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FATO RELEVANTE

A KORA SAUDE PARTICIPACOES S.A. (“Companhia”) (B3: KRSA3), em cumprimento ao disposto
no paragrafo 4° do artigo 157 da Lei n.° 6.404, de 15 de dezembro de 1976 (“Lei das Sociedades por
Acdes”) e na Resolucdo da Comissédo de Valores Mobiliarios (“CVM”) n° 44, de 23 de agosto de 2021,
comunica aos seus acionistas e ao mercado em geral que recebeu, nesta data, a carta constante do
Anexo | deste Fato Relevante, dos seus acionistas controladores, em complemento as comunicacdes
enviadas nos dias 3 de maio e 26 de junho de 2024, informando sobre a emissao do laudo de avaliacao
das acdes da Companhia, elaborado pela Ernst&Young Assessoria Empresarial Ltda. para os fins do
84° do art. 4° da Lei das Sociedades por Agbes, anexo a carta.

A Companhia mantera seus acionistas e o mercado em geral informados sobre o desenvolvimento do
assunto objeto deste fato relevante.

Vitéria/ES, 2 de julho de 2024.

Elias Leal Lima

Diretor Financeiro e de Rela¢des com Investidores

AV. DESEMBARGADOR SANTOS NEVES, N2 207, SANTA LUCIA,
VITORIA/ES - CEP: 29.056-055 - TEL.: +55 27 3346 2010
KORASAUDE.COM.BR
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KORA SAUDE PARTICIPACOES S.A.

Publicly Held Company
Corporate Taxpayer’s ID 13.270.520/0001-66
Company Registry (NIRE) 32300031871

MATERIAL FACT

KORA SAUDE PARTICIPACOES S.A. (“Company”) (B3: KRSA3), in accordance with Article 157,
paragraph 4 of the Law No. 6.404 of December 15, 1976 (“Brazilian Corporate Law”) and pursuant to
the Brazilian Securities Commission (“CVM”) Resolution No. 44, of August 23, 2021, hereby informs its
shareholders and the market in general that it has received, on this date, the letter attached as Exhibit |
to this Material Fact, in complement to the letters sent on May 3 and June 26, 2024, informing about the
appraisal report of the Company's shares prepared by Ernst&Young Assessoria Empresarial Ltda. for
the purposes of paragraph 4 of article 4 of the Brazilian Corporate Law, attached to the letter.

The Company will inform its shareholders and the market in general about the development of the matter
covered by this material fact.

Vitéria/ES, July 2, 2024

Elias Leal Lima

Chief Financial and Investor Relations Officer

AV. DESEMBARGADOR SANTOS NEVES, N2 207, SANTA LUCIA,
VITORIA/ES - CEP: 29.056-055 - TEL.: +55 27 3346 2010
KORASAUDE.COM.BR
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Sao Paulo, 2 de julho de 2024.

N

A

Kora Saude Participacdes S.A. (“Companhia” ou “Kora”)
Avenida Desembargador Santos Neves, n® 207, Santa Lucia
Vitéria - Espirito Santo, CEP 29056-055

At.: Elias Leal Lima
Diretor Financeiro e de Relagdes com Investidores

Ref.: OPA para Conversado de Registro da Companhia

Prezados,

1. Em complemento as comunicacoes enviadas nos dias 3 de maio e 26 de junho de
2024, vimos informar que, nesta data, foi emitido o laudo de avaliacdo das acdes da
Companhia elaborado pela Ernst&Young Assessoria Empresarial Ltda. para os fins do §4°
do art. 42 da Lei n? 6.404/76, caso a OPA para conversao de registro venha a ser realizada.
Nos termos do laudo, que acompanha a presente manifestagdo como Anexo I, o avaliador

indicou como “prego justo” por agdo o intervalo entre R$ 0,61 e R$ 0,67.

2. Diante disso, confirmamos que, caso aprovada pelos acionistas a saida voluntaria da
Companhia do Novo Mercado, com dispensa da realizacdo de oferta ptiblica nos termos dos

arts. 41 e 44 do Regulamento do Novo Mercado (“Saida Voluntaria”), e sujeito as demais

condicdes suspensivas,! apresentaremos a CVM, em até 30 (trinta) dias contados da
implementacdo da Saida Voluntaria, pedido de registro de oferta publica de aquisicdo de
acoes da Companhia visando a conversao do registro da Kora de companhia aberta categoria

“A” para companhia aberta categoria “B” (“OPA”), a ser realizada pelo prego de R$ 0,70 por

acdo (“Preco por Acdo”).2

3. O Preco por Acido reflete, na presente data, um prémio de 14% sobre a média

ponderada do preco das agdes nos ultimos 30 (trinta) pregoes.

4. Adicionalmente, em atendimento ao Oficio n? 114/2024/CVM/SRE/GER-1,

esclarecemos que o laudo de avaliagdo sera igualmente apresentado a CVM nesta data,

" Cf. comunicacido enviada em 3 de maio e divulgada por Fato Relevante em 5 de maio de 2024.

20 preco a ser ofertado estd sujeito a ajustes em virtude de eventuais alteragdes ao capital social,
quantidade total de a¢des de emissdo da Companhia, distribuicdo de proventos de qualquer natureza,
tudo de acordo com os termos e condi¢des a serem indicados no Edital da OPA.
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sendo certo, contudo, que a OPA somente se tornara valida e eficaz quando da publicacdo de

seu edital, de acordo com os seus termos e condic¢des.

5. Sendo o que nos cabia informar, solicitamos a V.Sas. que tomem as providéncias para

a imediata divulgacdo da presente comunicagao e do laudo de avaliagdo ao mercado.

Cordialmente,

7

Gudllwme Buimarae Zy Luillrme Suimaras [l/)uiouf

Fuji Brasil Partners IC - Fundo de Viso Advantage - Fundo de
Investimento em Participac¢oes Investimento em Participacoes
Multiestratégia Investimento no Multiestratégia Investimento no

Exterior Exterior
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Viso Advantage 02 de julho de 2024

De acordo com nossa Declaracdo de Trabalho, datada de 15/01/2024, a Ernst & Young Assessoria Empresarial Ltda. ("EY")
apresenta a Viso Advantage | Fundo de Investimento em Participacdes Multiestratégia Investimento No Exterior (“Viso
Advantage”, "“Viso" ou “Cliente") o nosso relatério (“Relatério” ou “Laudo”) contendo a avaliagdo de 100% das acdes da Kora
Saude S.A. ("Kora" , "Administracdo” ou “Companhia”), na data-base de 31 de margo de 2024 (“Data-base").

Entendemos que o objetivo do nosso Relatério é servir como elemento de suporte para o Cliente em uma possivel oferta publica
de aquisicdo ("OPA™) de a¢8es para conversdo de registro de companhia aberta categoria “A" para categoria “B". O Relatério foi
elaborado sequindo o formato definido pela CVM (“Comissdo de Valores Mobilidrios") em sua Resolucdo 085/22 (referida como
“"RCVM-85").

Enfatizamos que nossa estimativa de valor ndo deve ser considerada como um Fairness Opinion ou uma recomendacdo em
relagdo a qualquer transacdo que envolva as a¢des da Companhia, ou usada para financiamento / captacdo de recursos, bem
como para qualquer outra finalidade, exceto a declarada anteriormente. A operacionalizacdao da OPA, bem como o preco a ser
oferecido aos acionistas minoritdrios é de responsabilidade do Viso Advantage. A decisdo final da transacdo é de
responsabilidade dos proéprios acionistas destinatdrios da OPA.

Este Relatério mostra nossa recomendacdo para o valor das agdes da Kora, com base nos sequintes critérios:

«  Preco médio ponderado das agdes da Kora na bolsa de valores, nos ultimos 12 (doze) meses anteriores a Data-base;
« Valor do patriménio liquido por a¢do da Kora, com base nas demonstracdes financeiras na Data-base; e

* Intervalo de valor baseado na metodologia de Fluxo de Caixa Descontado para a Firma (“FCDF").

E importante destacar que ndo investigamos de forma independente e nenhum processo de auditoria foi aplicado pela EY as
informacdes financeiras e operacionais da Kora, disponiveis ao publico ou fornecidas pela Administracdo. Nossa avaliacdo foi
baseada nas melhores informacdes e expectativas disponiveis, e a EY teve acesso as informacdes que julgou necessarias, bem
como realizou as andlises que considerou adequadas, considerando que as informacdes e andlises utilizadas para preparar este
Relatério sdo consistentes e que a Administracdo ndo omitiu nenhuma informacdo relevante que pudesse impactar
significativamente os resultados do nosso trabalho.

Uma vez que o valor de um ativo pode variar ao longo do tempo, qualquer estimativa de valor refere-se a uma data especifica de
avaliacdo. Nossa estimativa de valor é baseada unicamente nas informacgdes conhecidas da Data-base.

Gostariamos de agradecer pela oportunidade de colaborar nesse processo e nos colocamos a sua disposicdo para qualquer
informacdo adicional.

Atenciosamente,

1 A~

Pablo Sola Giancarlo Kanaan
Socio - Corporate Finance Diretor Executivo - Corporate Finance
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Descricdo da Kora

A Kora Saude S.A. ("Kora", “Target” ou “Companhia™) é a quinta maior rede hospitalar privada do pais presente nos estados do Espirito Santo, Cear3,
Tocantins, Mato Grosso e Goids e no Distrito Federal.

Atualmente a companhia conta com 17 hospitais que fazem a gestdo de quase 2 mil leitos e 1,2 milhdo de atendimentos em prontos socorros, além de
100 mil cirurgias, por ano, através de suas mais de 100 salas de cirurgias.

Comecou suas atividades em 2001 com seu primeiro hospital, o Meridional Cariacica, no Espirito Santo, compondo a entdo denominada Rede
Meridional. Desde entdo, ampliou sua rede principalmente através de aquisicdes.

Em agosto de 2021, a Kora concluiu sua oferta publica de acdes e a precificacdo (IPO). A partir dessa data o Viso passou a ser detentor de acles da
Companhia. Atualmente, o Viso possui 6,0% das acdes, 62,4% pertencem ao fundo Fuji Brasil Partners | C | Fundo de Investimento em Participacdes
Multiestratégia Investimento No Exterior (“Fuji"), 10,6% pertencem aos fundadores e 0,7% pertencem a tesousaria. Na Data-base deste Relatério, a
Kora esta listada na Bolsa de Valores de Sdo Paulo - B3 com ag¢des ordindrias (“ON"), sendo que suas a¢des em circulacdo atualmente representam
20,3% de seu capital social.

O escopo de nosso trabalho é a elaboracdo do laudo de avaliacdo econémico-financeiro (“Relatério” ou “Laudo”) de 100% das a¢bes da Kora com o
objetivo de auxiliar o Cliente no processo de Oferta Publica de Aquisicdo de Acdes (“OPA") de acordo com as disposicdes da Resolucdo de Comissdo de
Valores Mobilidrios (“CVM") n° 85, de 31 de marco de 2022 (“RCVM-85"), notadamente o expresso em seu Anexo C (“Servicos"). A OPA servira para
fins de conversdo de registro de companhia aberta perante a CVM para negociacdo de acdes no mercado como emissora de valores mobilidrios
categoria “A" para emissora de valores mobilidrios categoria “B", nos termos da Resolucdo da CVM n° 80, de 29 de marc¢o de 2022. Nosso trabalho
compreendeu as sequintes atividades:

« Discussdes com executivos da Administracdo para entender o desempenho histérico e esperado da Kora;

« Obtencdo de dados histdricos financeiros e operacionais;

« Andlise do mercado em que a Companhia atua, a fim de identificar perspectivas de crescimento e rentabilidade futura;
« Andlise do plano de longo prazo da Kora;

- Elaboracdo de uma avaliagdo econdmico-financeira das operacdes da Kora através de diferentes metodologias; e

< Andlise dos resultados obtidos e definicdo de um intervalo de valor indicado para as acdes da Kora.

Ressaltamos que, conforme o art. 3° do Anexo C da RCVM-85, nossa opinido de valor expressa no Laudo nao deve ser entendida como recomendacao
ao preco da oferta, o qual deve ser determinado pelo ofertante.
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Consideragoes

Preco Médio
Ponderado

Resultante do preco negociado na B3 e ponderado pela média do volume
negociado, durante os 12 meses imediatamente anteriores a Data-base.
Este critério indica um valor de BRL 1,02 por acdo.

O free float no mercado da Kora é baixo e carece de
liguidez, ndo sendo, portanto, representativo para o
processo de avaliacdo da Companhia.

Valor do
Patrimonio Liquido

De acordo com as demonstracdes financeiras da Kora em 31 de margo
de 2024, conforme publicamente disponibilizado, o valor do patrimdnio
liquido da companhia era de BRL 959.728 mil.

Na Data-base, a Kora possuia 773.348.067 acdes em circulagdo. Assim,
o valor patrimonial resultou em BRL 1,24 por acao.

Esse é um método estdtico, baseado nos valores
contdbeis histéricos da Companhia, ndo considerando
o valor de mercado dos ativos e passivos da Kora, a
existéncia de ativos intangiveis e sua capacidade
futura de geracado de fluxo de caixa.

Fluxo de Caixa
Descontado para a
Firma (“FCDF")

O fluxo de caixa descontado consiste na projecdo dos resultados
operacionais da Companhia e dos fluxos de caixa que estardo disponiveis
para seus provedores de capital (detentores de divida e acionistas),
calculados a valor presente descontado pelo custo médio ponderado de
capital. O cdlculo do valor do capital dos acionistas, de acordo com essa
metodologia, é expresso como o valor presente liquido dos fluxos de
caixa livre da firma, reduzido pela divida liquida e ajustado pelos itens
ndo operacionais existentes na Companhia na Data-base.

