% 9,0%
Mediana 1,0%
Maior mediana 19,0%
Menor mediana -0,2%

Fonte: Capital 1Q, Agosto de 2025. / Destaca-se que nao havia dados publicos para o ano de 2024.

Conforme pode ser observado, destaca-se que, em termos medianos, a margem de lucro liquido é de aproximadamente 1,0%, ou seja, pouco representativa, o que
é coerente, considerando que as operacdes nao tém, potencialmente, como objetivo principal o resultado financeiro.

E importante destacar que considerando as empresas mais semelhantes em termos de vendas, isto &, Associacdo Evangélica Beneficente Espirito-Santense, a
Fundacao Adib Jatene e a Associacao Brasileira de Entidades de Assisténcia Social, as medianas de margens de lucro liquido ficariam entre 0,1% e 1,1%. Ja o maior
player entre as companhias analisadas (Sociedade Beneficente Israelita Brasileira Hospital Albert Einstein), apresentaria uma mediana maior, de cerca de 9,0%.
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Apresentamos a seguir um resumo das margens de companhias concorrentes
e/ou comparaveis analisadas entre 2014 e 2023 considerando as informacgoes
apresentadas anteriormente.

Resumo de margens de companhias concorrentes e/ou comparaveis entre
2014 e 2023 (%)

Lucro bruto (%) 21,6% 93,3% 8,3%
EBITDA (%) 4,9% 17,3% 1,8%
EBIT (%) 2,6% 13,3% 0,7%
Lucro liquido (%) 1,0% 19,0% -0,2%

Fonte: Capital 1Q, Agosto de 2025. / Destaca-se que ndo havia dados publicos para o ano de
2024.

Considerando as mesmas companhias, também foram analisados o capital de
giro, o Capex e a depreciacdao em relacao a receita liquida. Os resultados
obtidos sao apresentados na tabela a seguir.

Capital de giro, Capex e depreciacdo em relacao a receita liquida de
companhlas concorrentes e/ou comparavels entre 2014 e 2023 (%

Capital de giro (%) 4,8% 6,6A 2, 1%
Capex (%) 4,1% 16,9% 0,5%
Depreciacéo (%) 2,3% 6,0% 1,2%

Fonte: Capital 1Q, Agosto de 2025. / Destaca-se que ndo havia dados publicos para o ano de
2024.

Destaca-se que a necessidade de capital de giro, em termos medianos, seria
de aproximadamente (4,8%) em relacado as receitas liquidas. Em termos de
investimentos em Capex, destaca-se que, em termos medianos, as
companhias concorrentes e/ou comparaveis investiram cerca de 4,1% em
relacdo as receitas liquidas, o que seria superior a participacao mediana de
depreciacdo, de cerca de 2,3%, indicando que, no geral, sdao necessarios
investimentos acima do nivel necessario apenas para a reposicao dos ativos
existentes.
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Adicionalmente, com o objetivo de verificar a razoabilidade das margens
historicas apresentadas anteriormente, analisamos os resultados historicos
entre 2021 e 2024 do segmento de Hospitals and Healthcare Centers na
América Latina e Caribe, de acordo com dados do Capital 1Q.

Margens historicas do segmento de Hospitals and Healthcare Centers
entre 2021 e 2024 na América Latina e Caribe (%)

2021 2022 2023 2024 Mediana (%)

Lucro bruto (%) 20,0% 19,2% 21,9% 28,2% 21,0%
EBITDA (%) 9,0% 8,2% 10,5% 13,1% 9,8%
EBIT (%) 6,6% 6,1% 8,3% 10,3% 7,5%
Lucro liquido (%) 2,9% 2,1% 3,7% 2,3% 2,6%

Fonte: Capital 1Q, Julho de 2025.

Nota-se na tabela acima que a mediana de margem de EBITDA do segmento
de Hospitals and Healthcare Centers entre 2021 e 2024 na América Latina e
Caribe seria de cerca de 9,8%, isto €, entre a mediana (4,9%) e maior mediana
(17,3%) de margem EBITDA apresentada por companhias concorrentes e/ou
comparaveis. No entanto, destaca-se que as companhias do segmento
apresentam também instituicoes com fins lucrativos.

IBDO
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Resultados histéricos da Companhia

O histérico analisado da Companhia corresponde ao periodo de Janeiro de 2022 a Abril de 2025. Os dados historicos utilizados, os quais nao foram auditados pela
BDO Brazil, foram obtidos através de balancetes anuais e mensais disponibilizados diretamente pela Administracao da Contratante.

Historico de receitas

Os dados anuais historicos das receitas brutas da Companhia analisados correspondem aos anos de 2022 a 2024, além dos Ultimos doze meses. As receitas brutas
anuais do periodo analisado estao apresentadas na tabela a seguir.

Evolucao das receitas brutas anuais da Companhia entre 2022 e 2024, além dos ultimos doze meses, em milhares de Reais

Receitas brutas 264.053 250.459 225.557 198.461 43.567
Média mensal 22.004 20.872 18.796 16.538 10.892
Tx. de cresc. (%) N/A -5,1% -9,9% N/A -42,1%*
CAGR (%) -7,6%

Fonte: Administracdo da Companhia, 2025. / * Em relacdo a média mensal de 2024.

Nota-se que, no periodo analisado, as receitas brutas da Companhia apresentaram quedas ao longo dos anos, com destaque para a reducao das médias mensais em
2024 em comparacao aos anos anteriores, além de uma queda ainda mais significativa na média mensal entre Janeiro e Abril de 2025, quando comparada a média
mensal anual de 2024.

Quando questionada sobre essa questao, a Companhia informou que o exercicio de 2024 pode ser dividido em 3 periodos:

= Janeiro a Maio: Devido ao cancelamento de linhas de financiamento em montante superior a RS 15 milhdes no final de 2023 e de inadimpléncia de mais de
RS 10 milhdes da Operadora Cruz Azul, o Hospital Japonés Santa Cruz ndo conseguiu cumprir o acordo que tinha com os médicos para pagamentos dos honorarios
atrasados. Isso impactou negativamente a producao a partir de Dezembro 2023;

= Junho a Setembro: Em Maio de 2024, o Hospital Japonés Santa Cruz firmou um contrato de Gestao Compartilhada com a Artos e, com a entrada de executivos
da Artos na Diretoria Executiva da Companhia, foi estabelecido um novo acordo de pagamento com os médicos, o que fez melhorar a producao a partir de
Junho de 2024 e, consequentemente, o faturamento nos meses seguintes. Os novos gestores também conseguiram reduzir o volume de producao nao faturada
por falta de autorizacdes e erros de processamento, o que fez também aumentar o faturamento nesse periodo. Destaca-se, ainda, a locacdo temporaria de
leitos para a Prevent Senior a partir de Maio e até Julho de 2024, o que também contribuiu para o aumento do faturamento no periodo. Assim, apesar das suas
dificuldades financeiras, o faturamento do hospital apresentou uma pequena melhora no periodo em relacao ao mesmo periodo de 2023; e
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= Outubro a Dezembro: A partir de Outubro de 2024, o Hospital passou a sofrer frequentes bloqueios de suas contas bancarias, objetos de execucéo judicial de
diversas naturezas, o que o fez voltar a atrasar os pagamentos dos médicos e também dos funcionarios e dos fornecedores. Sem perspectivas de receber um
aporte imediato de recursos extraordinarios, dado que as negociacdes com os potenciais investidores e parceiros estratégicos ndao avancavam rapidamente, e,
sofrendo com auséncias de funcionarios insatisfeitos e sem capital de giro suficiente para suprir os estoques de medicamentos e materiais hospitalares, a
Diretoria decidiu entao fechar leitos e cancelar procedimentos eletivos para reduzir a atividade do Hospital ao nivel em que possa operar sem correr riscos
assistenciais. Com isso, o faturamento apresentou uma drastica reducdo em relacdo ao mesmo periodo de 2023.

Fonte: Administracd@o da Companhia, 2025.

Ainda segundo a Administracao, por conta da reducao de sua atividade no final do exercicio de 2024, a Companhia vem desde entdo operando com 35% de seus
leitos e com o objetivo Unico de manter-se aberto e em funcionamento, para poder seguir negociando com potenciais investidores e parceiros estratégicos, o que
explica a queda ainda mais acentuada do faturamento no exercicio parcial de 2025 (Janeiro a Abril). Esse cenario encaixa-se com o que foi descrito pelo presidente
da CMB, Mirocles Véras, que mencionou que “alguns hospitais tém diminuido o nimero de atendimentos ndo porque queiram, mas pela necessidade de manter
uma instituicao aberta”.

Evolucdo das receitas brutas da Companhia nos ultimos doze meses em milhares de Reais
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Fonte: AdministracdGo da Companhia, 2025.

Em relacdo a variacao mensal de receitas brutas, foram identificadas variacdes nos Ultimos doze meses, especialmente em Julho e Dezembro de 2024 e Abril de
2025. O motivo, segundo a Companhia, seria que em Julho o aumento foi decorrente do faturamento da producao de meses anteriores, a qual nao era faturada
por falta de autorizacoes e erros de processamento e da locacdo temporaria de leitos para a Prevent Senior.

Em Dezembro, segundo a Administracdo da Companhia, o aumento foi meramente contabil, de quase RS 10 milhdes de Receitas c/ Servicos Gratuitos de Salde de
todo o exercicio de 2024, contabilizados integralmente no més de Dezembro, como ajuste de fechamento de balanco. O mesmo valor é reconhecido como Despesas
c/ Gratuidade em Salde, fazendo com que o impacto seja nulo no resultado do exercicio. Ja em Abril, foi informado que o faturamento mensal foi decrescente
desde Janeiro por conta da reducao relevante que foi implementada na atividade no final do exercicio de 2024.
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ApOs as glosas, se obtém as receitas liquidas no periodo, apresentadas a seguir.

Evolucao das receitas liquidas anuais da Companhia entre 2022 e 2024, além dos ultimos doze meses, em milhares de Reais

Receitas brutas 264.053 250.459 225.557 198.461 43.567
(- ) Dedugdes (7.229) (6.696) (5.300) (4.547) (893)
Glosas (7.229) (6.696) (5.300) (4.547) (893)
Glosas % - ROB (2,7%) (2,7%) (2,3%) (2,3%) (2,0%)
Receitas liquidas 256.824 243.763 220.256 193.914 42.674
Média mensal 21.402 20.314 18.355 16.159 10.668
Tx. de cresc. (%) N/A -5,1% -9,6% N/A -41,9%
CAGR (%) -7,4%

Fonte: Administracdo da Companhia, 2025. / * Em relacdo a média mensal de 2024.

Em relacdo as glosas, identificamos reducao nas participacdes em relacdo as receitas brutas ao longo do periodo analisado. Em relacdo a essas variacoes, a
Administracdo da Companhia afirmou que nao se trata de glosas efetivas, mas de provisao feita mensalmente sobre o valor faturado no més, aplicando-se um
percentual sobre as receitas faturadas contra operadoras de planos de salde. Assim, o valor da provisao variaria de acordo com o tipo de faturamento.
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Historico do resultado operacional (EBIT)

Apresentamos a seguir um resumo do resultado operacional histérico da Companhia conforme balancetes disponibilizados diretamente pela Administracao da
Contratante.

Evolucao do resultado operacional (EBIT) da Companhia entre 2022 e 2024, além dos ult1mos doze meses, em milhares de Reais e (%)

Receitas liquidas 256.824 100,0/ 243.763 100,0/ 220.256 100,0/ 193.914 100,0/
( - ) Custos variaveis (226.482) -88,2% (213.512) -87,6% (179.632) -81,6% (174.539) -90,0%
Custo do servico prestado’ (226.482) -88,2% (213.512) -87,6% (179.632) -81,6% (174.539) -90,0%
( =) Margem de contribuicao 30.343 11,8% 30.251 12,4% 40.624 18,4% 19.375 10,0%
( - ) Custos fixos (70.747) -27,5% (64.579) -26,5% (73.326) -33,3% (72.971) -37,6%
Administrativo (28.058) -10,9% (23.200) -9,5% (34.146) -15,5% (30.887) -15,9%
Pessoal (28.535) -11,1% (30.556) -12,5% (29.553) -13,4% (25.511) -13,2%
Servicos (9.665) -3,8% (6.563) -2,7% (5.508) -2,5% (13.536) -7,0%
Ocupacao (2.835) -1,1% (2.784) -1,1% (3.078) -1,4% (2.189) -1,1%
Comercial (369) -0,1% (298) -0,1% (104) 0,0% (104) -0,1%
Amortizacao de arrendamento’ (225) -0,1% (225) -0,1% (34) 0,0% (0) -0,4%
Depreciacao e amortizacao’ 2 (1.060) -0,4% (953) -0,4% (903) -0,4% (746) 0,0%
( =) Resultado operacional (EBIT) (40.405) -15,7% (34.327) -14,1% (32.702) -14,8% (53.597) -27,6%

Fonte: Administracdo da Companhia, 2025. / ' Parte relevante da depreciac@o e amortizacdo foi apurada para o custo do servigo prestado no fechamento do exercicio. / 2 NGo considera amortizagdo
de arrendamento.

Destacamos que, conforme informacdes fornecidas, ao final de cada exercicio é realizada a apuracao de despesas para o custo variavel do HJSC, sendo que, entre
essas despesas, estao os valores relacionados a depreciacdo e amortizacédo, e a amortizacao de arrendamento. Além disso, as demonstracoes auditadas apresentam
os valores de depreciacao e amortizacdo na Demonstracdo do Fluxo de Caixa (DFC), porém sem distincdo entre a depreciacao e amortizacao, e a amortizacao de
arrendamento. Desta forma, nao foi possivel analisar de forma clara a margem EBITDA da Companhia, uma vez que os valores apresentados de custo do servico
prestado nao estariam limpos de depreciacdo e amortizacdo. Sendo assim, realizamos a analise do resultado operacional (EBIT), o qual, conforme pode ser
observado, foi negativo durante todo o periodo analisado.

Em relacao as principais variacoes de custos e despesas apresentadas, vale destacar que, conforme informado pela Administracao da Companhia, em 2024 e 2025
houve, por exemplo, um aumento de rescisdes e novos processos trabalhistas. Sobre a questao do headcount, destaca-se que o nimero de funcionarios passou de
1.232 em 2022 para 753 em Abril de 2025, isto &, apresentando uma reducéo de cerca de (39,7%).

Adicionalmente, em Dezembro de 2024 houve a constituicdo de provisdes para contingéncias trabalhistas e civeis, impactando despesas dos grupos Pessoal e
Administrativo.
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Historico do resultado operacional (EBIT)

Efetuamos o calculo do resultado operacional com base nos tépicos de
receitas, custo variavel e custo fixo, cujas composicoes foram mencionadas
anteriormente. Com isso, obtém-se o resultado operacional (EBIT) da
Companhia, demonstrado a seguir.

Evolucéo da participacado do resultado operacional (EBIT) da Companhia
em % sobre as receitas liquidas entre 2022 e 2024, além dos ultimos doze

meses

% . . .
(10,0%) i. . .
(20,0%) . 43—
(30,0%) =
(40,0%)
(50,0%)
(60,0%)
(70,0%)
(80,0%)

(69,3%)

FY2022 FY2023 FY2024 LTM YTD

Fonte: AdministracGo da Companhia, 2025.

Conforme pode ser observado, destaca-se que a Companhia apresentou
resultado operacional (EBIT) negativo durante todo o periodo analisado, tendo
0 cenario se agravado de forma significativa nos meses de 2025 com a reducao
relevante de receitas.
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Histérico do déficit
Além do resultado operacional, exibe-se abaixo o déficit, depois de
descontadas as receitas e despesas nao operacionais.

Evolucdo do déficit da Companhia em montante (R$) e em % sobre as
receitas liquidas entre 2022 e 2024, além dos ultimos doze meses

FY2022 FY2023 FY2024 LTM YTD

-%
(10.000) (10,0%)
(20.000) (20,0%)
(30.000) ggg;;
(40.000) (34.918) (50’0%)
50.000 '
( ) (48.326) (49.871) (46.488) (60,0%)
(60000) (70,0%)
(70.000) (66.837) (80,0%)
(80.000) (81,8%) — (90,0%)

= Déficit = Participacdo em relacao as receitas liquidas (%)

Fonte: Administracdo da Companhia, 2025.

As receitas nao operacionais sao formadas por fontes de renda tais quais
recuperacao de despesas, receitas de aluguéis e venda de ativo imobilizado.
Ja as despesas nao operacionais sao compostas, por exemplo, por juros
passivos, descontos concedidos e despesas financeiras.
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Apresentamos a seguir um resumo da abertura dos valores nao operacionais ao longo do periodo analisado, assim como a evolucao do déficit.

Evolucdo dos valores ndo operacionais e do déficit da Companhia em montante (R$) entre 2022 e 2024, além dos ultimos doze meses

Descricao

FY2022 FY2023

fls. 4120

Fonte: Administracdo da Companhia, 2025.
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(40.405) (34.327) (32.702) (53.597) (29.581)
(7.921) (15.544) (13.786) (13.241) (5.337)
(13.697) (21.477) (20.312) (17.893) (5.665)
(11.398) (18.618) (18.226) (16.522) (5.342)
(787) (544) (849) (644) (154)
(875) (1.956) (896) (435) (103)
(176) (303) (315) (279) (66)
(437) (27v - 0) 0)
(25) (6v 3) 3) 0

(23) (24) 9 -

5.776 5.933 6.526 4.652 328
3.650 3.612 4.388 3.461 167
1.476 1.487 1.512 781 113
571 514 109 113 37

42 271 78 44 10

25 39 178 39 2

16 13 15 15 -

3 4 246 200 =
(48.326) (49.871) (46.488) (66.837) (34.918)
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Informacgdes histéricas complementares obtidas na plataforma Capital 1Q

De forma complementar as informacgdes fornecidas diretamente pela Administracao da Companhia através de balancetes e demonstracdes financeiras auditadas,
apresentamos a seguir um resumo dos resultados historicos do Hospital no periodo antes e durante a pandemia de Covid-19, isto é, entre 2012 e 2021.

Resumo de resultados historicos da Companhia entre 2012 e 2021, em milhares de Reais e (%)

FY2012 FY2013 |FY2014 |FY2015 |FY2016 [FY2017 (FY2018 |[FY2019 |FY2020 |FY2021 mm

Receita liquida 113.740 129.587 152.215 152.429 171.883 173.311 172.401 250.469 202.033 269.569

Tx. de cresc. (%) N/A  13,9%  17,5% 0,1%  12,8% 0,8%  -0,5%  453% -19,3%  33,4%

CAGR 2012-2019 (%) 11,9%

CAGR 2012-2021 (%) 10,1%

EBIT 9.465  9.424  8.089 10.019  9.202  8.184  7.253  4.999 (28.700) (1.700)

EBIT (%) 8,3%  7,3%  53%  6,6% 54%  4,7%  4,2%  2,0% -142% -0,6%  50%  8,3% -14,2%
Lucro liquido 1.214  1.392  2.040  3.010  4.200  4.006  7.808  4.350 (29.800) (13.800)

Lucro liquido (%) 1,1% 1,1% 1,3%  2,0%  2,4%  2,3%  4,5% 1,7% -14,8%  -5,1% 1,5%  4,5% -14,8%

Fonte: Capital 1Q, 2025.

Conforme pode ser observado, destaca-se que a Companhia passou a apresentar resultados operacionais (EBIT) negativos a partir de 2020, isto é, a partir da
pandemia de Covid-19. Adicionalmente, é importante ressaltar, conforme ja mencionado, que a pandemia ocorreu em um periodo em que o setor ja apresentava
uma tendéncia de consolidacao, que foi impulsionada durante a pandemia, e que trouxe consequéncias negativas para hospitais beneficentes (tal como em funcao
da perda de competitividade).

Em relacao ao crescimento de receitas, nota-se que a Companhia apresentou uma taxa de crescimento anual composta de cerca de 10,1% entre 2012 e 2021, sendo
que no periodo pré-pandemia, isto €, entre 2012 e 2019, a taxa seria de 11,9%, impulsionada principalmente por um crescimento mais relevante em 2019 (para o
qual nao temos as justificativas).

Adicionalmente, destaca-se que no periodo de 2012 a 2021 a Companhia apresentou uma mediana de margem EBIT (%) de cerca de 5,0%, sendo a maior margem
EBIT de 8,3%. Além disso, é importante mencionar que mesmo nos anos anteriores a pandemia, o HJSC apresentava uma tendéncia de queda da margem EBIT a
cada ano, com excecao de 2015.
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Secao 7

Laudo economico-financeiro e de avaliacao
dos bens e ativos do devedor

Secao 7: Laudo econdmico-financeiro e de avaliacdo dos bens e ativos do devedor
Relatorio de Plano de Recuperacéo Judicial | Sociedade Brasileira e Japonesa de

Beneficéncia Santa Cruz 48 de 67

Este documento é cdpia do original, assinado digitalmente por JEREMIAS ALVES PEREIRA FILHO e Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo, protocolado em 14/08/2025 as 17:32 , sob o nimero WIMJ25418955594

Para conferir 0 original, acesse o site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 1047518-86.2025.8.26.0100 e codigo jveJu5al.