O valor obtido para 100% do capital da Kora, aplicando esse critério,
estd entre BRL 470 milhdes e BRL 515 milhdes, com um valor base de
BRL 493 milhdes. Esse intervalo foi obtido pela aplicacdo das taxas de
desconto WACC de 14,6% a 14,5%. Esse intervalo equivale a
BRL 0,61 a BRL 0,67 por acao.

Essa metodologia captura questes especificas da
Companhia, como perspectivas de crescimento,
portfélio de negdcios, necessidade de investimento
etc.

Entendemos ser esta a metodologia mais adequada
gue reflete o intervalo de valor da acdo da Kora, na
Data-base do nosso trabalho.
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Conclusdo da nossa analise

Com base nas informacdes recebidas e no
1,24 trabalho realizado, aplicando a metodologia do

14 FCDF o valor obtido para 100% do capital da
1.2 1,02 Kora estd entre BRL 470 milhdes e BRL 515
1,0 milhdes na Data-base.

08 0.0 Esse intervalo foi obtido pela aplicacdo das
0,6 —— taxas de desconto WACC de entre 14,6%
0.4 a 14,5%. Esse intervalo equivale a BRL 0,61
0,2 a BRL 0,67 por acdo na Data-base.

Fluxo de caixa descontado da Valor patrimonio liquido Preco médio ponderado acdes
firma
Média

Entendemos que o critério de avaliacdo mais adequado para definicdo do intervalo de valor das acdes da Kora na Data-base é o Fluxo de Caixa Descontado
para a Firma ou FCDF. Nossa conclusdo é baseada nas sequintes consideracdes:

« O método FCDF é reconhecido como o método mais apropriado para estimar qualquer valor econémico de negécios, porque captura as especificidades
da empresa, como crescimento esperado, rentabilidade e investimentos.

» Os precos de mercado ndo sdo representativos de seu preco justo pois a Kora possui um baixo free float (de cerca de 20,3% do capital), composto
totalmente por acdes ON, e baixa liquidez no mercado (com cerca de 0,11% do capital sendo negociado diariamente em média).

* O Valor Patrimonial é um valor contdbil retrospectivo que ndo considera o valor de mercado dos ativos e passivos da Kora, a existéncia de ativos
intangiveis e a capacidade futura de geracdo de fluxo de caixa.

Fonte: EY / Administracdo.
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Entendemos que o critério de avaliacdo mais adequado para definicdo do intervalo de valor das acdes da Kora na Data-base é o Fluxo de Caixa Descontado
para a Firma ou FCDF, conforme ja descrito anteriormente. Além disso:

As premissas consideradas para as projecdes, que foram elaboradas com base em dados e fatos fornecidos pela Administracdo, além de fontes
externas, conforme indicado, foram discutidas e revisadas pela Administracdo, a qual concordou com os resultados e premissas demonstrados neste
Relatorio via Carta de Representacdo assinada em 01/07/2024.

As projecdes econdmico-financeiras refletem a visdo da Administracdo, observando que tais projecdes sdo baseadas em informacdes disponiveis até a
presente data e estdo sujeitas a riscos e incertezas que podem afetar os resultados reais da empresa. A Administragdo ndo pode garantir que tais
resultados serdo alcancados, e os investidores devem considerar esses fatores ao tomar suas decisdes de investimento.

Destaque-se que o setor de salde como um todo, na Data-base deste trabalho, passa por um momento em que grande parte da cadeia de valor e
participantes (operadoras, clinicas, hospitais e prestadores de servigo) passam por uma revisdo de suas margens operacionais, criando um ambiente
desafiador para negociacdes de prazos que impactam no valor do negdécio da Kora, como por exemplo componentes de capital de giro (contas a
receber/pagar/estoques), incrementos em custos de investimentos ou incrementos em custos operacionais (maiores saldrios pela inflagdo e novo piso
salarial), entre outros.

Ainda, nossa avaliacdo é realizada com base em elementos que sdo razoavelmente esperados, portanto, ndo leva em consideracdo possiveis eventos
extraordinarios e imprevisiveis (novo regulamento para as empresas, mudancas na legislacdo tributdria, catdstrofes naturais, eventos politicos e
sociais, nacionalizacdes, entre outros).
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2 Informacao do avaliador

EY Brasil

Building a better
working world

Historico

Este Relatério foi preparado pela Ernst & Young Assessoria Empresarial
Ltda. ("EY"), empresa que faz parte do Grupo Ernst & Young Brasil, ligada a
rede Ernst & Young Global, uma das principais firmas de auditoria,
consultoria e assessoria empresarial global, resultante da fusdo de

escritérios de contabilidade e assessoria que surgiram nos Estados Unidos e
Reino Unido no inicio de 1900.

Em 1906, o escocés Arthur Young abriu em Chicago uma firma contabil
para cuidar dos negécios de empresas inglesas, formando a Arthur Young &
Co. Enguanto isso, em Cleveland, jd funcionava o pequeno escritério
contdbil Ernst & Ernst, fundado pelos irmdos A.C. e Theodore Ernst em
1903.

Nos anos subsequentes ambas as firmas adquiriram outros escritérios
contabeis e abriram novas filiais. Elas também abriram escritérios no
exterior, principalmente nos paises europeus.

Em 1979, a relacdo internacional iniciada por A. C. Ernst culminou na fusdo
com a firma britdnica Whinney Murray & Co., formando uma sociedade
mundial, a Ernst & Whinney.

Em 1989, a Ernst & Whinney fundiu-se com a Arthur Young, criando a Ernst
& Young, empresa gue hoje atua em mais de 150 paises. A Ernst & Young

Fonte: EY.
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conta com mais de 300 mil profissionais e uma receita anual de
aproximadamente USD 49,4 bilhdes (ano fiscal de 2023) e 14,2% de
crescimento em moeda local.

No Brasil, o 1° escritério da Ernst & Young foi aberto em 1933.
Atualmente, a Ernst & Young possui escritérios em 13 cidades do Brasil e
mais de 8.000 colaboradores.

SaT - Strategy and Transactions

O departamento de Strategy and Transactions ("SaT") da EY presta servicos
relacionados com aspectos de Corporate Finance (Fusdes e Aquisicdes,
Project Finance, Estratégia financeira, Valuation, Modeling e Economics,
Avaliacao de Ativos fixos, entre outros), servicos de Due Diligence e de
Operations and Strategy.

A drea de Corporate Finance do departamento de SaT da EY foi responsavel
pela avaliagdo econdmico-financeira da Kora na Data-base.

Processo de Qualidade EY

O processo de revisdo seguido na EY é criterioso e composto de varias
etapas, nas quais profissionais qualificados, de todos os niveis hierdrquicos,
gue participaram e gue ndo participaram diretamente do trabalho, sdao
engajados.

Especificamente na drea de Corporate Finance, responsavel pela Avaliacdo
Econbmico-Financeira da Kora, todos os modelos/ planilhas e laudos de
avaliacdo passam por um processo de revisdao que é iniciado pelo Gerente
Sénior responsdvel pelo projeto. Apds sua aprovacdo os documentos sdo
novamente revisados por um Sécio. Para garantir a qualidade do projeto, os
modelos/ planilhas e relatérios sdo revisados tanto pelo Sdcio responsavel
pelo trabalho, quanto por um Sécio Revisor Independente que ndo tenha
participado efetivamente do projeto. A Ultima etapa do processo refere-se a
aprovacdo pelo Sécio responsdvel pelo projeto.
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O departamento de SaT da EY ja prestou servicos para clientes dos mais diversos ramos, demonstrando comprovada capacidade técnica. Podemos
destacar como principais servigos prestados os seguintes: Avaliacdo Econdmico-Financeira, Avaliacdo Patrimonial, Assessoria Financeira, Fusdes e

AquisicOes e assessoria em Real Estate, entre outros servicos.
Dentre as empresas, para as quais prestamos servicos, podemos destacar as seguintes:

Alguns exemplos de trabalhos realizados devido a requlacdo da CVM

Empresa Setor Servigo Prestado Data
Cia. Energética de Pernambuco Energia Avaliacdo econdmico-financeira para Oferta Publica de Acdes 2022
VTRM Energia Participagdes S.A. Energia Avaliacdo econdmico-financeira em atendimento a CVM n° 436 e parecer de orientacdo n° 35 2021
Nadir Figueiredo Ind. e Com. S.A. Bens de Consumo Avaliacdo econdmico-financeira para Oferta Publica de Acdes 2019
Ultrapar Participagdes Diversos Avaliacdo econémico-financeira de investida para atendimento da CVM no 476 2014
BIC Banco Bancos Avaliagdo econdmico-financeira para Oferta Publica de Ac¢des 2014
Amil Seguros Avaliacdo econémico-financeira para Oferta Publica de Acdes 2012
Redecard Sistema de pagamentos Avaliagdo econémico-financeira para Oferta Publica de A¢des 2012
Yara Brasil Fertilizantes S/A Agronegécio Avaliacdo econdmico-financeira para Oferta Plblica de Aquisicdo de agdes 2011

Alguns exemplos de outras avaliagBes relevantes

Empresa Setor Servico Prestado Data
Neoenergia S.A. Energia Avaliacdo econdmico-financeira da COELBA, COSERN e Afluente-T 2021
Vibra Energia S.A. Energia Avaliacdo econdmico-financeira para atendimento ao artigo 264 da Lei das SAs 2021
Diagnésticos da América S/A Satde Q;/T_Ilee;gdaac;esc:snomlco-flnancelra das empresas Deliberato e Maipu para atendimento aos artigos 8° e 256 5019
Avon Products, Inc. Bens de Consumo Avaliagcdo econdmico-financeira para atendimento aos artigos 8° e 256 da Lei das SAs 2019
Fibria Celulose S.A. e Suzano Papel e Celulose S.A. Papel e celulose Laudo de Patriménio Liquido a precos de mercado para atendimento ao artigo 264 256 da Lei das Sas 2018
Fibria Celulose S.A. Papel e celulose Avaliacdo econémico-financeira para atendimento aos artigos 8° e 256 da Lei das SAs 2018
Magazine Luiza S.A. Varejo Avaliacdo de certos ativos tangiveis e intangiveis adquiridos da Netshoes 2019
Natura Cosméticos S.A. Bens de Consumo Andlise econdmico-financeira 2017
JBS S.A. Bens de Consumo Avaliagdo econémico-financeira 2018
Fonte: EY.
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Nossa abordagem considera que o elemento humano é essencial para alcancar os objetivos. Assim, buscamos formar uma equipe com experiéncia na area
em gue a Companhia atua. Pessoas, processos e tecnologia sdo trés elementos necessarios para oferecer servicos da mais alta qualidade, a fim de atender
as expectativas do Cliente. Entre eles, o elemento que traz a maior diferenca sdo as pessoas responsdveis pelo desempenho dos processos e pelo
desenvolvimento e implementacdo das ideias. Toda a tecnologia existente e a melhor metodologia ndo sao suficientes se ndo houver uma equipe com
conhecimento e nivel de experiéncia adequados, além interacdo total com a equipe do Cliente.

Este projeto foi conduzido por profissionais com experiéncia em Avaliagdo de Empresas, Assessoria Financeira e Finangas Corporativas do departamento
de SaT da EY. Nossa equipe foi liderada pelo Pablo Sola, socio da prdtica de Corporate Finance.

Profissional Resumo das qualificagdes

Pablo Sola

Giancarlo Kanaan

Sdcio na pratica de Corporate Finance e lider de Mercados Private Equity para Latam.

Possui ampla experiéncia em avaliacdes assim como em transacdes, tendo prestado consultoria financeira e estratégica para
diversos clientes, incluindo grandes multinacionais, fundos de investimento e também start-ups.

Com +200 projetos nos ultimos 17 anos, tem expertise na assessoria de negdcios: valuation para fins de transacdo e
impostos (+100), M&As (+70 projetos com investimentos >USD 500 MM), andlise estratégica, andlise de entrada no mercado
e reestruturacao financeira, entre outros.

Contador pela Universidade Catélica de Santa Fé (Argentina); mestre em Administracdo de Empresas pela IAE - Universidade
Austral; pés-graduado pelo Harvard Manage Mentor Program. Pdés-graduado em Agribusiness, Financial Management e
Capital markets.

Diretor Executivo da pratica de Corporate Finance do grupo de SaT da EY, lider para a regido Nordeste.

Possui mais de 11 anos de experiéncia em avaliacdo econdmico-financeira de empresas para fusdes e aquisicdes, analise de
viabilidade de novos projetos, processos de reestruturagcdo societdria envolvendo a CVM e avaliacdo de ativos intangiveis
para fins contdbeis (IFRS e USGAAP).

Realizou diversas revisdes de avaliacdes econOmicas utilizadas em relatérios financeiros, relacionadas a valor justo de
investimentos e ativos intangiveis, assim como analises de recuperabilidade de ativos.

Elaborou estudos de andlise de viabilidade, modelagem financeira e construcdo de plano de negdcios, envolvendo negdcios
em marcha e greenfields, para diversos setores.

Bacharel em Ciéncias Econbémicas pela Pontificia Universidade Catdlica de Sdo Paulo - PUC SP. MBA em Financas
Corporativas pela IBMEC.
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Nossa abordagem considera que o elemento humano é essencial para alcancar os objetivos. Assim, buscamos formar uma equipe com experiéncia na area
em gue a Companhia atua. Pessoas, processos e tecnologia sdo trés elementos necessarios para oferecer servicos da mais alta qualidade, a fim de atender
as expectativas do Cliente. Entre eles, o elemento que traz a maior diferenca sdo as pessoas responsdveis pelo desempenho dos processos e pelo
desenvolvimento e implementacdo das ideias. Toda a tecnologia existente e a melhor metodologia ndo sao suficientes se ndo houver uma equipe com
conhecimento e nivel de experiéncia adequados, além interacdo total com a equipe do Cliente.

Este projeto foi conduzido por profissionais com experiéncia em Avaliagdo de Empresas, Assessoria Financeira e Finangas Corporativas do departamento
de SaT da EY. Nossa equipe foi liderada pelo Pablo Sola, socio da prdtica de Corporate Finance.

Profissional Resumo das qualificagdes
« Consultora Sénior de Corporate Finance na EY Brasil possui experiencia em Valuation e analise econdmico-financeira, tendo
atuado em diversos setores como salde, energia, varejo e telecomunicacdes.

« Bacharel em Ciéncias Econbmicas pela Universidade Federal de Pernambuco e pds-graduada em Gestdo financeira pela
Fundacdo Getulio Vargas.

Julia Ribeiro

« Consultora da EY Brasil na drea de Corporate Finance. Possui experiéncia em projetos de infraestrutura, M&A, project finance
e setor publico.

« Graduada em Economia e Estatistica pela New York University Stern School of Business com especializagdo em administracdo
e politica publica.

Sophia Mitropoulos

e Consultora da EY Brasil na drea de Corporate Finance. Possui experiéncia em consultoria com foco em projetos de
Ana Alves Infraestrutura, M&A; Project Finance; Governo/Setor Publico.

« Graduada em Administracdo Publica pela Universidade Federal do Oeste do Para.
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Conforme solicitado no Art. 11, IV, do Anexo C, da RCVM-85, a EY declara que:

. Juntamente com seu controlador, controladas e todos os profissionais que participaram da execucdo deste Laudo e suas respectivas pessoas
vinculadas, ndo possuem, bem como ndo administram, valores mobilidrios de emissdo da Kora ou derivativos neles referenciados, seja em nome
préprio ou de seus sécios, diretores, administradores, conselheiros, controladores ou pessoas a estes vinculadas.

[I.  Ndo ha relacdes comerciais ou de crédito, de qualquer natureza, que possam impactar o Relatério de avaliacdo da Kora.

[Il.  Na data de elaboracdo deste Relatério, ndo hd conflitos de interesse que possam prejudicar a independéncia necessdria para executar as atividades
relacionadas ao escopo do nosso trabalho.

IV. Os honordrios contratados relacionados a execucdo deste Relatério sdo fixos, no valor de BRL 110.000,0, ndo havendo componente contingente ou
varidvel a sua remuneracdo.

V. De 1°de julho de 2023 a 1° de julho de 2024, as empresas Ernst & Young no Brasil ndo receberam honorarios do Cliente relacionados a consultoria,
avaliagdo, garantia e servicos similares. O valor referente a este Relatério, conforme mencionado no item (IV), ndo foi faturado até o periodo
reportado.

A EY também declara que:

l. A Ofertante, a Companhia e seus administradores ndo direcionaram, interferiram, limitaram, dificultaram nem praticaram quaisquer atos que tenham
comprometido o acesso, a utilizacdo ou o conhecimento de informacdes, nem tampouco determinaram ou restringiram a capacidade do Avaliador de
determinar as metodologias por ele utilizadas para alcangar as conclusdes apresentadas neste documento; e

II. A Administracdo, os administradores e o Cliente forneceram informacdes claras, objetivas e suficientes para a elaboragdo do Relatério.

02 de julho de 2024 | Avaliagdo da Kora Salde ParticipagBes S.A., na Data-base de 31 de margo de 2024 Pagina 14 de 63



A
02 de julho d;eibz i



3 Visdo geral da Companhia Home 1 Sumério executivo 7 Resultados obtidos

2 Informacdo do avaliador 8 Anexos
VlSéO geral da Companhla 3 Visdo geral da Companhia

4 Andlise macroecondmica

5 Andlise de Setor

6 Avaliacdo
Sumadrio das informacdes financeiras histoéricas Principais contas do resultado
As informacdes financeiras histéricas consolidadas da Kora foram analisadas ¢ Receita Liquida: Em 2021 e 2022, a Kora cresceu 106,1% e 62,2%
com o propésito de compreender as tendéncias de seus indicadores respectivamente devido principalmente a aquisicdo de mais cinco
operacionais. Os demonstrativos financeiros compreendendo o ano fiscal de hospitais em 2021, sendo eles Hospital Anchieta (DF), Hospital
2020 a marco de 2024 estdo disponiveis no centro de resultados do Gastroclinica (CE), Hospital Sdo Mateus (CE), Grupo OTO (CE) e
Relacionamento com Investidores da Kora. Hospital Neurolégico de Goiania (GO), e mais 5 em 2022, sendo H.

Sdo Francisco, Instituto de Diagndsticos Especializados ("IDE"),
Instituto de Radioterapia de Taguatinga (“IRT"), Gastroclinica

dez-20 dez-21 dez-22 dez-23  mar-242 diagnéstico por imagem (“GDI") e H. Encore.
Receita bruta 651.852 1.355.645 2.246.927 2.494.607  623.737 .
Impostos sobre vendas (37.148) (80.788) (120.696) (151.517) (37.851) Em .2023 a Kora Cre,,sceu 10,4%, o cresNC|mento se. Qeve,
Glosas acatadas (2.417)  (13.001)  (79.502)  (83.403) (20.743) principalmente, a evolucdo da taxa de ocupagao dos hOS[,JIt.aIS ao
Receita liquida 612.287 1.261.856 2.046.729 2.259.687  565.143 longo do ano e ao aumento no volume de tratamentos oncoldgicos.
Crescimento, %3 38,5% 106,1% 62,2% 10,4% 0,0% O primeiro trimestre de 2024 apresentou um crescimento de 2,2%
Custos operacionais (436.000) (892.502) (1.484.957) (1.663.987) (417.995) em relacdo ao primeiro trimestre de 2023. De acordo com a
Lucro bruto 176.287  369.354  561.772  595.700  147.148 Administracdo este crescimento se deve a agenda de fortalecimento
Margem bruta, % 28,8% 29,3% 27,4% 26,4% 26,0% dos Hubs existentes com foco nos prontos-socorros e ampliacdo da
Despesas operacionais4 (96.756) (181.953) (217.295) (193.860) (52.003) oferta de servicos de diagndstico e terapia.
EBITDA 79.531  187.401  344.477  401.840 95.145
Margem EBITDA, % 13,0% 14,9% 16,8% 17.8% 16,8% A receita de oncologia, que apresentou um crescimento de 37%
EBITDA ajustados 101.081 291.217 413.551 456.807  103.904 entre os trimestres de 2024 e 2023, foi impulsionada pelos
Margem EBITDA ajustada, % 16,5% 23,1% 20,2% 20,2% 18,4% investimentos em tecnologia e melhoria de processos.
Depreciacdo e amortizagdo (27.989) (73.269) (124.071) (167.571) (36.834) . Ccystos Operacionais e Margem Bruta: em 2020, com a maior
EBIT o 51.542 114132 220.406  234.269 58.311 demanda de atendimentos a pacientes com Covid-19, ocorreu um
ngﬁgii?;quwalenc'a 95) 838 2.617 3.916 31 aumento do numero gle funcifmérios contratados, consumo de
Outras receitas (despesas) medicamentos, honorarios meédicos, servigcos de terceiros e
operacionais 5.095  (15.249) 4.617 3.578  (1.610) materiais, levando a uma queda na margem bruta observada.
Resultado financeiro (24.220)  (96.887) (317.360) (375.748) (75.263)
EBT 32.322 2.834  (89.720) (133.985) (18.531)
IR&CS (14.782)  (57.789) (4.749)  (24.084) (6.607)
Lucro liquido 17.540 (54.955) (94.469) (158.069) (25.138)

Fonte: Results Center - Kora Saude RI (korasaude.com.br).

Notas: [1] As informacdes financeiras apresentadas sdo auditadas. [2] As informacdes compreendem 3 meses. [3] Crescimento anualizado.

[4] As despesas operacionais foram ajustadas para considerar o valor das despesas com os contratos de aluguel.

[5] Referem-se aos seguintes ajustes: (i) M&A e Integragdo - consistem em rescis6es, advogados, consultorias, entre outros. (ii) Stock-Option - consistem em um efeito ndo-caixa, referente ao
plano de remuneracdo de longo prazo firmado com diretores e gerentes da Companbhia. (iii) Covid-19 consistem em equipamentos de protecdo utilizados especificamente no tratamento da
Covid-19 que ndo sdo faturados aos clientes e adicional de insalubridade tempordrio pago aos colaboradores que atuam em contato direto com pacientes Covid-19; e (iv) Outros - consistem em
custos e despesas extraordindrias, principalmente em funcdo da oferta publica de ac¢des.
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Principais contas do resultado (cont.)
* Custos Operacionais e Margem Bruta: em 2021, o crescimento

dez-20 dez-21 dez-22 dez-23 mar-24z2 . . .
Receita bruta 651.852 1.355.645 2.246.927 2.494.607  623.737 tpta] dos custos 'esteve em “nhaN com o crescimento .d.a Nrece|ta
Impostos sobre vendas (37.148) (80.788) (120.696) (151.517) (37.851) liguida se desconsiderado efeitos ndao recorrentes das aquisi¢oes.
Glosas acatadas (2.417)  (13.001) (79.502) (83.403) (20.743) Em 2022, 2023 e primeiro trimestre de 2024, o aumento dos
Receita liquida 612.287 1.261.856 2.046.729 2.259.687  565.143 custos esta relacionado principalmente ao crescimento da receita, a
Crescimento, %3 38,5% 106,1% 62,2% 10,4% 0,0% pressdo tempordria dos hospitais recém adquiridos e aos
Custos operacionais (436.000) (892.502) (1.484.957) (1.663.987) (417.995) investimentos na contratagéo de novas especialidades médicas a
Lucro bruto 176.287 369.354 561.772 595.700 147.148 fim de tornar tais operacdes mais robustas.
Margem bruta, % 28,8% 29,3% 27,4% 26,4% 26,0% ] )
Despesas operacionais4 (96.756) (181.953) (217.295) (193.860) (52.003) ° Margem EBITDA Ajustada: em 2022, a margem EBITDA Ajustada
EBITDA 79.531  187.401 344.477 401.840  95.145 apresenta queda devido ao maior nivel de despesas (“SG&A")
Margem EBITDA, % 13,0% 14,9% 16,8% 17,8% 16,8% proveniente da demanda por servicos médicos e aquisicdes
EBITDA ajustados 101.081  291.217  413.551  456.807 103.904 realizadas neste ano.
= AT GUSLaR, 16,5% 23,1% 20,2% 20,2% 18,4% Em 2023, ndo houve evolucdo da margem ajustada, apresentando
Depreciacdo e amortizacdo (27.989) (73.269) (124.071) (167.571) (36.834) 0s mesmos 20,2% vistos em 2022. Para o primeiro trimestre de
EBll?Lsultado equivaléncia 51.542  114.132 220.406  234.269 58.311 2024 é possivel observar uma pequena reducdo da margem devido
patrimonial 95 838 2.617 3.916 31 ao aumento de custos e despesas e redugdo dos ajustes do EBITDA.
Outras receitas (despesas) 5.095  (15.249) 4.617 3.578  (1.610)
operacionais
Resultado financeiro (24.220)  (96.887) (317.360) (375.748) (75.263)
EBT 32.322 2.834  (89.720) (133.985) (18.531)
IR&CS (14.782)  (57.789) (4.749)  (24.084) (6.607)
Lucro liquido 17.540 (54.955) (94.469) (158.069) (25.138)

Fonte: Results Center - Kora Saude RI (korasaude.com.br).

Notas: [1] As informacdes financeiras apresentadas sdo auditadas. [2] As informacdes compreendem 3 meses. [3] Crescimento anualizado.

[4] As despesas operacionais foram ajustadas para considerar o valor das despesas com os contratos de aluguel.

[5] Referem-se aos seguintes ajustes: (i) M&A e Integragdo - consistem em rescis6es, advogados, consultorias, entre outros. (ii) Stock-Option - consistem em um efeito ndo-caixa, referente ao
plano de remuneracdo de longo prazo firmado com diretores e gerentes da Companbhia. (iii) Covid-19 consistem em equipamentos de protecdo utilizados especificamente no tratamento da
Covid-19 que ndo sdo faturados aos clientes e adicional de insalubridade tempordrio pago aos colaboradores que atuam em contato direto com pacientes Covid-19; e (iv) Outros - consistem em
custos e despesas extraordindrias, principalmente em funcdo da oferta publica de ac¢des.
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3 Visdo geral da Companhia

Visao geral da Companhia

Ativo dez-20 dez-21 dez-22 dez-23 mar-24
Caixa e equivalentes 180.773 396.969 779.534 359.858 215.247
Contas a receber 182.074 488.981 374.391 806.601 973.914
Estoques 29.443 68.600 97.049 80.408 68.347
Impostos a recuperar 2.555 15.467 47.173 43.502 55.636
Adiantamentos 4.793 28.495 50.589 47.558 52.435
Outras contas a receber 330 3.091 3.611 14.218 30.419

Circulante 399.968 1.001.603 1.352.347 1.352.145 1.395.998
Is??i(:tdoifi?igizda e contribuicao 52.665  105.367 79.088  93.408  90.705
Outras contas a receber 14.845 37.569 45.089 55.193 51.364
Investimentos 5.298 6.513 7.198 8.629 8.660
Direito de uso 231.514 323.360 343.451 680.044 704.537
Intangivel 296.895 1.772.128 1.894.091 1.899.556 1.873.220
Imobilizado 100.264 695.295 1.002.828 615.635 615.563

Nao Circulante 701.481 2.940.232 3.371.745 3.352.465 3.344.049

Total do Ativo 1.101.449 3.941.835 4.724.092 4.704.610 4.740.047

Fonte: Results Center - Kora Saude RI (korasaude.com.br).