Docusign Envelope ID: DB5866B6-F35F-4E48-8835-3CA25BA115AC

Parte | - Laudo economico-financeiro

Para demonstrar a viabilidade sustentavel das operacdes do Hospital Japonés
Santa Cruz, a metodologia utilizada foi a abordagem de renda e o método do
fluxo de caixa futuro. O método de fluxo de caixa projetado, sob a abordagem
de renda, estima o fluxo de caixa futuro que um ativo é esperado a gerar.

Premissa para os proximos dezenove anos e oito meses

Para determinar o fluxo de caixa projetado para os proximos dezenove anos
e oito meses, foram estabelecidas premissas apos resultados historicos
apresentados pela Companhia e com base em nossa avaliacao das perspectivas
economicas e do setor, além de perspectivas da Administracao da Companhia.

Premissas gerais de projecao

Para as projecoes do HJSC, consideramos os resultados histéricos
apresentados, além de perspectivas economicas, do setor, de pares de
mercado e informacdes adicionais fornecidas pela Administracao da
Companhia.

Destacamos que as projecoes foram realizadas em termos nominais, isto &,
considerando-se efeitos inflacionarios.

Maior detalhamento em relacao as premissas adotadas na avaliacdo serao
apresentadas a seguir.
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Premissas de receitas liquidas

Ressalta-se que nos ultimos trés anos as receitas liquidas da Companhia
apresentaram uma reducao média anual de cerca de (7,4%), conforme
apresentado na tabela a seguir.

Evolucdo histérica das receitas liquidas da Companhia entre 2022 e 2024,
e nos ultimos doze meses, em milhares de Reais

Receitas liquidas 256.824 243.763 220.256 193.914 42.674
Média mensal 21.402 20.314 18.355 16.159 10.668
Tx. de cresc. (%) N/A -5,1% -9,6% N/A  -41,9%*
CAGR 2022 - 2024 (%) -7,4%

Fonte: Administracdo da Companhia, 2025. / * Considerando-se a média mensal de 2024.

Conforme mencionado na “Secao 6 - Resultados historicos da Companhia”,
essa reducao estaria relacionada a fatores diversos, tais como por bloqueios
judiciais, atrasos nos pagamentos e falta de capital de giro, que levaram ao
fechamento de leitos e cancelamentos de procedimentos eletivos.

Adicionalmente, em relacao ao periodo entre Janeiro e Abril de 2025 (YTD),
nota-se uma tendéncia de reducdo nas receitas mensais, conforme
demonstrado a seguir.

Evolucao histérica das receitas liquidas mensais da Companhia entre
Janeiro e Abril de 2025, em milhares de Reais

Receitas liquidas 12.569 11.175 9.909 9.021
Tx. de cresc. (%) -47,3% -11,1% -11,3% -9,0%

Fonte: Administracdo da Companhia, 2025.
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Adicionalmente, destaca-se que, conforme mais bem detalhado na “Secao 4 - Analise de mercado”, as perspectivas de crescimento de mercado estariam entre
5,1% e 9,8%, conforme resumido a seguir.

Resumo de perspectivas de mercado

Horizon Grand View Research, 2025. 4,3% 51%

Este documento é copia do original, assinado digitalmente por JEREMIAS ALVES PEREIRA FILHO e Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo, protocolado em 14/08/2025 as 17:32, sob o nimero WJIMJ25418955594

_ Global Growth Insights, 2025. 6,5% 7,3%

Fonte: Indicadas na tabela.
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Sendo assim, considerando resultados historicos apresentados pela Companhia, e com base em nossa avaliacdo das perspectivas economicas e do setor,
consideramos as seguintes premissas para as projecoes de receitas liquidas:

= Ano 1 (Maio a Dezembro de 2025): Consideramos como base as vendas liquidas historicas de Abril de 2025, de cerca de RS 9.021 mil, corrigidas pela inflacdo
projetada para 2025 (considerando o periodo parcial de Maio a Dezembro). Essas vendas corrigidas, de cerca de RS 9.363 mil foram multiplicadas por oito
meses. Desta forma, nao consideramos uma recuperacao de vendas no ano de 2025, considerando, especialmente, a reducao identificada nas vendas a partir
de Janeiro de 2025;

= Ano 2 ao Ano 3: Consideramos uma recuperacao gradual nas vendas de forma que no Ano 3 as vendas liquidas da Companhia voltassem ao mesmo patamar
apresentado em 2023, de cerca de RS 243.763 mil;

= Ano 4: Consideramos uma taxa de crescimento de cerca de 9,8%, com base na maior taxa de crescimento projetada para o mercado global de hemodialise e
dialise peritoneal, conforme apresentado anteriormente;

= Ano 5 ao Ano 6: Consideramos uma reducao gradual na taxa de crescimento de vendas de forma que no Ano 6 fosse alcancado um crescimento de cerca de
3,0%, com base na inflacao projetada pelo Sistemas de Expectativas do Banco Central; e

= Ano 7 ao Ano 20: Consideramos uma taxa de crescimento de 3,0%, com base na inflacao projetada de longo prazo de acordo com o Sistema de Expectativas
do Banco Central.

Sobre o aumento das vendas projetado anteriormente, é importante reforcar que a taxa de ocupacao dos leitos atualmente é de aproximadamente 35%. Entende-
se que essa taxa tende a crescer ao longo do periodo projetado, o que justificaria o incremento nas vendas estimadas. Os valores projetados de receitas liquidas
para os proximos dezenove anos e oito meses estdo apresentados na tabela a seguir.

Receitas liquidas projetadas para a Companhia pela BDO - Valores em milhares de Reais

Receitas liquidas 193.914 74.904 178.060  243.763 267.652  284.782  293.325 302.125 311.189  320.524  330.140

ity Jano 11 [ivotz 12 Livota [ino1snetoLana 17 Linote Lo 19— Lo |

Receitas liquidas 340.044 350.246 360.753 371.576 382.723 394.205 406.031 418.212 430.758 443.681
" De Maio a Dezembro de 2025.

As taxas de crescimento adotadas para as receitas liquidas para os proximos dezenove anos e oito meses estao apresentadas na tabela a seguir.

Taxas de crescimento das receitas liquidas projetadas pela BDO (%)

Tx. de cresc. (%) -42,1% 58,5% 36,9% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0%
Tx. de cresc. (%) 3,0% 3,0% 3,0% 3,0%
" De Maio a Dezembro de 2025.
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Premissas de custos variaveis

Em relacdo aos custos variaveis, ressaltamos que os valores apresentados nos
balancetes fornecidos pela Contratante consideram valores de depreciacao e
amortizacao, assim como de amortizacao de arrendamento. Desta forma,
efetuamos uma normalizacao dos custos dos servicos prestado
desconsiderando-se os valores de depreciacao e amortizacao referentes ao
periodo de Dezembro de 2024, periodo no qual a Companhia realiza os ajustes
nos balancetes. Com isso, a participacao do custo do servico prestado seria
de cerca de 75,2%, sendo a participacao total dos custos variaveis de cerca
de 86,7%. Apos as normalizacoes mencionadas anteriormente, a margem de
contribuicao normalizada foi calculada em cerca de 13,3%.

Observa-se na tabela a seguir que a mediana da margem de contribuicao
apresentada por pares de mercado, conforme apresentado na “Secao 5 -
Analise de companhias concorrentes e/ou comparaveis”, seria de cerca de
21,6%, enquanto a menor mediana seria de cerca de 8,3%.

Resumo de margens de contribuicdo histéricas de companhias

concorrentes e/ougomparayeis.(%) — e = = =
Menor (%)

| Mediana (%) ' Maior (%)
93,3% 8,3%:

Descricao

Margem (%) | 21,6% :

Fonte: Capital 1Q, 2025.

Considerando-se as informacdes apresentadas anteriormente, a margem de
contribuicao normalizada da Companhia (13,3%) estaria entre a menor (8,3%)
e a mediana (21,6%) histdrica apresentada por pares de mercado.

fls. 4126

Adicionalmente, destaca-se que a mediana de margem do segmento de
Hospitals and Healthcare Centers entre 2021 e 2024 na América Latina e
Caribe seria de aproximadamente 21,0%, isto &, similar a mediana (21,6%)
apresentada por pares de mercado, conforme apresentado na “Secao 5 -
Analise de companhias concorrentes e/ou comparaveis”.

Mediana de margem de contribuicdo histérica do segmento de Hospitals
and Healthcare Centers entre 2021 e 2024 na América Latina e Caribe
(%)

Margem (%) 21,0%
Fonte: Capital 1Q, 2025.

Considerando as informagdes mencionadas anteriormente, apresentamos a
seguir as premissas adotadas para o crescimento de custos variaveis:

= Ano 1 ao Ano 3: Consideramos que a Companhia apresentaria um ganho
gradual de margem visando alcancar, no Ano 3, uma margem de
contribuicao de cerca de 21,0%, com base na mediana de margem do
segmento de Hospitals and Healthcare Centers entre 2021 e 2024 na
América Latina e Caribe; e

=  Ano 4 em diante: Consideramos que a Companhia manteria a margem de
contribuicao de cerca de 21,0%.

As participacoes de margem de contribuicao projetadas em relacao as receitas liquidas para os proximos dezenove anos e oito meses estao apresentadas na tabela

a seguir.

Ano 2
18,5%

Ano 3
21,0%

Ano base
13,3%

16,0%

Descricao

EBITDA (%)

Coescrigio —[ano 11 [ano12[mo 13 [Ano14|anat5 |anots Lano17 [ anots |ano1s |amoz0 | |

EBITDA (%) 21,0% 21,0% 21,0% 21,0%

Participacdes de margem de contribuicdo projetadas para a Companhia pela BDO (%
Ano 4

)

21,0% 21,0% 21,0% 21,0% 21,0% 21,0%

21,0% 21,0% 21,0% 21,0% 21,0%

" De Maio a Dezembro de 2025.
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Premissas de despesas (“EBITDA”)

Além da normalizacdo mencionada anteriormente em relacdo ao custo
variavel, destaca-se que a Contratante informou que haveria um montante de
cerca de RS 11.524 mil, em Abril de 2025, referente a valores com pessoal e
de servicos de terceiros que deveriam ser normalizados para fins de projecao,
por se tratar de valores atipicos em funcao da Recuperacao Judicial.