Nota: [1] As informac®es financeiras apresentadas sdo auditadas.
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Principais contas do ativo

.

Caixa e equivalentes: a posicdao de caixa da Companhia teve
aumento de 120% em 2021 devido ao IPO realizado, enguanto que
em 2022, houve emissdo de debéntures no valor de BRL 715
milhGes. Os saldos de caixa de 2023 e do primeiro trimestre de
2024 foram impactados pelo pagamento dos juros de contratos de
empréstimos e arrendamento.

Contas a receber: Em 2022, apesar das aquisicdes, a Kora vendeu
parte de seus recebiveis para instituicdes financeiras (aprox. BRL
470 mm). Em 2023 e em marco de 2024 foi realizada a mesma
operacdo nos montantes de aproximadamente BRL 190 milhdes e
BRL 60 milhdes, respectivamente.

Estoques: o aumento observado de 133% entre 2020 e 2021 na
conta de estogues ocorreu devido a maior aquisicao de
medicamentos e materiais hospitalares especificos para o
tratamento de Covid-19. Além disso, os precos de compra
apresentaram reajustes em relacdo ao periodo anterior. J&d em
2022, o aumento de 41% ocorreu devido ao crescimento robusto da
operacdo, além da compra estratégica de materiais e medicamentos
com descontos. Adicionalmente, as variagdes podem ser justificadas
pelas aquisi¢Oes realizadas.

Direto de uso: a Companhia arrenda iméveis, sendo que os
contratos mais relevantes tém prazo de até 30 (trinta) anos, com
opcdo de renovacdo do arrendamento apds este periodo. O aumento
em 2021 e 2022 se deve a adicdo de novos contratos e ajustes por
mensuragao.

Importante destacar que, nossas projecdes foram realizadas
excluindo-se os efeitos IFRS16 (e considerando um fluxo de alugueis
de mercado que sdo ajustados periodicamente seguindo praticas e
indicadores habituais de mercado).
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3 Visdo geral da Companhia

Visao geral da Companhia

Ativo dez-20 dez-21 dez-22 dez-23 mar-24
Caixa e equivalentes 180.773 396.969 779.534 359.858 215.247
Contas a receber 182.074 488.981 374.391 806.601 973.914
Estoques 29.443 68.600 97.049 80.408 68.347
Impostos a recuperar 2.555 15.467 47.173 43.502 55.636
Adiantamentos 4.793 28.495 50.589 47.558 52.435
Outras contas a receber 330 3.091 3.611 14.218 30.419

Circulante 399.968 1.001.603 1.352.347 1.352.145 1.395.998
'Srgfi‘;ftdoif‘;figizda e contribuicao 52.665  105.367 79.088  93.408  90.705
Outras contas a receber 14.845 37.569 45.089 55.193 51.364
Investimentos 5.298 6.513 7.198 8.629 8.660
Direito de uso 231.514 323.360 343.451 680.044 704.537
Intangivel 296.895 1.772.128 1.894.091 1.899.556 1.873.220
Imobilizado 100.264 695.295 1.002.828 615.635 615.563

Nao Circulante 701.481 2.940.232 3.371.745 3.352.465 3.344.049

Total do Ativo 1.101.449 3.941.835 4.724.092 4.704.610 4.740.047

Fonte: Results Center - Kora Saude RI (korasaude.com.br).

Nota: [1] As informac®es financeiras apresentadas sdo auditadas.
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Principais contas do ativo (cont.)

Direto de uso: conforme o fato relevante de 19 de dezembro de
2023, o Hospital Anchieta celebrou com a DKP Participacdes Ltda.
um Contrato de Compra e Venda de Quotas e Outras Avencas, por
meio do qual o Hospital Anchieta alienou 100% das quotas da Jabour
Empreendimentos Imobilidrios Ltda., que é titular de ativos
imobilidrios do hospital. Como parte da operacdo, o Hospital
Anchieta deterd opcdo de recompra ativos imobilidrios e a Jabour,
mediante a celebracdo de Instrumento Particular de Contrato
Atipico de Locacdo de Bens Iméveis e Outras Avencas, locou os
imdveis para continuidade de suas atividades.

Intangivel: aproximadamente 83% se refere ao agio oriundo das
aquisicdes realizadas em 2020, 2021 e 2022, sendo o restante
relacionada as marcas, non-compete e softwares.

Imobilizado: a expressiva variacdo ocorrida entre 2020 e 2022 se
deve, principalmente, as adicdes de imobilizado oriundos de
combinacdo de negdcios, sendo que em 2022, terrenos e
edificacdes correspondiam por 62% do imobilizado, méveis e
equipamentos por 26%, e o restante referente a obras em
andamento e veiculos. A reducdo do imobilizado em 2023 é
justificada pela celebragdao de Instrumento Particular de Contrato
Atipico de Locacdo de Bens Imdveis e Outras Avencas entre o
Hospital Anchieta e a Jabour.
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3 Visdo geral da Companhia

Visao geral da Companhia

Passivo dez-20 dez-21 dez-22 dez-23 mar-24
Fornecedores e outras 100.486 245378 317.620 374.721  420.809
obrigacdes
Contas a pagar por aquisi¢do 593 215.334 65.029 69.221 57.063
Passivos relacionados a 6.480  12.858  36.585  13.003 9.023
contratos com clientes
Empréstimos, financiamentos e 30 961 150799  162.461  117.247  179.918
debéntures
Dividendos propostos 4.432 - 89 673 673
Imposto de renda e contribuicdo 43 894 42293 16267  28.637  30.746
social a pagar
Passivos de arrendamento 30.111 39.324 45.057 96.605 102.411

Circulante 292.957 705.986 643.108 700.107 800.643
Contas a pagar por aquisi¢cao 47.561 306.199 565.344 281.733 276.855
Empréstimos, financiamentose 59, 59 1182732 1.868.579 1.890.671 1.832.919
debéntures
Imp.osto_ de.renda e contribuicdao 17.959 50.447 . . )
social diferidos
Passivos de arrendamento 221.986 314.491 342.136 640.447 664.797
Provisdes para contingéncias 17.078 32.572 28.715 25.616 26.633
Outras obrigacdes 24.841 24.292 52.518 80.921 78.199

Nao Circulante 624.084 1.910.733 2.857.292 2.919.388 2.879.403
Capital social 15.124 338.464 340.644 341.499 341.499
Reservas de capital 192.590 1.038.874 1.073.496 1.088.329 1.089.507
AcOes em tesouraria - - (19.239) (17.125) (17.125)
;’é&a:‘tos com emissGes de - (44.941) (46.578) (46.578) (46.578)
Reservas de lucro (27.279) (81.735) (210.359) (379.711) (379.711)
Prejuizo do periodo - - - - (27.864)
Participacao dos ndo 3.973  74.454 85728  98.701  100.273
controladores

Patriménio Liquido 184.408 1.325.116 1.223.692 1.085.115 1.060.001

Total do Passivo 1.101.449 3.941.835 4.724.092 4.704.610 4.740.047

Fonte: Results Center - Kora Saude RI (korasaude.com.br).
Nota: [1] As informacdes financeiras apresentadas sao auditadas.

Home 1 Sumdrio executivo 7 Resultados obtidos
2 Informacdo do avaliador 8 Anexos
3 Visdo geral da Companhia
4 Andlise macroecondmica
5 Andlise de Setor
6 Avaliacdo

Principais contas do passivo

Fornecedores e outras obrigagcées: a Companhia contém saldos
com fornecedores no pais, que fornecem substancialmente
materiais, medicamentos e servicos hospitalares. Em 2021, o
aumento de 104% se deu devido a inclusdo do saldo de contas a
pagar de coligadas das adquiridas e aumento de gastos relacionados
ao tratamento especifico da Covid-19. Em 2023 este saldo
acompanha o crescimento de receita e consequentemente custos.

Contas a pagar por aquisi¢do: se referem ao saldo remanescente
das consideracdes relativas as aquisicdes efetuadas, dado as
aquisicdes realizadas.

Empréstimos, financiamentos e debéntures: em 2021, houve
captacdo de recursos principalmente para reforcar seu caixa e
ampliar suas atividades de aquisicdo e de expansdo organica.
Adicionalmente, em 2021 houve a primeira emissdo de debéntures
do Hospital Meridional e da Enseada do Sud no valor de BRL 710
milhdes. Em 2022, o Hospital Anchieta concluiu sua segunda
emissdo de debéntures totalizando BRL 715 milh&es.

Em 2023, a Empresa realizou iniciativas para ajustar sua estrutura
de capital incluindo o alongamento do cronograma de amortizacdo,
reestruturacdao do cronograma de contas a pagar com aquisicoes e
arrendamento do imével do Hospital Anchieta.

A divida liquida no primeiro trimestre de 2024 foi de BRL 2.132
milhdes com um cronograma de amortizacdes previsto de BRL 117
milhdes para 2024, BRL 320 milhdes para 2025, BRL 682 milhdes
para 2026, BRL 636 milhdes para 2027, e o restante nos anos
sequintes. A Administracdo informou que continuard buscando
alternativas, visando a manutencdo da liguidez e saude financeira da
Companhia.
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3 Visdo geral da Companhia

Visao geral da Companhia

Passivo dez-20 dez-21 dez-22 dez-23 mar-24
Fornecedores e outras 100.486 245378 317.620 374.721  420.809
obrigacdes
Contas a pagar por aquisi¢do 593 215.334 65.029 69.221 57.063
Passivos relacionados a 6.480  12.858  36.585  13.003 9.023
contratos com clientes
Empréstimos, financiamentos e 30 961 150799  162.461  117.247  179.918
debéntures
Dividendos propostos 4.432 - 89 673 673
Imposto de renda e contribuicdo 43 894 42293 16267  28.637  30.746
social a pagar
Passivos de arrendamento 30.111 39.324 45.057 96.605 102.411

Circulante 292.957 705.986 643.108 700.107 800.643
Contas a pagar por aquisi¢cao 47.561 306.199 565.344 281.733 276.855
Empréstimos, financiamentose 59, 59 1182732 1.868.579 1.890.671 1.832.919
debéntures
Imp.osto_ de.renda e contribuicdao 17.959 50.447 . . )
social diferidos
Passivos de arrendamento 221.986 314.491 342.136 640.447 664.797
Provisdes para contingéncias 17.078 32.572 28.715 25.616 26.633
Outras obrigacdes 24.841 24.292 52.518 80.921 78.199

Nao Circulante 624.084 1.910.733 2.857.292 2.919.388 2.879.403
Capital social 15.124 338.464 340.644 341.499 341.499
Reservas de capital 192.590 1.038.874 1.073.496 1.088.329 1.089.507
AcOes em tesouraria - - (19.239) (17.125) (17.125)
;’éfia:tos com emissGes de - (44.941) (46.578) (46.578) (46.578)
Reservas de lucro (27.279) (81.735) (210.359) (379.711) (379.711)
Prejuizo do periodo - - - - (27.864)
Participacao dos ndo 3.973  74.454 85728  98.701  100.273
controladores

Patriménio Liquido 184.408 1.325.116 1.223.692 1.085.115 1.060.001

Total do Passivo 1.101.449 3.941.835 4.724.092 4.704.610 4.740.047

Fonte: Results Center - Kora Saude RI (korasaude.com.br).
Nota: [1] As informacdes financeiras apresentadas sao auditadas.
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5 Andlise de Setor
6 Avaliacdo

Principais contas do passivo (cont.)

Passivos de arrendamento: a Companhia arrenda imdveis, sendo
gue os contratos mais relevantes tém prazo de até 30 (trinta) anos,
com opcdo de renovacdo do arrendamento apés este periodo. O
aumento em 2021 e 2022 se deve a adicdo de novos contratos e
ajustes por mensuracdo. Para a estimativa deste passivo considera-
se o indicado nas normativas internacionais. O aumento do passivo
de arrendamento em 2023 é justificada pela celebracdo de
Instrumento Particular de Contrato Atipico de Locacdo de Bens
Iméveis e Outras Avencas entre o Hospital Anchieta e a Jabour.

Capital social e reserva de capital: em 2021 ocorreram alguns
eventos de aumento de capital, incluindo o IPO que adicionou BRL
107 milhdes ao capital social e BRL 663 milhdes a reserva de
capital. Em 2022 o aumento de capital se deu pelo exercicio de
opc¢des de compra aos outorgados no montante de BRL 2,2 milhGes.
No primeiro trimestre de 2024 o patriménio liguido foi impactado

pelo reconhecimento de BRL 27,9 milhdes de prejuizo do periodo.
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4 Analise macroecondmica

Premissas macroeconomicas

PIB anual (%)

4,6%

3,0% 2,9%

1,9% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0%

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Inflagdo anual (%)

17,4%
1o,b9\ 5. 5%
— 38% 38% 38% 3.8k 3,7%
5,6%, 4,5% "3.6% 3.5% 3,5% 3,4%
- 4% 2,1%
2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
e nflacdo IGPM
Selic anual (%)
13,8%
11,8%
9.3% 9.0% g5% 85% 85% 85%

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Fonte: IBGE e Banco Central do Brasil.
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6 Avaliacdo

Analise Macroecon6mica

Ao realizar a avaliacdo econdémico-financeira de
um negdécio ou de seus ativos, é importante
compreender as principais tendéncias
econbmicas do pais em gue o mesmo opera.
Considerando que a Empresa esta inserida no
mercado brasileiro, as principais informacgdes
macroecondmicas estdo apresentadas a sequir. A
andlise abaixo se refere a data-base deste
trabalho, conforme informacdes divulgadas pelo
Banco Central do Brasil (BACEN), Boletim Focus,
Fundacdo Getulio Vargas (FGV), Oxford
Economics e JP Morgan.

Atividade econ6mica

O Produto Interno Bruto (PIB), encerrou o ano de
2023 em 2,9%. Segundo expectativas do Bacen,
até 31 de marco de 2024, é esperado um
crescimento de 1,9% do PIB em 2024 e 2,0% em
2025.

Inflacdo

O indice de inflacdo oficial, IPCA (Indice de
Precos ao Consumidor Amplo), foi de 4,5% em
2023. De acordo com as expectativas de
mercado apresentadas pelo Bacen até 31 de
marco de 2024, a variacdo do indice de inflacdo
IPCA deve chegar a 3,8% em 2024 e 3,5% em
2025. J& o indice Geral de Precos do Mercado
(IGP-M), calculado pela FGV, fechou ano de 2023
em -3,4%. As expectativas dos analistas do
Boletim Focus é de que esse indice figue em 2,1%
em 2024 e 3,2% em 2025.

Politica monetéria

Considerando o cendrio bdsico, o balanco de
riscos e o amplo conjunto de informacdes
disponiveis, o Comité de Politica Monetaria
(Copom) decidiu reduzir a taxa bdsica de juros
para 10,8% a.a., em reunido realizada em 19 de
marco de 2024. O Comité entende que essa
decisdo é compativel com a estratégia de
convergéncia da inflacdo para o redor da meta ao
longo do horizonte relevante, que inclui o ano de
2024 e, em grau maior, o de 2025. Sem prejuizo
de seu objetivo fundamental de assequrar a
estabilidade de precos, essa decisdo também
implica suavizacdo das flutuagBes do nivel de
atividade econbmica e fomento do pleno
emprego.

A taxa de cambio fechou o més de marco de
2024 em 4,95 BRL/USD. As expectativas de
mercado apontam para taxas médias de 5,00
BRL/USD para 2024 e 2025.

Risco-Brasil

O indice explicita a diferenca de desempenho
didrio dos titulos da divida norte-americana e de
paises emergentes, e é um indicador da saude
financeira do pais em questdo. O indice terminou
0 més de marco de 2024 em 202 pontos-base, o
gue indica uma diferenca de 2,02 p.p. entre o
desempenho dos titulos brasileiros e dos titulos
norte-americanos. A média dos ultimos 6 meses
foi de 2,04 p.p. Fonte: Embi+, calculado pelo JP
Morgan.
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Prestadores de servicos de salde no Brasil

O setor de prestadores de servicos de saude é compartilhado pela iniciativa publica e privada, sendo esta ultima administrada por operadores de planos de
salde. O sistema de saude privado representa metade dos tratamentos médicos realizados no pais, ou seja, ndo apenas complementa, mas contribui para
a salde nacional junto com o Sistema Unico de Saude (“SUS™), a assisténcia médica publica. Devido a qualidade da prestacdo de servicos de sadde publica
- como cobertura limitada, equipamentos mais antigos e escassez de médicos, especialmente nas dreas rurais - o servicos de salde privados acabam
saindo em vantagem, ainda que modesta, pela alta demanda.

O Brasil possui a quinta maior populacdo mundial e um alto indice de envelhecimento. Tais caracteristicas levam a uma crescente demanda por servicos de
salde e ajudam a atenuar a concorréncia entre os provedores de servicos de saldde da rede publica e privada. No Brasil, a demanda por prestadores de
servicos de saude privados é influenciada pela renda da populacdo, pois a ascensdo social € fundamental para elevar o nimero de beneficidrios da satde
privada. Conforme aumenta o estrato da populacdo pertencente a classe média, esta dispde de maiores recursos que aumentam a possibilidade de adquirir
um plano de saudde.

A escolha da empresa provedora dos servicos de saude é influenciada pelo tempo da empresa no mercado, a reputacdo e a oferta de cuidados
ambulatoriais habituais, como check-ups e procedimentos cirlirgicos menores e a especializacdo. Dessa forma, cerca de 80% dos brasileiros que optam
pelos prestadores privados, tém contrato com 20% das companhias de saude disponiveis no mercado.

Se faz importante ressaltar que setor de salde passa por um momento desafiador, no qual muitos dos seus participantes, incluindo operadoras, clinicas,
hospitais e prestadores de servico, estdo revisando suas margens operacionais devido as mudancas no setor pés pandemia do Covid-19.

Valor do mercado de prestadores de Prestadores de servicos de saude no Prestadores de servicos de satde no
servigos de saude no Brasil (em BRL bilhes) Brasil, por segmento (em% -2022) Brasil, distribuicdo (em % - 2021)
31,9% 6,2
0
5,5% 7.2% 10,9%10.6% 6,8% 4,7% 4,1% 10,8% 29,60%

-15.5% 11,5%

70,40%
1.144 1.226 1.14 y
e 1.036 29,0%
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 m Atendimento hospitalar m Equipamentos médicos orvado mPlblico
Histérico mmmmmm Projetado Crescimento (%) Atendimento ambulatorial Servicos Coletivos e Capital

Cuidados a longo prazo
Fonte: Lafis e MarketLine.
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Prestadores de servicos de salde no Brasil (cont.)

O aumento da longevidade no Brasil se traduzird em maior demanda por servicos de salde, medicamentos e cuidados com idosos, este e o crescimento
esperado da populacdo envelhecida do pais nas proximas décadas terd um impacto na demanda para cuidados de salde. Os idosos requerem geralmente
maior quantidade de exames e cuidados médicos do que os jovens, devido ao aumento da prevaléncia de doenca crbénica com a idade (entre outros
fatores). Eles, portanto, consomem uma parcela desproporcionalmente grande dos servicos de saude. Uma demanda tdo robusta para servicos nos
préximos anos apresentard a drea de salde uma expansdo significativa de negdcios e oportunidades de geracdo de receita incremental.

Segundo analistas, o crescente aperto fiscal do governo brasileiro, no entanto, cria um risco negativo para os orcamentos de sadde. O crescimento das
despesas diminuird gradualmente a longo prazo, uma vez que se concentra fortemente na contencdo de custos e na eficiéncia das despesas mantidos na
drea da salde. A possivel carga crescente de doencas cronicas, juntamente com um crescimento econdmico moderado, poderia colocar pressdes sobre os
balancos das sequradoras de salde.

O sistema publico de salde, o SUS, é percebido como demorado e carece de equipamentos e médicos de qualidade em algumas regides do pais. Por conta
disso, muitos brasileiros optam pela assisténcia privada a saude, setor que estd em expansdo e a medida que a populacdo brasileira é cada vez mais
classificada como de classe média. Os setores publico e privado também se unem em parcerias publico-privadas, levando a um aumento de investimentos e
eficiéncia, além de superar algumas deficiéncias na gestdo publica do sistema de salde.

Gastos com cuidados com a salde no Gastos com cuidados com a salde no setor Leitos publicos x privados e por ‘000
Brasil (em bilhdes BRL ) Privado no Brasil (em bilhdes BRL) habitantes (milhares)
0.1% 67% 9.9% 48% 11y 6.6% 66% 65% 6,5% 5.0% 69% 47y 76% T.2% 68% 68% 6,7% 6,7% 2,0 2,0 1,9 2.0 2,0
g7 1:038 sgq 633
gs9 710 s 556
761 797 805 yos 488
649 693 37 404 423 415 411 205 426 427
151 150 150 165 163

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2018 2019 2020 2021 2022

Historico s Projetado Histérico mmm— Projetado Publico s Privado

Crescimento (%) Crescimento (%) leitos por '000

Fonte: Fitch Solutions e Cadastro Nacional de estabelecimentos da saude (“CNES").
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Evolucdo das acdes da Kora: volume x preco (03 de abril de 2023 a 28 de marc¢o de 2024)
2,00 7.000.000
6.000.000
1,50 5.000.000
4.000.000
1,00
3.000.000
0.50 2.000.000
1.000.000
abr-23 mai-23 jun-23 jul-23 ago-23 set-23 out-23 nov-23 dez-23 jan-24 fev-24 mar-24

Preco das A¢bes (BRL)

Volume Negociado

Abordagem de Preco médio ponderado das acdes negociadas

. ~ . Conclusédo
O preco médio ponderado das acdes da Kora foi calculado com base nos

precos dos 12 (doze) meses imediatamente anteriores a Data-base (de 03 A Kora Saude possui um baixo free float (de cerca de 20,3% do capital),
de abril de 2023 a 28 de marco de 2024 inclusive). composto totalmente por agdes ordindrias, e baixa liguidez no mercado
O volume médio didrio de acdes negociadas do periodo analisado ¢ de ~ (com cerca de 0,11% do capital sendo negociado diariamente), portanto,
BRL 858 mil. O nimero médio de acdes negociadas por dia em 2023 foi ~ ©S Precos de mercado ndo sdo representativos de seu preco justo. O
de 858 mil e de 787 mil nos trés meses de 2024. O percentual médio de ~ Preco medio ponderado das acdes negociadas durante o periodo
capital negociado diariamente, para o periodo observado, foi de 0,11%. O  observado foi de BRL 1,02.

preco médio ponderado resultante das acdes da Kora foi de BRL 1,02.

E notavel que as acdes apresentam um baixo volume de transacdes ao longo
do periodo.
% de acoes
negociada
diariamente em

Volume médio
Preco médio didrio de acodes

sl ponderado (BRL

Acdes ordindrias:
KRSA3
Fonte: Capital 1Q Acesso : https://www.capitalig.com/ (Kora Salde Participagdes S.A.- Kora Satide (BOVESPA:KRSA3) > Charting > Annotated Stock Chart > 03/04/2023-28/03/2024).

1,02 858 0,11%
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6 Avaliagdo

Valor do Patriménio liquido
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Patrimonio liquido (BRL milhares)

I N N N N T

Capital social 15.124  338.464  340.644  341.499 341.499
Reservas de capital 192.590 1.038.874 1.073.496 1.088.329 1.089.507
Acdes em tesouraria - - (19.239) (@17.125) (17.125)
(-) Gastos com emissOes de acdes - (44.941) (46.578) (46.578) (46.578)
Reservas de lucro (27.279) (81.735) (210.359) (379.711) (379.711)

Prejuizo do periodo - (27.864)

Patrimonio Liguido 180.435/ 1.250.662 1.137.964 986.414 959.728
Patrimonio Liquido por Agdo

Patrimonio Kora Sadde (BRL milhares) 959.728
Nudmero de a¢Ges (quantidade) 773.348.067

Valor por agdo (em BRL) 1,24

Conclusao

O valor por acdo da Kora na Data-base seqguindo a metodologia de valor do Patriménio liquido e de
BRL 1,24.

Esse é um método estatico, baseado nos valores contdbeis histéricos da Companhia, ndo
considerando o valor de mercado dos ativos e passivos da Kora, a existéncia de ativos intangiveis,
sua capacidade futura de geracdo de fluxo de caixa vis-a-vis o ambiente macroecondmico em que a
Companhia estd inserida.

Fonte: EY / Administragdo.

Abordagem de valor de Patriménio liquido

O valor por acdo da Kora, é calculado com base
nas demonstracdes  financeiras  auditadas
apresentadas pela Administracdo a EY, na Data-
base de nosso andlise.

E importante enfatizar que o valor do Patrimdnio é
fundamentado em valores histéricos e contabeis e
ndo leva em consideragdao as perspectivas futuras
do negdcio.

De acordo com a metodologia do valor do
Patrimonio liquido, o valor por acdo da Kora é de
BRL 1,24.
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6 Avaliagéo Home 1 Sumdrio executivo 7 Resultados obtidos
2 Informacdo do avaliador 8 Anexos
Fluxo de Caixa Descontado para a Firma (FCDF) 3 Visso geral da Companhia
4 Andlise macroecondmica
5 Andlise de Setor

Premissas Gerais Eyg—

Para a metodologia de Fluxo de Caixa Descontado para a Firma ("FCDF™), foram utilizadas as premissas a sequir:

« Data-base: 31 de marco de 2024.

» Periodo de projecdo: 10 (dez) anos, de 1 de abril de 2024 a 31 de dezembro de 2033, e perpetuidade.

* Taxa de crescimento na perpetuidade: 5,5% de acordo com a inflacdo brasileira de longo prazo (3,4%), projetada pelo Banco Central do Brasil e
crescimento real de 2,0% de acordo com o PIB de longo prazo, projetado pelo Banco Central.

* Moeda: Reais ("BRL") em termos nominais.

* Taxa de desconto: 14,6% em Reais em termos nominais, de acordo com a metodologia da WACC.

« Ajustes: ativos e passivos ndo operacionais ndo foram considerados nas projec8es de fluxo de caixa. Quando observados, foram tratados a parte e
adicionados/subtraidos do valor presente dos fluxos de caixa e perpetuidade.

* Premissas especificas: as projecdes foram baseadas em informacdes disponibilizadas pela Administracdo e demonstrativos financeiros da Kora com
base em informacdes publicas.