Além disso, identificamos em Dezembro de 2024 um valor de cerca de
RS 6.147 mil referente a custas legais, que entendemos se tratar de um valor
atipico e pontual em funcdo da recuperacéo judicial. Desta forma, para fins
de projecao, consideramos como base normalizada o valor apresentado em
Abril de 2025, de cerca de RS 17 mil, de forma anualizada.

Desta forma, apos as normalizacdes mencionadas anteriormente, a margem
de EBITDA normalizada com arrendamento foi calculada em cerca de (15,0%).

Ressalta-se ainda, conforme apresentado na “Secao 5 - Analise de companhias
concorrentes e/ou comparaveis”, que as companhias comparaveis
apresentaram uma mediana de margem EBITDA (%) de cerca de 4,9%, sendo
que a maior mediana seria de cerca de 17,3% e a menor mediana de cerca de
1,8%.

Resumo de margens EBITDA histérica de companhias concorrentes e/ou
comparaveis (%)

Descricao Mediana (%) Maior (%) Menor (%)
EBITDA (%) 4,9% 17,3% 1,8%

Fonte: Capital 1Q, 2025.
Além disso, € importante reforcar que antes da pandemia, a rentabilidade
operacional (EBITDA) dos pares de mercado seria de cerca de 5,7%.

Mediana de margem de EBITDA de companhias concorrentes e/ou
comparaveis antes da pandemia (%)

Mediana (2014-2019)

Mediana
Fonte: Capital 1Q, Agosto de 2025.

5,7%
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Adicionalmente, observa-se na tabela a seguir que a mediana da margem de
EBITDA (%) do segmento de Hospitals and Healthcare Centers entre 2021 e
2024 na América Latina e Caribe seria de aproximadamente 9,8%, isto &, entre
a mediana (4,9%) e maior mediana (17,3%) apresentada por comparaveis,
conforme apresentado na “Secao 5 - Analise de companhias concorrentes e/ou
comparaveis”.

Mediana de margem EBITDA historica do segmento de Hospitals and
Healthcare Centers entre 2021 e 2024 na América Latina e Caribe (%)

EBITDA (%) 9,8%
Fonte: Capital 1Q, 2025.

E importante destacar que um dos fatores que contribuem para a margem
operacional (EBITDA) da Companhia estar abaixo da média de mercado esta
relacionado a atual taxa de ocupacao dos leitos, que gira em torno de 35%.
Isso ocorre porque o foco tem sido manter o hospital aberto e em
funcionamento, com o objetivo de seguir negociando com potenciais
investidores e parceiros estratégicos.

Dessa forma, a Administracao da Companhia entende que o aumento da taxa
de ocupacao, sem a necessidade de um crescimento proporcional da forca de
trabalho, devera resultar em ganho de margem ao longo dos proximos anos.
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Considerando as informacoes mencionadas anteriormente, apresentamos a seguir as premissas adotadas para o crescimento de custos fixos:

= Ano 1: Consideramos que a Companhia manteria a margem de EBITDA normalizada com arrendamento de cerca de (15,0%), isto €, considerando-se um cenario

ainda desafiador para a Companhia;

= Ano 2 ao Ano 3: Consideramos uma variacao de custos fixos de forma que no Ano 3 a Companhia apresentaria uma margem de EBITDA com arrendamento de
6,0%, com base na mediana de margem EBITDA arredondada apresentada por companhias concorrentes e/ou comparaveis antes da pandemia; e
= Ano 4 em diante: Consideramos que a Companhia manteria a margem de EBITDA com arrendamento de cerca de 6,0%.

As participacdes de EBITDA com arrendamento projetadas em relacao as receitas liquidas para os proximos dezenove anos e o0ito meses estao apresentadas na

tabela a seguir.

Part1c1pa<;oes de EBITDA com arrendamento projetadas para a Companhia pela BDO de acordo com o cenario (%)

EBITDA (%) -15,0%  -15,0% -4,5%

-

EBITDA (%) 6,0 6,0 6,0 6,0

’ ’ ’ ) ’

" De Maio a Dezembro de 2025.
Arrendamento mercantil

Ressalta-se que a conta de arrendamento mercantil é aplicada
originalmente no grupo Ocupac¢ao. No entanto, a fim de visualizar melhor o
calculo do fluxo de caixa descontado, segregou-se essa conta, causando a
reducdo observada na conta de Ocupacao (vide anexos).

Utilizou-se como base o arrendamento mercantil a média anualizada dos
valores apresentados entre Maio e Novembro de 2024 e entre Janeiro e Abril
de 2025, considerando-se que esse periodo refletiria os valores normais
esperados para a operacao da Companhia. Para as projecdes, consideramos a
base histdérica normalizada corrigida de acordo com o IPCA projetado pelo
Sistema de Expectativas de Mercado do Banco Central.

Secao 7: Laudo econdmico-financeiro e de avaliacdo dos bens e ativos do devedor
Relatorio de Plano de Recuperacéo Judicial | Sociedade Brasileira e Japonesa de
Beneficéncia Santa Cruz

Depreciacao

Ressalta-se que a conta de depreciacao € aplicada originalmente no grupo
Ocupacao. No entanto, a fim de visualizar melhor o calculo do fluxo de caixa
descontado, segregou-se essa conta, causando a reducao observada na conta
de Ocupacao (vide anexos).

Para a base normalizada histérica de Depreciacdo e amortizacdo, foi
considerada a média anualizada dos valores apresentados entre Maio e
Novembro de 2024 e entre Janeiro e Abril de 2025, considerando-se que esse
periodo refletiria os valores normais esperados para a operacdo da
Companhia.

Para as projecoes de Depreciacao e amortizacao, consideramos a base
historica normalizada de depreciacdo corrigida de acordo com o IPCA
projetado pelo Sistema de Expectativas de Mercado do Banco Central.
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Tributos e FGTS

Os créditos tributarios devidos ao Municipio, a Unido, bem como as contribuicbes ao Fundo de Garantia do Tempo de Servico - FGTS, serdo objeto de negociacao
especifica junto aos respectivos entes credores. Para tanto, a Recuperanda envidara esforcos para a celebracao de parcelamentos especiais e transacoes tributarias,
nos moldes da Lei n° 13.988/2020 ou de outros instrumentos legais vigentes com vistas a regularizacao fiscal e a preservacao da atividade empresarial, observando-
se as condicoes e prazos compativeis com a sua capacidade de pagamento. Justifica-se tal previsao em razao de que, de acordo com a legislacdo vigente, os
créditos tributarios e as contribuicdes ao FGTS possuem regime juridico proprio, devendo ser satisfeitos mediante instrumentos especificos de negociacdo. Nesse
sentido, a Recuperanda ja iniciou tratativas junto a Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional, a Receita Federal do Brasil, a Caixa Econdmica Federal e aos 6rgaos
fazendarios municipais competentes, com vistas a adesao a parcelamentos e transacoes tributarias que permitam a regularizacédo fiscal em condicdées compativeis
com sua capacidade de pagamento. Tais medidas asseguram nao apenas o cumprimento das obrigacdes fiscais, mas também a manutencao da regularidade da
atividade empresarial e a preservacao de sua funcao social.

Com base em informacdes fornecidas pela Companhia, existem valores abertos de tributos e de FGTS. Os tributos sdo devidos a Uniao e a Municipalidade de Sao
Paulo, bem como ao FGTS. Os valores informados pela Administracdo da Companhia, assim como os critérios informados de pagamento, estdo apresentados a
seguir.

Valores originais de tributos e de FGTS de acordo com a Administracao da Companhia - Valores em Reais

Valor original (R$) Redistribuido com desagio (R$) | Critérios de pagamento

25.107.045,63 e e | CEUECIEIRNED G 10D s

FGTS / Caixa Economica Federal com inicio em Janeiro de 2026

Parcelamento em 60 meses,

Débitos previdenciarios (RFB/PGFN) com inicio em Janeiro de 2026

25.056.745,07 19.909.074,38

Débitos tributarios junto a Prefeitura Municipal de Sao Paulo
e demais débitos tributarios devidos a Uniao

Parcelamento em 120 meses,

40.452.458,50 com inicio em Janeiro de 2026

32.141.884,46

Total Geral
Fonte: Administracdo da Companhia, 2025.

90.616.249,20 72.000.000,00

Premissas de variac6es do capital de giro

O capital de giro é normalmente calculado pela diferenca entre ativos e
passivos circulantes. No entanto, de acordo com Aswath Damodaran,
professor de Financas da Stern School of Business, para fins de avaliacao, o
capital de giro deve ser calculado sem os valores de caixa e equivalentes de
caixa da companhia, os investimentos em titulos e valores mobiliarios, e a
divida onerosa de curto prazo.

Secao 7: Laudo econdmico-financeiro e de avaliacdo dos bens e ativos do devedor
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Uma companhia tem a necessidade de manter uma quantidade de capital de
giro, a fim de ser capaz de manter suas operacoes. Conforme suas operacoes
crescem, mais capital de giro é necessario para manté-la, e esse aumento
deve ser descontado do fluxo de caixa da mesma.

Utiliza-se nas projecoes da Companhia o capital de giro de (4,8%) das receitas
liquidas, com base na mediana de capital de giro apresentada por
concorrentes e/ou comparaveis, conforme apresentado na “Secao 5 - Analise
de companhias concorrentes e/ou comparaveis”. Essa base de capital de giro
foi utilizada variando-a conforme o crescimento das receitas.
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Premissas para Capex

E importante destacar que os investimentos (Capex) sdo necessarios para uma companhia conseguir manter a sua operacdo e eventualmente apresentar
crescimento. Adicionalmente, vale destacar que investimentos em Capex nao se referem apenas a investimentos em ativos imobilizados (edificacoes, instalacoes,
magquinas e equipamentos, etc.) como também relacionados a investimentos em intangiveis (softwares, licencas, etc.), desenvolvimento de projetos internos,
P&D, desenvolvimento de know-how, etc., que sao fundamentais para escalabilidade da operacao.

Destacamos que solicitamos a Administracdo das Companhias os investimentos projetados para os proximos anos, tendo sido informado que tais investimentos
seriam realizados com base na depreciacao, ou seja, com foco exclusivo na manutencdo dos ativos existentes. Adicionalmente, para fins de referéncia nas
projecoes, consideramos os investimentos historicos em Capex de companhias concorrentes e/ou comparaveis, bem como os respectivos valores de depreciacao,
conforme detalhado na “Secédo 5 - Analise de companhias concorrentes e/ou comparaveis”.

Capex e depreciacdo em relacao a receita liquida de companhias concorrentes e/ou comparaveis entre 2014 e 2024 (%)

| Descricso | Medina [ Maior _________________ |Meor |

Capex (B)-ROL_ _ _ _ _ _ _ | _ _ ________231%, 16,9% 0,5%
, Depreciacao (%) - ROL 2,3% | 6,0% 1,2%

Fonte: Capital 1Q, 2025.

Considerando-se as informacoes apresentadas anteriormente, consideramos para todo o periodo projetado investimentos em Capex equivalentes a depreciacao.
Destacamos que, considerando tal premissa, os investimentos médios seriam de cerca de 3,4% das receitas liquidas, isto €, entre a mediana de depreciacao de
companhias concorrentes e/ou comparaveis, de cerca de 2,3% das vendas liquidas e a participacdo mediana de investimentos em Capex, de 4,1%. Os valores de
Capex projetados para os proximos dezenove anos e oito meses estdo apresentados na tabela a seguir.

Valores de Capex projetados para a Companhia pela BDO em milhares de Reais e participacdes em relacao as receitas liquidas (%)

Capex 5.181 8.152 8.448 8.741 9.004 9.274 9.552 9.838 10.134 10.438
Capex - ROL (%) 6,9% 4,6% 3,5% 3,3% 3,2% 3,2% 3,2% 3,2% 3,2% 3,2%
Capex 10.751 11.073 11.405 11.748 12.100 12.463 12.837 13.222 13.619 14.027
Capex - ROL (%) 3,2% 3,2% 3,2% 3,2% 3,2% 3,2% 3,2% 3,2% 3,2% 3,2%

" De Maio a Dezembro de 2025.
Premissas de Imposto de Renda e Contribuicdo Social Premissas para longo prazo

Considerando que a Companhia é uma instituicao beneficente, ndo ha

A . 0. . Para anos mais distantes, se adotou premissas conservadoras para as receitas
incidéncia de Imposto de Renda e Contribuicao Social ’ P P

e custos, pois se entende que quanto mais longinqua a projecao, mais incerto
€ o futuro e mais sujeito a imprevistos e alteracoes o resultado da Companhia
esta.
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Parte Il - Atualizacdo do valor do imével
Procedimentos realizados

E importante destacar que os bens e ativos da Companhia nao foram avaliados
sob a perspectiva de liquidacao forcada, sendo que a Contratante forneceu
apenas um laudo de avaliacdo referente ao imoével, com data-base em
Setembro de 2023, o qual foi utilizado como referéncia para a realizacao de
determinados procedimentos.

Para a consideracao do valor do imoével denominado Hospital Santa Cruz,

localizado na Rua Santa Cruz, 398 - Vila Mariana - Sao Paulo/SP, pertencente

a Sociedade Brasileira e Japonesa de Beneficéncia Santa Cruz, foram

analisados alguns documentos recebidos da Administracao da Contratante,

sendo eles:

= Arquivo “HOSPITAL SANTA CRUZ - LAUDO N° 311 DE AVALIACAO A VALOR
DE MERCADO DE IMOVEIS.pdf”, contendo a avaliacao, elaborada por
empresa terceira, do terreno e as edificacoes;

= Arquivo “ATIVO_FIXO_-_CADASTRO_DE_BENS_-_POSICAO_EM_28-02-
2025_RJ.xlsx”; e

= Arquivo “BALANCETE - MENSAL 2025.xlsx”.

Tendo em vista a representatividade dos valores envolvidos e da natureza dos
bens, partiu-se do valor apurado e das informacdes contidas no arquivo
mencionado anteriormente referente a avaliacao, elaborado por empresa
terceira, na data-base de Setembro de 2023. Este documento serviu como
base para a atualizacao dos valores patrimoniais, considerando que todas as
caracteristicas fisicas e construtivas descritas no laudo foram tomadas como
verdadeiras e fidedignas, sem alteracées relevantes nos dois Ultimos anos.

A atualizacao do valor do terreno foi realizada com base na variacdo do indice
IPCA (indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo) entre os meses de
Setembro de 2023 e Abril de 2025. Este procedimento visa refletir a
valorizacdo do terreno ao longo do periodo, considerando a inflacao
acumulada como parametro de correcdo monetaria.
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Para as edificacdes e benfeitorias, a atualizacao foi conduzida por meio da
aplicacdo do indice INCC (indice Nacional da Construcdo Civil), também
considerando o intervalo entre Setembro de 2023 e Abril de 2025. Este
procedimento visa incorporar a evolucao dos custos de construcao ao valor
dos ativos fisicos, mantendo como referéncia todas as especificacoes
técnicas, caracteristicas construtivas, estados de conservacao e idade
aparente descritas no laudo mencionado.

Importante destacar que nao fez parte do escopo deste trabalho a realizacao
de nova pesquisa de mercado para determinacao do valor do terreno,
tampouco a conducdo de nova vistoria técnica, elaboracdo de orcamentos
atualizados ou validacao das informacdes contidas no laudo de avaliacao
recebido utilizado como base para o trabalho realizado pela BDO. O trabalho
concentrou-se exclusivamente na atualizacao dos valores patrimoniais com
base em indices oficiais e reconhecidos, respeitando os limites previamente
estabelecidos.

Terreno

Trata-se do terreno situado a Rua Santa Cruz, 398 - Vila Mariana - Sao
Paulo/SP, com 14.100,00 m?, com formato irregular e topografia plana, tendo
sido registrado sob matricula 211.667 do 14°Oficial de Registro de Imoveis de
Sao Paulo.

Conforme informado, tendo em vista o pouco tempo transcorrido entre a
data-base da avaliacao realizada por empresa terceira (Setembro de 2023) e
a data-base efetiva do plano de recuperacao judicial (Abril de 2025), optou-
se pela atualizacao dos valores, sendo o indice mais indicado para a natureza
do bem, o IPCA.

Para o periodo em questao, foi apurado o indice correspondente a 8,59%,
sendo a fonte o site do IBGE: Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica,
Sistema Nacional de Indices de Precos ao Consumidor (IBGE/SNIPC).

Nos anexos sera apresentado o calculo realizado, sendo que o valor final para
a data-base de Abril de 2025 foi de R$ 169.863.542,11 (cento e sessenta e
nove milhdes oitocentos e sessenta e trés mil quinhentos e quarenta e dois

reais e onze centavos).
I_
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Reforcamos o fato de que ndo foram realizadas novas analises ou pesquisa de
mercado e que as amostras utilizadas no laudo de avaliacao recebido,
realizado por terceiros, ndao foram validadas. Partimos do pressuposto de que
as informacoes contidas no documento sado validas, verdadeiras e fidedignas.

Edificacbes e benfeitorias
De acordo com arquivo recebido, “HOSPITAL SANTA CRUZ - LAUDO N° 311 DE

AVALIACAO A VALOR DE MERCADO DE IM()VEIS.pdf”, sobre o terreno descrito
no item anterior existem algumas edificacoes, as quais sao listadas a seguir:

ITEM DESCRIC;\O GERAL QUANTIDADE UNIDADE
E1  BLOCO A - Hospital 7.171,92 m?
E2 BLOCO B - Pronto Atendimento 3.853,14 m?
E3  BLOCO C - Ambulatério/Consultério e P.A. Ortopedia 814,73 m?
E4 BLOCO D - Setor de Imagem 556,84 m?
E5 BLOCO E - Oftalmologia 386,62 m?
E6 BLOCO E1 - Depdsito 11,52 m?
E7 BLOCO E2 - Entrada de Gas 19,66 m?
E8 PORTARIA STA CRUZ - Portaria 25,19 m?
E9 BLOCO F - Ambulatorio 2 278,32 m?
E10 BLOCO F1 - Vestiario Segurancas 12,78 m?
E11 BLOCO F2 - Subestacdo 59,23 m?
E12 BLOCO F3 - Subestacdo/Gerador 141,00 m?
E13 BLOCO F4 - Bacia de Contencao 3,00 m?
E14 BLOCO F5 - Geradores 94,50 m?
E15 BLOCO G - Cafeteria/Lanchonete 54,14 m?
E16 BLOCO H - Camara Hiperbarica desativada 135,45 m?
E17 BLOCO | - Apoio administrstivo, Elétrica e Vestiario 400,25 m?
E18 BLOCO | 1 - Deposito/Vestiario Masculino Funcionario 32,00 m?
E19 BLOCO J - Apoio administrativo/Vest fem.func/Abrigo de Residuos 126,95 m?
E20 BLOCO K - Apoio administrativo/Almoxarifado/Eng. Quimica 310,00 m?
E21 BLOCOL - Apoio administrativo/Eng Clinica/Manutencao 612,00 m?
E22 Rede de Hidrantes 452,78 m
E23 Pavimentacao 6.690,00 m?
E24 Divisas Externas 475,00 m

Figura 1: Quadro de dreas. Fonte: arquivo recebido “HOSPITAL SANTA CRUZ - LAUDO N° 311 DE
AVALIACAO A VALOR DE MERCADO DE IMOVEIS. pdf”
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Assim como exposto para o terreno, tendo em vista o pouco tempo
transcorrido entre a data-base da avaliacao realizada por empresa terceira,
Setembro de 2023 e a data-base efetiva do plano de recuperacao judicial,
Abril de 2025, optou-se pela atualizacdo dos valores, sendo o indice mais
indicado para a natureza do bem, o INCC.

Para o periodo em questao, foi apurado o indice correspondente a 9,46%,
sendo a fonte o site: Fundacdo Getulio Vargas, Conjuntura Econémica - IGP
(FGV/Conj. Econ. - IGP).

Nos anexos sera apresentado o calculo realizado para obtencao do valor das
edificacées e benfeitorias atualizados, sendo que o valor final para a data-
base de Abril de 2025 foi de RS 32.511.551,52 (trinta e dois milhdes
quinhentos e onze mil quinhentos e cinquenta e um reais e cinquenta e dois
centavos).