* Resalta-se que tais projecdes sdo baseadas em informacdes disponiveis até a presente data e estdo sujeitas a riscos e incertezas que podem afetar
os resultados reais da empresa. A Administracao ndo pode garantir que tais resultados serdo alcancados, e os investidores devem considerar esses
fatores ao tomar suas decisdes de investimento.

« Outras consideracdes: para fins de projecdo foram consideradas 4 regifes de operacdo da Kora, sendo denominadas de “Hubs". As regides de
operacdo se encontram no Espirito Santo (“Hub ES"), Ceard (“Hub CE"), Distrito Federal/Goids (“"Hub DF/GQO") e Mato Grosso/Tocantins (“Hub
MT/TO™).
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Fluxo de Caixa Descontado para a Firma (FCDF) 3 Visso geral da Companhia
4 Andlise macroecondmica
5 Andlise de Setor

Pacientes e Ticket Médio de hospitais 6 Avalisgio

Receita de hospitais

Para cada pardmetro foi considerada a segmentacgdo por
Hubs estaduais (ES, CE, DF/GO e MT/TO), e entre por
operacdes existentes

*Histdrico
1===es : A receita de hospitais foi projetada considerando-se o
! ! ndimero de pacientes por ano e o ticket médio por paciente
| : estimados pela Administracdo até o final do periodo
| I . .
i 1.707: 1.707 1.707 1.707 1.707 1.707 1.707 1.707 1.707 1.707 1.707 projetivo.

1
| |
I 1
1 1

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033

Leitos
— De acordo com a expectativa da Administracdo, foi
“Histrico ; : : , A
' 1 81% considerado que o numero de leitos operacionais ndo ira

alterar ao longo do periodo projetivo.

78%

- e e e e e e e e = = = - - Operacao e capacidade de utilizacao

! A operacionalidade dos leitos ao longo dos anos se
! . . ) o2 .
' mantém em 100%. A capacidade de utilizagao destes leitos
' m— varia conforme o Hub. Sendo o Hub CE o que tem maior
2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 utilizacdo e o Hub ES, a menor. A utilizacdo ponderada dos
HUb ES e Hub CE Hub DF/GO = Hub MT/TO == «= Utilizacdo ponderada Hubs é de 78% a partir de 2026

Numero de pacientes

Para a projecdo de numero de pacientes foram

-1,2% 0,04  0,2%  0,4% 0,0% 0,0%  0,0% 0,0% 0,0%  0,0% )
considerados:

* numero de leitos;
486 481 481 481 483 483 483 483 483 483 483 « percentual de operagéo no ano; e
+ capacidade de utilizacdo.

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 A multiplicagdo destes parametros comp8e a quantidade
de pacientes nos periodos projetados.

Existente e e e Crescimento (%)

Fonte: EY / Administragdo.
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6 Avaliagdo

Fluxo de Caixa Descontado para a Firma (FCDF)

Pacientes e Ticket Médio de hospitais

57%  5.6%
0,
4,54%7% 5,6%
3,0%
6 6 ! ! . .
6 10
2 ? i 7 8 8 ° ° 0
6
5 5 6 6 6 7 7 7 . 8
4 5 5 5 5 6 6 6 7 7

2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 20

w

1 2032 2033

mHub ES mHub CE mHub DF/GO m Hub MT/TO

e Crescimento HUB CE e Cresc. Demais HUBs

57% 58% 59% 55% 55% 55% 55% 55% 5,5%

1,9%  eeececcccccccccceccecceceeceeeeeo=-

- S sy |3.720] 3925
3.343 3
3.169 520
2.542 | 2690 2848 — g B R
2.360 | 2.405 2 M=ol 420 L 150 24
E oE EEE B 100006 M- 12" "

857 i 905 |l 74
525l o1 [l sl sl el 02l "2 %

911 771 807 852 899 948 1.00(M1.0591.1131.1741.238

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
S — CE m DF/GO M T/TO = e = o Crescimento (%)

Fonte: EY / Administragdo.
Nota: [1] O ano de 2024 considera os 3 meses realizados e 9 meses projetados.

Home 1 Sumdrio executivo 7 Resultados obtidos
2 Informacdo do avaliador 8 Anexos

3 Visdo geral da Companhia

4 Andlise macroecondmica

5 Andlise de Setor

6 Avaliacdo

Ticket Médio por paciente - dia

O ticket médio é projetado por Hub e considera as especificades de
cada regido. A partir de 2024, a expectativa da Administracdo para a
projecdo do ticket médio é o repasse anual da inflacdo e um ajuste real
de 2,0%.

Receita de hospitais

A receita projetada de hospitais se divide em Hubs (DF/GO, ES, CE,
MT/TO) que contemplam as operacdes existentes e é responsavel, em
média, por 93,7% da Receita Operacional Bruta (*ROB™) total
projetada.

Do total da receita bruta, o ES apresenta, em média, a maior receita
com 32,3%, sequido do DF/GO com 31,2%, CE com 23,2% e MT/TO
com 13,3%.

A receita dos hospitais existentes apresentou um CAGR de 5,0% entre
2024 e 2033, o crescimento é justificado pelo aumento da taxa de
ocupacdo ao longo dos anos e ao ajuste do ticket médio.
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6 Avaliagdo

Fluxo de Caixa Descontado para a Firma (FCDF)

Pacientes e Ticket Médio de oncologia

Receita de Oncologia

Home 1 Sumdrio executivo

2 Informacdo do avaliador
3 Visdo geral da Companhia
4 Andlise macroecondmica

5 Andlise de Setor

6 Avaliacdo

7 Resultados obtidos

8 Anexos

A receita da unidade de negécios de Oncologia foi projetada considerando o nimero de procedimentos realizados por ano e o ticket médio por
procedimento estimados pela Administracdo até o final do periodo projetivo.

Numero de procedimentos
Para a projecdo de nimero de procedimentos foram considerados:

* numero de leitos; e
« média de procedimentos por leito.

A multiplicacdo destes parametros compde a quantidade de procedimentos nos periodos projetados.

Entre 2024 e 2026 hd um incremento no nimero de procedimentos, e a partir de 2027, conforme estimativa da Administracdo, considera-se um

crescimento de 3,0% ao longo da projecao.

Ticket Médio por procedimento

O ticket médio projetado cresce em média 3,5% anual, ou seja, um crescimento conforme a inflacdo esperada até o final do periodo projetado.

14,1% 8,8% 8.7% 6.6% 6,5% 6,5% 6,5% 6,5% 6,5% 6,5%
283
220 234 249 269
116 167 182 194 206
135
37
2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033

Oncologia - Histérico

Fonte: EY / Administragdo.
Nota: [1] O ano de 2024 considera os 3 meses realizados e 9 meses projetados.

Oncologia - Projetado

= = =« Crescimento (%)
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4 Andlise macroecondmica
. 5 Andlise de Setor
Receita Bruta 6 Avaliagé
0,0% 2,5% 5,9% 6,0% 5,9% 5,6% 5,6% 5,6% 5,6% 5,6% 5,6%
3577 3.776 3.986 .20
3.389 : %
3.042 3.211 L 249 L 265 0
2.495 2.558 2.709 _ﬁ_ - o, - L 206 Ly 220 o b 234 o
3.527 3.720 .
1.818 5 542 S 2.848 3.004 3.169 3.343
2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
Receita - Histérico Receita Hospitais mmm Receita Oncologia = = == Crescimento (%)

Detalhamento da Receita Operacional Bruta

A Receita Operacional Bruta (“ROB") da Kora é composta por (i) receita de hospitais existentes em cada Hub onde a Companhia tem operacdes (ES,
CE, DF/GO e MT/TO), e (ii) servigos de Oncologia existentes, conforme demonstrado nos slides anteriores;

A prestacdo de servicos de salude nos estados os quais a Kora possui operacdo sdo projetados da sequinte forma:

+ Receita de hospitais: projetada considerando-se o nimero de pacientes por ano e o ticket médio por paciente estimados pela Administracdo
até o final do periodo projetivo.
+ Receita de servicos de Oncologia: projetada considerando-se o nimero de procedimentos realizados por ano e o ticket médio por
procedimento estimados pela Administracdo até o final do periodo projetivo.
A receita de hospitais é responsavel, em média, por 93,6% da ROB total, variando de BRL 2.405 milhdes em 2024 para BRL 3.925 milhGes em 2033,
representando um CAGR de 5,6% no periodo. Enquanto que a receita de servicos de oncologia é responsavel, em média, por 6,4% da ROB total,
variando de BRL 154 milhGes em 2024 para BRL 283 milhdes em 2033, representando um CAGR de 7,0% no periodo.

Fonte: EY / Administragdo.
Nota: [1] O ano de 2024 considera os 3 meses realizados e 9 meses projetados.
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Receita Operacional Liquida B AvaiacEs
619 6,5% 6,5% 6,5% 6,5% 6,5% 6,5% 6,5% 6,5% 6,5% 6,5%
1% e o o o - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -
4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0%
3,3% e e - — - ————— - = = = = = = e e e e e e e e e e e e e
3.378 3.566 3.764
2.260 Sy 2.423 2.569 2.721 2.872 3.032 3.200
565
2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
Receita liquida - Histérico Receita liguida - Projetado = = = = Glosas (%) = = = = |mpostos (%)

Receita Operacional Liquida:

As deducdes no periodo projetado compreendem impostos e devolucdes e foram realizadas com base nas aliquotas histéricas dos impostos e da
representatividade das devolucdes sobre a ROB. As aliquotas de impostos variam de acordo com cada atividade e praca, conforme indicado abaixo:

* PIS cumulativo: 0,65%;

* COFINS cumulativo: 3%;

+ PIS ndo cumulativo sobre as demais receitas: 1,65%; e

» COFINS ndo cumulativo sobre as demais receitas : 7,60%.

As glosas projetadas representam 4,0% da ROB. Desta forma, a Receita Operacional Liguida ("ROL") do negdcio da Kora varia de BRL 2.289 milhdes
em 2024 para BRL 3.764 mi em 2033, com um CAGR de 5,7%.

Fonte: EY / Administragdo.
Nota: [1] O ano de 2024 considera os 3 meses realizados e 9 meses projetados.

02 de julho de 2024 | Avaliagdo da Kora Salde ParticipagBes S.A., na Data-base de 31 de margo de 2024 Pagina 35 de 63



6 Avaliacdo Home 1 Sumério executivo 7 Resultados obtidos

2 Informacdo do avaliador 8 Anexos
Fluxo de Caixa Descontado para a Firma (FCDF) 3 Visso geral da Companhia
4 Andlise macroecondmica
. o 5 Andlise de Setor
Custos operacionais e margem bruta 6 Avalingio
G
26,4% 26,4% 26,4% 26,4% 26,5% 26,5% 26,5% 26,5% 26,6% 26,6% 26,6%
2.481 2.618 2.762
1.267 2.001 2.111 2.228 2351
1.664 1.783 SE '
418
2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
Custos Operacionais - Histérico Custos Operacionais - Projetado = = =« Margem Bruta (%)

Custos operacionais e margem bruta:
Os custos operacionais da Kora correspondem aos custos de operacgdo de saude hospitalar, sendo estes sdo compostos por:
* Pessoal;
+ Materiais e Medicamentos (“MatMed");
» Servicos de Terceiros;
* Custos com utilidades e servigos; e

* Aluguéis.
Os custos operacionais foram projetados de acordo com a margem bruta esperada pela Administracdo, que representou em média 26,5% sobre a ROL
ao longo da projecao.

Fonte: EY / Administragdo.
Nota: [1] O ano de 2024 considera os 3 meses realizados e 9 meses projetados.
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Despesas operacionais e margem EBITDA Py
G
17,8% 18,6% 18,7% 18,8% 18,9% 19,0% 19,1% 19,2% 19,3% 19,4% 19,5%
245 256 268
194 et 188 196 206 215 224 235
52
2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033

Despesas Operacionais - Histérico

Despesas operacionais e margem EBITDA:

Despesas Operacionais - Projetado

= = = « Margem EBITDA (%)

As despesas operacionais foram projetadas conforme o Plano de Negdcios da Companhia, sendo 7,4% da ROL para o periodo projetado. Como ajuste
para excluir o impacto da normativa IFRS16, foram projetadas as despesas de aluguel, a partir dos valores informados pela Administracao,
inflacionadas pelo IPCA de forma anual (sequindo as projecdes macroeconémicas definidas no capitulo correspondente).

Sdo levados em consideracdo os seguintes grupos de despesas:

+ Despesas com pessoal;

* Despesas de aluguel;

» Despesas com servicos de terceiros;

» Despesas com viagens e hospedagens; e
* Outras despesas gerais e administrativas.

Como resultado, a Margem EBITDA variou de 18,6% em 2024 para 19,5% esperado em 2033, com uma média projetada de margem EBITDA de 19,1%

sobre ROL entre 2024 e 2033.

Fonte: EY / Administragdo.
Nota: [1] Inclui despesas de aluguel.
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6 Avaliagdo

Fluxo de Caixa Descontado para a Firma (FCDF)
Depreciacao, Amortizacdo, Capex e Impostos diretos

4,6% 3.2% 3,1% 3,1% 3,2% 3.2% 2,6% 1,8% 1,9% 2,0% 2,0%

104 52 75 81 87 93 78 £y 65 71 76

21

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
Depreciacdo - Histérico Depreciacdo - Projetado
- o e e % ROL

63 g4 84
64

e 6 2 2 2 2 2 2

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
Amortizagdo - Histérico Amortizacdo - Projetado
= o e« % ROL

3.4% 3,1% 3,0% 2,8% 2,7% 2,5% 2,4% 2.2% 2,1% 2,0%

58 76 76 76 7 76 76 76 75 75

2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
Manutengdo e e <% ROL

Fonte: EY / Administragdo.
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5 Andlise de Setor

6 Avaliacdo

Depreciagdo, Capex e IR/CSLL:

A depreciacdo dos ativos tangiveis e a amortizacdo dos ativos intangiveis de vida util
definida foram projetadas linearmente de acordo com a natureza de cada ativo
imobilizado/intangivel e suas respectivas taxas de depreciagcdo/amortizacdo fiscal.