Novamente reforcamos o fato de que nao foram realizadas novas vistorias,
analises, orcamentos ou qualquer tipo de ajuste sobre os valores apresentados
no laudo de avaliacao recebido, realizado por terceiros, e partimos do
pressuposto de que as informacdes contidas no documento sdo validas,
verdadeiras e fidedignas.
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Secao 8
Composicao dos creditos sujeitos aos efeitos
da Recuperacao Judicial
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Composicao dos créditos sujeitos aos efeitos da Recuperacao Judicial

As premissas de pagamento dos credores tiveram como base os valores apresentados pela Administracao da Companhia. Como as habilitacoes e impugnacdes ainda
estao sendo analisadas pelo Administrador Judicial, e uma lista de credores ajustada ainda nao foi publicada, utilizou-se os valores apresentados pela Administracao
da Companhia. Os valores podem sofrer alteracdes. Reforcamos, novamente, que, de acordo com critérios da Administracao da Companhia, os créditos tributarios
devidos ao Municipio, a Unido, bem como as contribuicées ao Fundo de Garantia do Tempo de Servico - FGTS, serdo objeto de negociacdo especifica junto aos
respectivos entes credores, conforme mais bem detalhado na “Secédo 7 - Laudo econdmico-financeiro e de avaliacao dos bens e ativos do devedor”.

o~ A aR Até A a 10 Até

GRUPOS - RECLASSIFICACAO Valor Quantidade Até R - i Demais Valore
CLASSE | - TITULARES DE CREDITOS DERIVADOS DA LEGISLAGAO TRABALHISTA OU DE ACIDENTES DE TRABALHO 7.584.022,43 922

Ativos ( Até R$3mil ) 720.221,49 497 720.221,49

Ativos ( Acima R$3mil Até R$10mil ) 633.310,93 106 633.310,93

Ativos 90.753,64 7 90.753,64

Inativos ( Até R$3mil ) 116.992,55 74, 116.992,55

Inativos ( Acima R$3mil Até R$10mil ) 461.622,62 81 461.622,62

Inativos 4.852.894,85 155 4.852.894,85

Inativos ( Acima de R$227mil ) 708.226,35 2 708.226,35
CLASSE | - CREDORES DE PROCESSOS JUDICIAIS TRABALHISTAS 9.217.908,80! 175

Credores de Processos Judiciais Trabalhistas ( Até R$3mil ) 16.322,80! 8 16.322,80

Credores de Processos Judiciais Trabalhistas ( Acima de R$3mil Até R$10mil ) 220.867,82 34/ 220.867,82

Credores de Processos Judiciais Trabalhistas 5.534.986,04 128 5.534.986,04

Credores de Processos Judiciais Trabalhistas ( Acima de RS 227mil ) 3.445.732,14 5 3.445.732,14
CLASSE Il - GARANTIA REAL 51.788.555,13 2 51.788.555,13
CLASSE Ill - QUIROGRAFARIOS FORNECEDORES 23.501.808,38 388

Quirografarios Fornecedores ( Até R$3mil ) 117.274,54 112 117.274,54

Quirografarios Fornecedores ( Acima R$3mil até R$10mil ) 499.731,94 85 499.731,94

Quirograférios Fornecedores 22.884.801,90 191 22.884.801,90
CLASSE Ill - QUIROGRAFARIOS INSTITUICOES FINANCEIRAS E FINANCIAMENTOS 47.064.114,10 19 47.064.114.10
CLASSE Ill - QUIROGRAFARIOS PRESTACAO DE SERVICO - Maior 10mil 31.962.881,24 516

Quirograférios Prestagdo de Servigos (Até R$3mil ) 199.931,48 204! 199.931,48

Quirografarios Prestacdo de Servigos ( Acima R$3mil Até R$10mil ) 576.680,76 99 576.680,76

Quirograférios Prestagdo de Servigos 31.186.269,01 213 31.186.269,01
CLASSE IV - PEQUENAS EMPRESAS 7.312.563,51 161

Pequenas Empresas ( Até R$3mil ) 69.705,31 64 69.705,31

Pequenas Empresas ( Acima R$3mil Até R$10mil ) 189.500,12 34, 189.500,12

Pequenas Empresas 7.053.358,08 63 7.053.358,08
Tributos e FGTS 90.616.249,20 2 90.616.249,20
TOTAL 269.048.102,78 2.185 1.240.448,17 2.581.714,18 10.478.634,53 254.747.305,90

Fonte: Administracdo da Companhia, Agosto de 2025.
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Secao 9
Da discriminacao dos meios de recuperacao e
proposta de pagamento dos credores
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Da discriminacao dos meios de recuperacao e proposta de pagamento dos credores

Art. 50, caput, da Lei 11.101/2005: “Constituem meios de recuperacgado Ressaltamos que consideramos um Unico cenario para o pagamento das dividas
judicial, observada a legislacdo pertinente a cada caso, dentre outros: aos credores, adotando-se as seguintes premissas:

= Valor de face: Os montantes referem-se a valor de face;
= Juros e correcdo monetaria: O Plano de Recuperacao Judicial considera
juros e correcado monetaria de 2,0% ao ano apos o periodo de caréncia

Inciso | - Concessdo de prazos e condicoes especiais para pagamento das
obrigacdes vencidas ou vincendas”

O montante para pagamento dos credores sujeitos a presente Recuperacao para a os valores discriminados como “Créditos restantes”;

Judicial totalizaria um valor de face de R$ 178.431.853,58. Conforme = Alcance do PRJ: O Plano de Recuperacao Judicial aprovado alcanca os
mencionado anteriormente, as premissas de pagamento dos credores tiveram contratos de modo geral, seus coobrigados, avalistas, fiadores ou
como base os valores apresentados pela Companhia. Como as habilitacées e garap’gdor_es, a e{es se estendendo 0s e'fejtos da Recuperacao Judicial; é
divergéncias ainda estdo sendo analisadas pelo Administrador Judicial, e uma " Mod!f!cagges, adl.tamento ou substltglg‘ag do PRJ: Admite-se eventuais
Relacao de Credores ajustada ainda néo foi publicada, utilizou-se os valores modificacoes, aditamentos ou substituicao do Plano de Recuperacao
apresentados pela Administracao da Companhia. Os valores podem sofrer Judicial, com submissao, se o caso, a Assembleia Geral de Credores.

alteracbes apos a emissao do Edital pelo Administrador Judicial, com a
relacao referida no Art. 7°, § 2° da Lei 11.101/05.

Adicionalmente, solicitamos que todos os credores informem a Recuperanda
os nUmeros de agéncia, conta bancaria e documento de identificacdo
(CPF/CNPJ) para que os pagamentos sejam realizados diretamente na conta
do credor. Destacamos que essas informacoes sao de responsabilidade de cada
credor. As informacdes de cadastro para o pagamento devem ser enviadas
para e-mail a ser definido pela Recuperada.

Por fim, os créditos que forem reconhecidos como sujeitos a Recuperacao
Judicial em razao de sentencas proferidas em impugnacoes e habilitacdes de
crédito, terdo seu inicio de pagamento na forma do presente plano de
Recuperacao Judicial, ap6s o transito em julgado respectivo e considerando
as premissas de suas respectivas classes.

Secao 9: Da discriminacao dos meios de recuperacao e proposta de pagamento dos
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Adicionalmente, consideramos que os pagamentos seriam realizados com valores constantes de pagamento anual. Consideramos as seguintes premissas de acordo
com cada classe de credor:

= Classe I, lll e IV até ou igual a R$ 3 mil: Para pagamento especifico, a
Companhia promovera a sua liquidacao da seguinte forma:

Desagio: Sem desagio;

Juros e correcdo monetaria: Sem pagamento de juros e correcao
monetaria;

Caréncia: Caréncia de seis meses; e

Prazo de pagamento: Terminado o prazo de seis meses, 0 pagamento
sera realizado durante seis meses, isto €, 12 meses contados da
homologacao judicial do presente plano de recuperacao.

Classe I, Ill e IV entre RS 3 mil e um centavo e igual a R$ 10 mil: Para
pagamento especifico, a Companhia promovera a sua liquidacao da seguinte

forma:

Desagio: Sem desagio;

Juros e correcdo monetaria: Sem pagamento de juros e correcao
monetaria;

Caréncia: Caréncia de doze meses; e

Prazo de pagamento: Terminado o prazo de doze meses, o
pagamento sera realizado durante vinte e quatro meses, isto é, trinta
e seis meses contados da homologacao judicial do presente plano de
recuperacao.

= Classe | entre RS 10 mil e um centavo e R$ 227 mil: Para pagamento
especifico, a Companhia promovera a sua liquidacao da seguinte forma:

Desagio: Sem desagio;

Juros e correcdo monetaria: Sem pagamento de juros e correcao
monetaria;

Caréncia: Caréncia de doze meses; e

Prazo de pagamento: Terminado o prazo de doze meses, o
pagamento sera realizado durante vinte e quatro meses, isto é, trinta
e seis meses contados da homologacao judicial do presente plano de
recuperacao.

Secao 9: Da discriminacao dos meios de recuperacao e proposta de pagamento dos

credores

Relatorio de Plano de Recuperacéo Judicial | Sociedade Brasileira e Japonesa de
Beneficéncia Santa Cruz

Créditos restantes: Para pagamento especifico, a Companhia promovera a
sua liquidacao da seguinte forma:

— Desagio: Foi considerado um desagio de 80%;

— Juros e correcao monetaria: Considera juros e correcdo monetaria
de 2,0% ao ano apods o periodo de caréncia;

— Caréncia: Com caréncia de sessenta meses contados da homologacao
judicial do presente plano de recuperacao; e

— Prazo de pagamento: Terminado o prazo de sessenta meses, O
pagamento sera realizado durante 14 anos e oito meses, isto é, 19
anos e seis meses contados da homologacao judicial do presente plano
de recuperacao.

Reforcamos, novamente, que, de acordo com critérios da Administracao da
Companhia, os créditos tributarios devidos ao Municipio, a Unido, bem como
as contribuicées ao Fundo de Garantia do Tempo de Servico - FGTS, serao
objeto de negociacdo especifica junto aos respectivos entes credores,
conforme mais bem detalhado na “Secéo 7 - Laudo econdmico-financeiro e de
avaliacao dos bens e ativos do devedor”.

IBDO

Este documento é cdpia do original, assinado digitalmente por JEREMIAS ALVES PEREIRA FILHO e Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo, protocolado em 14/08/2025 as 17:32 , sob o nimero WIMJ25418955594

Para conferir 0 original, acesse o site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 1047518-86.2025.8.26.0100 e codigo jveJubal.



Docusign Envelope ID: DB5866B6-F35F-4E48-8835-3CA25BA115AC

Inciso XlIl - Equalizacdo de encargos financeiros relativos a débitos de
qualquer natureza, tendo como termo inicial a data da distribuicdo do
pedido de Recuperacao Judicial, aplicando-se inclusive aos contratos de
crédito rural, sem prejuizo do disposto em legislacdo especifica

A Sociedade Brasileira e Japonesa de Beneficéncia Santa Cruz buscando a
recuperacao de sua condicao financeira e operacional, compreende a
equalizacao dos encargos financeiros como aspecto importante para sua
recuperacao, tomando como termo inicial a data do pedido de Recuperacao
Judicial. A Companhia ndo prevé o pagamento de juros, correcoes monetarias
e multas sobre as suas dividas, com excecao aos juros e correcées monetarias
mencionadas anteriormente.

Secao 9: Da discriminacao dos meios de recuperacao e proposta de pagamento dos
credores
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Disposicées finais

Sabendo-se que o objetivo primordial da Recuperacao Judicial é garantir que, além de saldar dividas decorrentes da execucdo das atividades mercantis, a empresa
sobreviva como pessoa juridica atuante, a ora Recuperanda espera que o plano apresentado promova o seu restabelecimento social.

A BDO projetou o fluxo de caixa futuro do Hospital Japonés Santa Cruz na data-base de 31 de Abril de 2025 utilizando a abordagem de renda para analisar a
viabilidade sustentavel das operacdes da Sociedade Brasileira e Japonesa de Beneficéncia Santa Cruz, exibindo as condicdes de melhoria de sua rentabilidade e
geracao de caixa para o saneamento de seus débitos junto aos credores. Com as projecdes para os proximos dezenove anos e oito meses e o valor do fluxo de caixa
futuro da Companhia, auferiu-se o seguinte resultado:

Saldo final de caixa apds dezenove anos e oito meses projetados - Valores em milhares de Reais

Descricao Valor

( =) Caixa total em 19 anos e oito meses 55.953
(- ) Total da divida inclusa na Recuperacao Judicial (47.127)
(- ) Juros e correcao monetaria (5.774)
Saldo final de caixa apo6s deducdo da divida, juros e correcao monetaria 3.052

Ao final do periodo de 19 anos e oito meses apds a homologacao do Plano de Recuperacao, estima-se que seguindo os meios discriminados no presente trabalho, a
geracao de caixa da Sociedade Brasileira e Japonesa de Beneficéncia Santa Cruz sanaria os débitos devidos junto aos credores e a mesma retomara sua boa condicao
financeira e situacdo econdmica, estabelecendo-se novamente como empresa de destaque no ramo.

Sabendo-se que o objetivo primordial da Recuperacéo Judicial é garantir que, além de saldar dividas decorrentes da execucao das atividades mercantis, a empresa
sobreviva como pessoa juridica atuante, a ora Recuperanda espera que o plano apresentado promova o seu restabelecimento social.

Sao Paulo, 14 de Agosto de 2025.

DocuSigned by:

Mawrs Massas Joliasli

M sdprrgzasrakphashi
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PROJEGAO DE FLUXO DE CAIXA EM MILHARES DE REAIS

Ano 1 (Mai-
BRLS em milhares Ano base Dez 2025) Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5 Ano 6 Ano 7 Ano 8 Ano 9 Ano 10
Receitas liquidas 193.914 74.904 178.060 243.763 267.652 284.782 293.325 302.125 311.189 320.524 330.140
(- ) Custos variaveis (168.040) (62.943)  (145.091)  (192.609)  (211.485)  (225.020)  (231.771)  (238.724)  (245.886)  (253.262)  (260.860)
Custo do servico prestado (168.040) (62.943) (145.091) (192.609) (211.485) (225.020) (231.771) (238.724) (245.886) (253.262) (260.860)
( =) Margem de contribuicédo 25.874 11.961 32.969 51.154 56.167 59.762 61.555 63.401 65.303 67.262 69.280
(-) Custo fixo (54.467) (22.879) (40.493) (36.059) (39.622) (42.175) (43.440) (44.743) (46.085) (47.468) (48.892)
Custo fixo (65.990) (22.879) (40.493) (36.059) (39.622) (42.175) (43.440) (44.743) (46.085) (47.468) (48.892)
Ajustes da Administracao 11.524 - - - - - - - - - -
( =) Resultado operacional (EBITDA) (28.593) (10.918) (7.524) 15.095 16.545 17.587 18.115 18.658 19.218 19.794 20.388
( - ) Amortizacao de arrendamento (416) (288) (453) (469) (485) (500) (515) (531) (546) (563) (580)
( =) Resultado operacional (EBITDA com arrendamento) (29.009) (11.205) (7.977) 14.626 16.059 17.087 17.600 18.128 18.671 19.231 19.808
( - ) Depreciacao e amortizacao (7.487) (5.181) (8.152) (8.448) (8.741) (9.004) (9.274) (9.552) (9.838) (10.134) (10.438)
(=) Resultado operacional (EBIT) (36.496) (16.386) (16.129) 6.178 7.318 8.083 8.326 8.576 8.833 9.098 9.371
( - ) Variagoes no capital de giro - (3.165) (3.165) (1.151) (825) (412) (424) (437) (450) (463)
( + ) Depreciacao e amortizacao 5.181 8.152 8.448 8.741 9.004 9.274 9.552 9.838 10.134 10.438
( - ) Parcelamento de tributos . (9.590) (9.590) (9.590) (9.590) (9.590) (5.608) (5.608) (5.608) (4.012)
(- ) Capex (5.181) (8.152) (8.448) (8.741) (9.004) (9.274) (9.552) (9.838) (10.134) (10.438)
(=) Fluxo de caixa livre (16.386) (28.884) (6.577) (3.423) (2.332) (1.676) 2.544 2.788 3.040 4.895
Parcela da divida inclusa na Recuperagéo Judicial (413) (5.180) (6.530) (2.177) - (1.492) (2.238) (2.238) (2.238) (2.238)
Até RS 3 mil (Classe I, lll e IV) (413) (827) - - - - - - -
Entre RS 3 mil e 10 mil (Classe I, Il e IV) - (861) (1.291) (430) - - -
Classe | - Acima de RS 10 mil e inferior a RS 227 mil (3.493) (5.239) (1.746) - - - - -
Restantes - E - (1.492) (2.238) (2.238) (2.238) (2.238)
Juros incorridos - - - - - (469) (667) (623) (578) (534)
Até RS 3 mil (Classe I, Il e IV) - - - - - - -
Entre RS 3 mil e 10 mil (Classe I, Il e IV) - - - - -
Classe | - Acima de R$ 10 mil e inferior a R$ 227 mil - - - - - - -
Restantes - - (469) (667) (623) (578) (534)
(+/-) Dedugdes operacionais adicionais - - - - - - - - - -
( =) Fluxo de caixa livre - Apés deducbes da Administracdo da Companhia e da divida inclusa na Recuperacéo Judicial (16.800) (34.065) (13.107) (5.600) (2.332) (3.637) (362) (73) 223 2.123
Saldo de caixa (16.800) (50.865) (63.972) (69.572) (71.904) (75.541) (75.903) (75.975) (75.752) (73.629)
GERACAO DE FLUXO DE CAIXA FUTURO EM MILHARES DE REAIS
BRLS em milhares Valor
( =) Caixa total em 19 anos e oito meses 55.953
( - ) Total da divida inclusa na Recuperacao Judicial (47.127)
( - ) Juros incorridos (5.774)
Saldo final de caixa apés deducao da divida inclusa na Recuperacéao Judicial 3.052
( - ) Deducdes operacionais adicionais -
Saldo final de caixa 3.052
* Valores arredondados
1de4
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PROJEGAO DE FLUXO DE CAIXA EM MILHARES DE REAIS

BRLS em milhares Ano 11 Ano 12 Ano 13 Ano 14 Ano 15 Ano 16 Ano 17 Ano 18 Ano 19 Ano 20
Receitas liquidas 340.044 350.246 360.753 371.576 382.723 394.205 406.031 418.212 430.758 443.681
(- ) Custos variaveis (268.686)  (276.746)  (285.049)  (293.600)  (302.408)  (311.480)  (320.825)  (330.450)  (340.363)  (350.574)
Custo do servico prestado (268.686) (276.746) (285.049) (293.600) (302.408) (311.480) (320.825) (330.450) (340.363) (350.574)
( =) Margem de contribuicédo 71.359 73.499 75.704 77.975 80.315 82.724 85.206 87.762 90.395 93.107
(-) Custo fixo (50.359) (51.870) (53.426) (55.028) (56.679) (58.380) (60.131) (61.935) (63.793) (65.707)
Custo fixo (50.359) (51.870) (53.426) (55.028) (56.679) (58.380) (60.131) (61.935) (63.793) (65.707)
Ajustes da Administracao - - - - - - - - - -
( =) Resultado operacional (EBITDA) 21.000 21.630 22.279 22.947 23.635 24.344 25.075 25.827 26.602 27.400
( - ) Amortizacao de arrendamento (597) (615) (633) (652) (672) (692) (713) (734) (756) (779)
( =) Resultado operacional (EBITDA com arrendamento) 20.403 21.015 21.645 22.295 22.963 23.652 24.362 25.093 25.845 26.621
(- ) Depreciacao e amortizacao (10.751) (11.073) (11.405) (11.748) (12.100) (12.463) (12.837) (13.222) (13.619) (14.027)
( =) Resultado operacional (EBIT) 9.652 9.941 10.240 10.547 10.863 11.189 11.525 11.871 12.227 12.594
( - ) Variagoes no capital de giro (477) (491) (506) (521) (537) (553) (570) (587) (604) (623)
( + ) Depreciacao e amortizacao 10.751 11.073 11.405 11.748 12.100 12.463 12.837 13.222 13.619 14.027
( - ) Parcelamento de tributos (3.214) - - - - - - - - -
(- ) Capex (10.751) (11.073) (11.405) (11.748) (12.100) (12.463) (12.837) (13.222) (13.619) (14.027)
( =) Fluxo de caixa livre 5.961 9.450 9.733 10.025 10.326 10.636 10.955 11.284 11.622 11.971
Parcela da divida inclusa na Recuperacao Judicial (2.238) (2.238) (2.238) (2.238) (2.238) (2.238) (2.238) (2.238) (2.238) (2.238)
Até RS 3 mil (Classe I, lll e IV) - - - - - - - - - -
Entre RS 3 mil e 10 mil (Classe I, Il e IV) - - - - -
Classe | - Acima de RS 10 mil e inferior a RS 227 mil - - - - - - - - - -
Restantes (2.238) (2.238) (2.238) (2.238) (2.238) (2.238) (2.238) (2.238) (2.238) (2.238)
Juros incorridos (490) (445) (401) (357) (312) (268) (224) (179) (135) (91)
Até RS 3 mil (Classe I, Il e IV) - - - - - - - - - -
Entre RS 3 mil e 10 mil (Classe I, Il e IV) - - - - -
Classe | - Acima de R$ 10 mil e inferior a R$ 227 mil - - - - - - - - - -
Restantes (490) (445) (401) (357) (312) (268) (224) (179) (135) 91)
(+/-) Dedugdes operacionais adicionais - - - - - - - - - -
( =) Fluxo de caixa livre - Apés deducbes da Administracdo da Companhia e da divida inclusa na Recuperacéo Judicial 3.233 6.766 7.094 7.431 7.776 8.130 8.493 8.866 9.249 9.642
Saldo de caixa (70.396) (63.630) (56.536) (49.105) (41.329) (33.199) (24.706) (15.840) (6.591) 3.052
GERACAO DE FLUXO DE CAIXA FUTURO EM MILHARES DE REAIS
BRLS em milhares Valor
( =) Caixa total em 19 anos e oito meses 55.953
( - ) Total da divida inclusa na Recuperacao Judicial (47.127)
( - ) Juros incorridos (5.774)
Saldo final de caixa apés deducao da divida inclusa na Recuperacéao Judicial 3.052
( - ) Deducdes operacionais adicionais -
Saldo final de caixa 3.052
* Valores arredondados
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Docusign Envelope ID: DB5866B6-F35F-4E48-8835-3CA25BA115AC