Para o reinvestimento do imobilizado existente, foi considerada uma taxa média
ponderada de 7,9%, com base nos ativos existentes na Data-base.

A amortizacdo se refere a amortizacdo dos intangiveis Acordo de ndo competicdo,
Marca e Software. Para o reinvestimento do Software, foi considerada uma taxa de
amortizacdo de 20,0%.

O Capex considerado é referente a manutencdo, projetado com o objetivo de manter
a estrutura existente do ativo imobilizado necessario para suporte do crescimento
considerado.

Para a perpetuidade, o Capex foi projetado considerando como reinvestimento da
depreciacdo em reposicdo de ativos.

Impostos diretos:

Os impostos sobre a renda foram calculados de acordo com o regime de lucro real.
Para o cdlculo do o Imposto de Renda (“IR" ou “IRPJ) e Contribuicdo Social (“CSLL"),
0s seguintes procedimentos foram adotados:

* O IR foi calculado de acordo com a atual legislacdo brasileira (Lei n.© 9.430
de 27 de dezembro de 1996), sendo incidéncia de 15% sobre o lucro antes
dos impostos, e 10% sobre a parcela do lucro excedente a BRL 240 mil por
ano; e

¢ A CSLL também foi calculada de acordo com a atual legislacdo (Lei no.
7.689, de 15 de dezembro de 1988), sendo 9% sobre o lucro antes dos
impostos.

Nota: [1] O ano de 2024 considera os 3 meses realizados e 9 meses projetados.

02 de julho de 2024 | Avaliagdo da Kora Salde ParticipagBes S.A., na Data-base de 31 de margo de 2024

Pagina 38 de 63



6 Avaliagdo

Fluxo de Caixa Descontado para a Firma (FCDF)
Capital de Giro

Drivers do capital de giro liquido

Contas Drivers 2021 2022 2023Mar/24 2024 2025 2026 2027 2028 2029
AplicagGes

Contas a receber

dROL 139,5 659 1285 155,1 175,0 173,0 171,0 169,0 167,0 165,0
dCPV 27,7 23,5 17,4 14,7 229 229 229 229 229 229
dROL 2,7 1,3 2,2 3,0 2,2 2,2 2,2 2,2 2,2 2,2
dROL 1,7 7,0 4,7 58 5.8 5,8 5,8 5,8 5,8 5,8
Adiantamentos dROL 8,1

8,9 7,6 84 83 6,3 8,3 8,3 83 | 83
Recursos | | | | | | | | | | | |

Fornecedorese outras | \ ooy | g5 7| 67,5| 72,5| 823| 74,1| 74.1| 74.1| 741| 741| 74,1
obrigacdes!

Passivos relacionados
a contratos com
clientes

Imposto de Renda e
Contribui¢do Social a
pagar

Outras contas a pagar
- curto prazo?

Estoques
Impostos a recuperart
Créditos tributariost

drROL 3,7 6,4 2,1 1,4 3,3 33 33 33 33 33

drROL 12,1 29 46 49 4,1 4,1 4,1 4,1 4,1 4,1

dCPV 16,3 9,5 86 83 88 88 8,8 8,8 8,8 8,8

d ROL Dias de Receita operacional liquida
d CPV Dias de Custo do produto vendido
d G&A Dias de Despesas gerais e administrativas

Capital de giro liquido (BRL milhdes e % ROL)

7 Resultados obtidos
8 Anexos

Home 1 Sumério executivo
2 Informacdo do avaliador
3 Visdo geral da Companhia
4 Andlise macroecondmica
5 Andlise de Setor
6 Avaliacdo

Principais Premissas:

Para a projecdo do capital de giro liquido, as premissas
consideradas foram baseadas nas demonstracdes financeiras
histéricas da Kora. Com base nisso, analisamos as contas do
balango e, posteriormente, classificamos os saldos entre
ativos e passivos operacionais e ndo operacionais.

Calculamos os indicadores das projecdes do capital de giro
liguido para cada item do ativo e passivo operacional, com
base na premissa da média histérica de 2022 ao primeiro
trimestre de 2024, de acordo com a natureza de cada conta
com excecdo da conta estoques que considerou a média dos
Gltimos trés anos.

Em 2022, 2023 e mar¢o de 2024 a Kora realizou operacdes
de venda e recompra de recebiveis e por isso, o histérico ndo
reflete o ciclo normalizado de contas a receber. Atualmente,
0 prazo de recebimento é de 175 dias e foi considerado ao
longo do periodo projetivo a reducdo até que este prazo
chegue em 165 dias em 2029, com o objetivo de refletir o os
esforcos da Empresa em diminuir o tempo dos seus
recebiveis.

Dessa forma, o capital de giro liquido sobre a ROL representa
um percentual médio de 36,9% entre 2024 e 2033.

38,8% 38,3% 37, 7% 37,2% 36,6% 36,0% 36,1% 36,1% 36,1% 36,1%
888 927 968 1.011 1.051 1.093 1.154 1.218 1.286 1.358
2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033

Capital de Giro Liquido

Fonte: EY / Administracdo.
Nota: [1] Para fins de modelagens essas contas foram separadas.

- e e o) ROL
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6 Avaliagdo

Fluxo de Caixa Descontado para a Firma (FCDF)

Ajustes de valor

Nota Conta (em BRL milhares) Classificacao mar/24
a Caixa e equivalentes CAIXA 215.247
b Contas a receber OP 973.914
b Estoques OoP 68.347
B Impostos a recuperar OoP 18.914
b Créditos tributarios oP 36.722
b Adiantamentos OP 52.435
C Qutras contas a receber - curto prazo NOP 30.419

Circulante 1.395.998

c Imposto de renda e contribuigdo social diferidos - ativo NOP 90.705
C Outras contas a receber - longo prazo NOP 25.757
C Ativo indenizatério NOP 25.607
C Investimentos NOP 8.660
d Direito de uso 704.537
e Intangivel 1.873.220
e Imobilizado 615.563
Nao circulante 3.344.049
Total do ativo 4.740.047

b Fornecedores e outras obrigacdes OP 382.056
a Contas a pagar por aquisigdo DIVIDA 57.063
b Passivos relacionados a contratos com clientes OP 9.023
a Empréstimos, financiamentos e debéntures DiVIDA 179.918
C Dividendos propostos NOP 673
b Imposto de renda e contribuigdo social a pagar OP 30.746
d Passivos de arrendamento OP 102.411
b QOutras contas a pagar - curto prazo 38.753
Circulante 800.643

a Contas a pagar por aquisi¢do - longo prazo DIVIDA 276.855
a Empréstimos, financiamentos e debéntures - longo prazo DiVIDA 1.832.919
d Passivos de arrendamento - longo prazo 664.797
c Provisdes para contingéncias NOP 26.633
C Qutras obrigacdes NOP 78.199
Nao circulante 2.879.403
Patriménio liquido 1.060.001
Total do passivo 4.740.047

Fonte: EY / Results Center - Kora Salde RI (korasaude.com.br).
Nota: [1] Média ponderada dos ativos da Kora e suas subsidiarias, pelas participa¢cdes minoritdrias diretas e indiretas em todas as sociedades relacionadas.
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6 Avaliacdo

Ajustes Sobre o Valor Operacional (Enterprise Value):

(@) Caixa e Divida: Itens considerados dentro da divida liquida da
Companhia, subtraidos do valor operacional.

(b) ltens operacionais considerados na variacdo do capital de giro,
conforme demonstrado na pdgina 39.

(c) Ativos e Passivos Na&ao Operacionais (“NOPS") que
adicionados/subtraidos do valor operacional.

foram

(d) Os valores ativos e passivos do direito de uso tiveram seu efeito
considerado dentro das despesas projetadas de aluguel no DRE.
Portanto, ndo foram considerados como parte da divida liquida ou ativos
ndo operacionais.

(e) Considerados no periodo projetivo através das depreciacdes,
amortizacdes e Capex.

Outros Itens Relevantes de Fluxo de Caixa:

Importante ressaltar que a Kora conta com participacdes minoritdrias
diretas e indiretas em suas subsididrias, equivalente a 3,41%!.

Portanto, estes ativos e passivos ndo operacionais e divida liguida, assim
como os valores projetados de fluxo de caixa, foram respectivamente
ajustados pela participacdo de 96,6%, sendo este o percentual relativo a
Kora que tem impacto na estimacgdo do valor do negdcio na Data-base.
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Fluxo de Caixa Descontado para a Firma (FCDF)
Taxa de desconto base

7 Resultados obtidos

Beta desalavancado
0,931

Prémio de risco de mercado
6,0% 2

s e Taxa livre de risco (RF USA)

Capital 4,6% 3
Préprio

Prémio de risco pafs
e 2,0%4
Prémio por tamanho

2,7%°

Diferencial de inflacao
1,3%°
Custo da
divida
(Kd)

Custo da divida
11,3% 7

Notas:

[1] Fonte: Capital 1Q.

[2] Fonte: EY LLP - O prémio de risco de mercado é baseado no prémio de risco histérico e expectativas de prémio de risco futuro.
[3]1 Fonte: Federal Reserve (média histérica de 6 meses dos T-bonds de 20 anos).

[4] Fonte: JP Morgan EMBI + (média histérica de 6 meses).

[5] Fonte: Duff & Phelps mais um risco especifico de 1,5%, baseado no risco intrinseco do negécio no contexto atual.

[6] Fonte: Banco Central do Brasil e Business Monitor International.

[7]1 Baseado na taxa Selic média projetada pelo Bacen (10 anos) +3% tendo em vista o spread de longo prazo para o mercado.

[8] Fonte: Capital 1Q. Com base na estrutura de capital média das empresas compardveis selecionadas.

[9] Com base na Legisla¢do Brasileira.

2 Informacdo do avaliador 8 Anexos

3 Visdo geral da Companhia

4 Andlise macroecondmica

5 Andlise de Setor

6 Avaliacdo
WACC
14,56%
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6 Avaliagdo

Fluxo de Caixa Descontado para a Firma (FCDF)

Resultados

Abordagem de Fluxo de Caixa Descontado para a Firma

7 Resultados obtidos
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6 Avaliacdo

Nossa avaliacdo refere-se a Companhia em situacdo “stand-alone", considerando uma operacdo normal de acordo com os mesmos parametros observados
na Data-base, desconsiderando a existéncia de possiveis sinergias ou investimentos que possam se materializar como resultado da transacdo. Com base
nas informagdes recebidas e no trabalho realizado, nossa avaliagdo resultou em uma estimativa de valor entre BRL 470 milhdes e BRL 515 milhdes para
100,0% das acbes da Kora (ja liquido de participacdes minoritarias de suas subsididrias), na Data-base.

Preco por acdo (BRL) - intervalo de valor Conclusdo de Valor (BRL milhdes)

0,64

Preco por acdo (BRL) 0,61 0,67

Conclusédo
Com base nas informacdes publicas e enviadas pela
Administragdao, assim como no trabalho realizado,

aplicando a metodologia do FCDF o valor obtido para 100%
do capital da Kora estd entre BRL 470 milhdes e BRL 515
milhGes na Data-base.

Esse intervalo foi obtido pela aplicacdo das taxas de
desconto WACC de 14,6% a 14,5%. Esse intervalo equivale
a BRL 0,61 a BRL 0,67 por acéo.

Fonte: EY / Administracdo.

Minimo Base Maximo
> | fluxo de caixa descontado do periodo explicito 1.285 1.289 1.293
Valor presente da perpetuidade 1.171 1.189 1.208
Valor da Companhia 2.456 2.478 2.501
Ativo e passivo ndo operacional liquido 73 73 73
Divida liquida (2.059) (2.059) (2.059)
Valor ao Acionista (Equity Value) 470 493 515
Valor por acdo (BRL) 0,61 0,64 0,67

Os resultados obtidos pela utilizacdo da metodologia do FCD sdo relevantes no contexto
da avaliacdo, dado que:

*  Premissas de crescimento e lucratividade estdo em linha com dados histéricos e de
mercado.

« Os parametros de avaliacdo sdo consistentes com o tamanho e com a expectativa de
longo prazo da Administracao.

O método do FCDF é o que melhor representa o valor de uma companhia baseado em
sua rentabilidade futura (Abordagem da Renda).

Essa estimativa de valor ndo considera possiveis contingéncias, insuficiéncias ou

superveniéncias ativas ou passivas que ndo estejam registradas na posicdo patrimonial

da Kora fornecidas pela Administracdo.
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Cenarios Sensibilidade | rEEa

Andlise de sensibilidade

Para entender o impacto na avaliagdo de mudancas em algumas varidveis chave identificadas, realizamos uma andlise de sensibilidade, conforme
demonstrado abaixo:

- Crescimento na perpetuidade: foi considerada uma variacdo de +/- 0,1% no crescimento real da perpetuidade.
* Taxa de desconto - WACC: foi considerada uma variacdo de +/- 0,1% na taxa de desconto.