PROJEGAO DE FLUXO DE CAIXA EM MILHARES DE REAIS

Ano 1 (Mai-
BRLS em milhares Ano base Dez 2025) Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5 Ano 6 Ano 7 Ano 8 Ano 9 Ano 10
Receitas liquidas 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
( - ) Custos variaveis -86,7% -84,0% -81,5% -79,0% -79,0% -79,0% -79,0% -79,0% -79,0% -79,0% -79,0%
Custo do servico prestado -86,7% -84,0% -81,5% -79,0% -79,0% -79,0% -79,0% -79,0% -79,0% -79,0% -79,0%
(=) Margem de contribuicao 13,3% 16,0% 18,5% 21,0% 21,0% 21,0% 21,0% 21,0% 21,0% 21,0% 21,0%
(- ) Custo fixo 28,1% 30,5% 22,7% 14,8% ~14,8% 14,8% ~14,8% 14,8% ~14,8% 14,8% ~14,8%
Custo fixo -34,0% -30,5% -22,7% -14,8% -14,8% -14,8% -14,8% -14,8% -14,8% -14,8% -14,8%
Ajustes da Administracao 5,9% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
(=) Resultado operacional (EBITDA) ~14,7% 14,6% 4,2% 6,2% 6,2% 6,2% 6,2% 6,2% 6,2% 6,2% 6,2%
( - ) Amortizacao de arrendamento -0,2% -0,4% -0,3% -0,2% -0,2% -0,2% -0,2% -0,2% -0,2% -0,2% -0,2%
( =) Resultado operacional (EBITDA com arrendamento) -15,0% -15,0% -4,5% 6,0% 6,0% 6,0% 6,0% 6,0% 6,0% 6,0% 6,0%
( - ) Depreciacao e amortizacao -3,9% -6,9% -4,6% -3,5% -3,3% -3,2% -3,2% -3,2% -3,2% -3,2% -3,2%
(=) Resultado operacional (EBIT) 18,8% -21,9% 9,1% 2,5% 2,7% 2,8% 2,8% 2,8% 2,8% 2,8% 2,8%
( - ) Variagoes no capital de giro 0,0% -1,8% -1,3% -0,4% -0,3% -0,1% -0,1% -0,1% -0,1% -0,1%
( + ) Depreciacéo e amortizagao 6,9% 4,6% 3,5% 3,3% 3,2% 3,2% 3,2% 3,2% 3,2% 3,2%
( - ) Parcelamento de tributos 0,0% -5,4% -3,9% -3,6% -3,4% -3,3% -1,9% -1,8% -1,7% -1,2%
( - ) Capex -6,9% -4,6% -3,5% -3,3% -3,2% -3,2% -3,2% -3,2% -3,2% -3,2%
(=) Fluxo de caixa livre 21,9% 16,2% 2,7% 1,3% -0,8% -0,6% 0,8% 0,9% 0,9% 1,5%
Parcela da divida inclusa na Recuperagéo Judicial -0,6% -2,9% -2,7% -0,8% 0,0% -0,5% -0,7% -0,7% -0,7% -0,7%
Até RS 3 mil (Classe I, Il e IV) -0,6% -0,5% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Entre RS 3 mil e 10 mil (Classe I, Il e IV) 0,0% -0,5% -0,5% -0,2% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Classe | - Acima de R$ 10 mil e inferior a R$ 227 mil 0,0% -2,0% -2,1% -0,7% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Restantes 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% -0,5% -0,7% -0,7% -0,7% -0,7%
Juros incorridos 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% -0,2% -0,2% -0,2% -0,2% -0,2%
Até RS 3 mil (Classe I, Il e IV) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Entre RS 3 mil e 10 mil (Classe I, Ill e IV) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Classe | - Acima de R$ 10 mil e inferior a R$ 227 mil 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Restantes 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% -0,2% -0,2% -0,2% -0,2% -0,2%
(+/-) Dedugdes operacionais adicionais 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
( =) Fluxo de caixa livre - Apés deducbes da Administracdo da Companhia e da divida inclusa na Recuperacéo Judicial -22,4% -19,1% -5,4% -2,1% -0,8% -1,2% -0,1% 0,0% 0,1% 0,6%
Saldo de caixa
GERACAO DE FLUXO DE CAIXA FUTURO EM MILHARES DE REAIS
BRLS em milhares Valor
( =) Caixa total em 19 anos e oito meses 55.953
( - ) Total da divida inclusa na Recuperacao Judicial (47.127)
( - ) Juros incorridos (5.774)
Saldo final de caixa apés deducao da divida inclusa na Recuperacéao Judicial 3.052
( - ) Deducdes operacionais adicionais -
Saldo final de caixa 3.052
* Valores arredondados
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Docusign Envelope ID: DB5866B6-F35F-4E48-8835-3CA25BA115AC

PROJEGAO DE FLUXO DE CAIXA EM MILHARES DE REAIS

BRLS em milhares Ano 11 Ano 12 Ano 13 Ano 14 Ano 15 Ano 16 Ano 17 Ano 18 Ano 19 Ano 20
Receitas liquidas 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
( - ) Custos variaveis -79,0% -79,0% -79,0% -79,0% -79,0% -79,0% -79,0% -79,0% -79,0% -79,0%
Custo do servico prestado -79,0% -79,0% -79,0% -79,0% -79,0% -79,0% -79,0% -79,0% -79,0% -79,0%
(=) Margem de contribuicao 21,0% 21,0% 21,0% 21,0% 21,0% 21,0% 21,0% 21,0% 21,0% 21,0%
(- ) Custo fixo ~14,8% 14,8% "14,8% 14,8% ~14,8% 14,8% ~14,8% 14,8% ~14,8% 14,8%
Custo fixo -14,8% -14,8% -14,8% -14,8% -14,8% -14,8% -14,8% -14,8% -14,8% -14,8%
Ajustes da Administracao 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
(=) Resultado operacional (EBITDA) 6,2% 6,2% 6,2% 6,2% 6,2% 6,2% 6,2% 6,2% 6,2% 6,2%
( - ) Amortizacao de arrendamento -0,2% -0,2% -0,2% -0,2% -0,2% -0,2% -0,2% -0,2% -0,2% -0,2%
( =) Resultado operacional (EBITDA com arrendamento) 6,0% 6,0% 6,0% 6,0% 6,0% 6,0% 6,0% 6,0% 6,0% 6,0%
( - ) Depreciacao e amortizacao -3,2% -3,2% -3,2% -3,2% -3,2% -3,2% -3,2% -3,2% -3,2% -3,2%
(=) Resultado operacional (EBIT) 2,8% 2,8% 2,8% 2,8% 2,8% 2,8% 2,8% 2,8% 2,8% 2,8%
( - ) Variagoes no capital de giro -0,1% -0,1% -0,1% -0,1% -0,1% -0,1% -0,1% -0,1% -0,1% -0,1%
( + ) Depreciacéo e amortizagao 3,2% 3,2% 3,2% 3,2% 3,2% 3,2% 3,2% 3,2% 3,2% 3,2%
( - ) Parcelamento de tributos -0,9% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
( - ) Capex -3,2% -3,2% -3,2% -3,2% -3,2% -3,2% -3,2% -3,2% -3,2% -3,2%
(=) Fluxo de caixa livre 1,8% 2,7% 2,7% 2,7% 2,7% 2,7% 2,7% 2,7% 2,7% 2,7%
Parcela da divida inclusa na Recuperagéo Judicial -0,7% -0,6% -0,6% -0,6% -0,6% -0,6% -0,6% -0,5% -0,5% -0,5%
Até RS 3 mil (Classe I, Il e IV) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Entre RS 3 mil e 10 mil (Classe I, Il e IV) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Classe | - Acima de R$ 10 mil e inferior a R$ 227 mil 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Restantes -0,7% -0,6% -0,6% -0,6% -0,6% -0,6% -0,6% -0,5% -0,5% -0,5%
Juros incorridos -0,1% -0,1% -0,1% -0,1% -0,1% -0,1% -0,1% 0,0% 0,0% 0,0%
Até RS 3 mil (Classe I, Il e IV) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Entre RS 3 mil e 10 mil (Classe I, Ill e IV) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Classe | - Acima de R$ 10 mil e inferior a R$ 227 mil 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Restantes -0,1% -0,1% -0,1% -0,1% -0,1% -0,1% -0,1% 0,0% 0,0% 0,0%
(+/-) Dedugdes operacionais adicionais 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
( =) Fluxo de caixa livre - Apés deducbes da Administracdo da Companhia e da divida inclusa na Recuperacéo Judicial 1,0% 1,9% 2,0% 2,0% 2,0% 2,1% 2,1% 2,1% 2,1% 2,2%
Saldo de caixa
GERACAO DE FLUXO DE CAIXA FUTURO EM MILHARES DE REAIS
BRLS em milhares Valor
( =) Caixa total em 19 anos e oito meses 55.953
( - ) Total da divida inclusa na Recuperacao Judicial (47.127)
( - ) Juros incorridos (5.774)
Saldo final de caixa apés deducao da divida inclusa na Recuperacéao Judicial 3.052
( - ) Deducdes operacionais adicionais -
Saldo final de caixa 3.052
* Valores arredondados
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