Equity Value (em BRL milhges) Valor da acao (em BRL)

+0,% 0,0% -0,1% +0,1% 0,0% -0,1%
0,0% 470 493 515 0,00% 0,61 0,64 0,67
-0,1% -0,1%

Fonte: EY / Administracdo.
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7 Resultados obtidos

Conclusoes de valor - Resultados obtidos

Metodologia

Descricdo

7 Resultados obtidos
8 Anexos
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4 Andlise macroecondmica
5 Andlise de Setor
6 Avaliacdo

Consideracoes

Preco Médio
Ponderado

Resultante do preco negociado na B3 e ponderado pela média do volume
negociado, durante os 12 meses imediatamente anteriores a Data-base.
Este critério indica um valor de BRL 1,02 por acdo.

O free float no mercado da Kora é baixo e carece de
liguidez, ndo sendo, portanto, representativo para o
processo de avaliacdo da Companhia.

Valor do
Patrimonio Liquido

De acordo com as demonstracdes financeiras da Kora em 31 de margo
de 2024, conforme publicamente disponibilizado, o valor do patrimdnio
liquido da companhia era de BRL 959.728 mil.

Na Data-base, a Kora possuia 773.348.067 acdes em circulagdo. Assim,
o valor patrimonial resultou em BRL 1,24 por acao.

Esse é um método estdtico, baseado nos valores
contdbeis histéricos da Companhia, ndo considerando
o valor de mercado dos ativos e passivos da Kora, a
existéncia de ativos intangiveis e sua capacidade
futura de geracado de fluxo de caixa.

Fluxo de Caixa
Descontado para a
Firma (“FCDF")

O fluxo de caixa descontado consiste na projecdo dos resultados
operacionais da Companhia e dos fluxos de caixa que estardo disponiveis
para seus provedores de capital (detentores de divida e acionistas),
calculados a valor presente descontado pelo custo médio ponderado de
capital. O cdlculo do valor do capital dos acionistas, de acordo com essa
metodologia, é expresso como o valor presente liquido dos fluxos de
caixa livre da firma, reduzido pela divida liquida e ajustado pelos itens
ndo operacionais existentes na Companhia na Data-base.

O valor obtido para 100% do capital da Kora, aplicando esse critério,
estd entre BRL 470 milhdes e BRL 515 milhdes, com um valor base de
BRL 493 milhdes. Esse intervalo foi obtido pela aplicacdo das taxas de
desconto WACC de 14,6% a 14,5%. Esse intervalo equivale a
BRL 0,61 a BRL 0,67 por acao.

Essa metodologia captura questes especificas da
Companhia, como perspectivas de crescimento,
portfélio de negdcios, necessidade de investimento
etc.

Entendemos ser esta a metodologia mais adequada
gue reflete o intervalo de valor da acdo da Kora, na
Data-base do nosso trabalho.
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Conclusdo da nossa analise

Com base nas informacdes recebidas e no
1,24 trabalho realizado, aplicando a metodologia do

1.4 FCDF o valor obtido para 100% do capital da
1.2 1,02 Kora estd entre BRL 470 milhdes e BRL 515
1,0 milhdes na Data-base.

08 0.0 Esse intervalo foi obtido pela aplicacdo das
0,6 —— taxas de desconto WACC de entre 14,6%
0.4 a 14,5%. Esse intervalo equivale a BRL 0,61
0,2 a BRL 0,67 por acdo na Data-base.

Fluxo de caixa descontado da Valor patrimonio liquido Preco médio ponderado acdes
firma
Média

Entendemos que o critério de avaliacdo mais adequado para definicdo do intervalo de valor das acdes da Kora na Data-base é o Fluxo de Caixa Descontado
para a Firma ou FCDF. Nossa conclusdo é baseada nas sequintes consideracdes:

« O método FCDF é reconhecido como o método mais apropriado para estimar qualquer valor econémico de negécios, porque captura as especificidades
da empresa, como crescimento esperado, rentabilidade e investimentos.

» Os precos de mercado ndo sdo representativos de seu preco justo pois a Kora possui um baixo free float (de cerca de 20,3% do capital), composto
totalmente por acdes ON, e baixa liquidez no mercado (com cerca de 0,11% do capital sendo negociado diariamente em média).

« O Valor Patrimonial é um valor contdbil retrospectivo que ndo considera o valor de mercado dos ativos e passivos da Kora, a existéncia de ativos
intangiveis e a capacidade futura de geracdo de fluxo de caixa.

Fonte: EY / Administracdo.
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Entendemos que o critério de avaliacdo mais adequado para definicdo do intervalo de valor das acdes da Kora na Data-base é o Fluxo de Caixa Descontado
para a Firma ou FCDF, conforme ja descrito anteriormente. Além disso:

As premissas consideradas para as projecdes, que foram elaboradas com base em dados e fatos fornecidos pela Administracdo, além de fontes
externas, conforme indicado, foram discutidas e revisadas pela Administracdo, a qual concordou com os resultados e premissas demonstrados neste
Relatdrio via Carta de Representacdo assinada em 01/07/2024.

As projecdes econdmico-financeiras refletem a visdo da Administracdo, observando que tais projecdes sdo baseadas em informacdes disponiveis até a
presente data e estdo sujeitas a riscos e incertezas que podem afetar os resultados reais da empresa. A Administragdo ndo pode garantir que tais
resultados serdo alcancados, e os investidores devem considerar esses fatores ao tomar suas decisdes de investimento.

Destaque-se que o setor de salde como um todo, na Data-base deste trabalho, passa por um momento em que grande parte da cadeia de valor e
participantes (operadoras, clinicas, hospitais e prestadores de servigo) passam por uma revisdo de suas margens operacionais, criando um ambiente
desafiador para negociacdes de prazos que impactam no valor do negdécio da Kora, como por exemplo componentes de capital de giro (contas a
receber/pagar/estoques), incrementos em custos de investimentos ou incrementos em custos operacionais (maiores saldrios pela inflagdo e novo piso
salarial), entre outros.

Ainda, nossa avaliacdo é realizada com base em elementos que sdo razoavelmente esperados, portanto, ndo leva em consideracdo possiveis eventos
extraordinarios e imprevisiveis (novo regulamento para as empresas, mudancas na legislacdo tributdria, catdstrofes naturais, eventos politicos e
sociais, nacionalizacdes, entre outros).
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8 Anexos

Home 1 Sumdrio executivo

Anexo A: Metodologia do Fluxo de Caixa Descontado

para a Firma

Para esta avaliacdo econbmico-financeira, a
metodologia do Fluxo de Caixa Descontado para a
Firma ou FCDF da abordagem da renda foi
utilizada. O método do FCDF é reconhecido como o
gue mais apropriadamente traduz o valor
econdmico de um empreendimento, seja ele uma
empresa ou um negdécio integrante de uma
estrutura maior, esteja ele em fase operacional ou
de projeto, e é tido como o modelo que melhor
determina o valor relativo entre companhias.

A metodologia do FCDF consiste no cdlculo do
valor presente dos fluxos de caixa livres da
empresa, levando-se em conta o valor dos
principais drivers da companhia. A escolha desse
modelo levou em conta:

» A natureza das operag¢8es da Kora;
» A disponibilidade de projecdes financeiras; e
» Discussdes com a Administracgdo.

O resultado obtido através da avaliacdo
econdmico-financeira pelo método do FCDF foi
ajustado para determinados itens, tais como:

» O valor da divida liquida, ajustada conforme o
saldo de caixa;

» O valor de ativos e passivos ndo operacionais; e

» Outras provisdes especificas, se aplicdveis e caso
ainda ndo consideradas no fluxo de caixa livre ou
nos rendimentos.

Ao aplicador o método do FCDF, o desempenho da
empresa é analisado sob o enfoque operacional,
sendo que o resultado ndo operacional (incluindo

resultado financeiro) é avaliado a parte.

Fonte: EY.

7 Resultados obtidos
2 Informacdo do avaliador 8 Anexos
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4 Andlise macroecondmica

5 Andlise de Setor

6 Avaliacdo

O trabalho de avaliagcdo econdmico-financeira
consiste na projecdo do comportamento futuro
dos parametros econdmicos bdsicos da empresa. O
trabalho é desenvolvido em duas etapas
consecutivas:

» lIdentificacdo de parametros econdmicos que
influenciam na operacdo da empresa; e

» Projecdo dos resultados esperados.

A etapa de identificacdo de parametros
econdmicos da Kora se baseou em: analise dos
demonstrativos histéricos e confrontagdo dos
dados histéricos da Companhia com varidveis
macroeconémicas, que consideram o ambiente
econdmico, social e politico nos quais estdo
inseridas.

Na etapa sequinte, que representa a avaliacdo
econdmico-financeira propriamente dita, projetou-
se o cendrio que busca retratar realisticamente as
expectativas da empresa analisada.

Os resultados futuros projetados foram trazidos a
valor presente pela taxa de desconto, obtendo-se
a estimativa/ expectativa de valor operacional da
empresa. O saldo de divida e ativos e passivos nao
operacionais sdo acrescidos/ subtraidos destes
valores, obtendo-se assim a estimativa/
expectativa de valor econémico da Kora e suas
subsididrias na Data-base. Nesse sentido, a
estimativa/ expectativa de valor da Kora e de suas
subsididrias foi determinada pela sequinte
férmula:

Vy = VPeop + VP +/- D +/- Vyop

Onde:

Vi = Valor da empresa ou valor do negdcio;

VProp Valor presente dos fluxos de Caixa
operacionais no horizonte de projecdo;

VP, = Valor Presente do fluxo na perpetuidade;

D, = Divida liquida, descontada do saldo de Caixa
na Data-base; e

Vyop Valores dos ativos e passivos ndo

operacionais expressos na Data-base.

Fluxo de Caixa para a Firma

As sequintes diretrizes basicas foram adotadas na
projecdo do fluxo de caixa operacional da Kora:

» Horizonte de Projecdo: Considerou-se o periodo
projetivo de 10 anos, compreendendo o periodo
de 1° de janeiro de 2023 a 31 de dezembro de
2032;

» Imposto de Renda (“IR") e Contribuicdo Social
("CS") a pagar: Para o calculo do IR & CS foi
considerada a legislacdo vigente;

» Exigéncias de Capital de Giro Operacional:
calculadas por meio da projecdo de aplicagbes e
fontes; e

» Fluxo de Caixa Operacional: para se obter o fluxo
de caixa operacional, partimos da projeg¢dao dos
lucros operacionais e subtraimos eventuais
necessidades de investimento.

» Valor Residual: expressa o fluxo de caixa para a
empresa gerado apdés o horizonte de previsdo
considerado. O método mais comum para calcular
o valor residual é o método de perpetuidade,
calculando o valor presente de um fluxo caixa
padrdo, perpetuado apdés o Ultimo ano de
projegao.
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Anexo B: Taxa de desconto

Célculo da WACC

WACC = W, * Kg + W, * Ko

Onde
We Capital proprio/capital de terceiro
Ke = Custo do capital préprio
W, = Valor dadivida remunerada/valor
da totalidade do capital
Ko = Custo do capital de terceiros
WACC

A aplicacdo do Método FCDF requer o cdlculo de uma
taxa de desconto apropriada. O Método FCDF foi
aplicados sob condi¢cdes de incerteza. No uso
comum, o risco refere-se a qualquer exposicdo a
incerteza em que a exposicdo tem consequéncias
potencialmente negativas. Suple-se que o0s
participantes do mercado sdo considerados avessos
ao risco. Um participante de mercado avesso ao
risco prefere situagdes com um intervalo mais
restrito de incerteza sobre situacdes com um maior
intervalo de incerteza em relacdo a um resultado
esperado. Os participantes do mercado buscam
compensacdo, chamada de prémio de risco, por
aceitar a incerteza.

A estimativa da taxa de desconto implica a
comparacdo dos fluxos de caixa gerados pelo ativo
com os fluxos de caixa gerados com o investimento
alternativo mais favordvel. Portanto, deve-se
observar cuidadosamente que os fluxos de caixa do
ativo avaliado e o investimento alternativo sao
equivalentes em termos de risco e maturidade.

Fonte: EY.
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A estimativa da taxa de desconto especifica do ativo
e ajustada ao risco é baseada no Weighted average
cost of capital ("WACC"). Como o WACC reflete o
risco especifico de um empreendimento, os ajustes
devem ser considerados com base no perfil de risco
especifico do ativo.

Custo do capital préprio

Para estimar o custo de oportunidade do capital
proprio, é utilizado o Capital asset pricing model
("CAPM"). O CAPM postula que o custo de
oportunidade do capital é igual ao retorno sobre os
titulos livres de risco mais um prémio de risco
individual. O prémio de risco é o risco sistematico da
empresa (beta) multiplicado pelo preco de mercado
do risco (prémio de risco de mercado).

O ponto de partida para a estimativa do custo do
capital préprio é a taxa de retorno livre de risco. Na
pratica, a taxa de juros de investimentos financeiros
isentos de risco a longo prazo, por exemplo, titulos
do setor publico com juros fixos, € utilizada como
diretriz para estimar a taxa de juro prevalecente.

O prémio de risco de mercado (o preco do risco) é a
diferenca entre a taxa de retorno esperada na
Relacionamento com mercado e a taxa livre de risco.
As investigacdes histéricas do mercado de capitais
mostraram que os investimentos em acdes geram
retornos entre 4% e 7% maiores do que os
investimentos em titulos de divida de baixo risco.

O prémio médio de risco de mercado deve ser
modificado para refletir a estrutura de risco
especifica. O CAPM contabiliza o risco especifico da
empresa dentro do fator beta. Os fatores beta
representam um valor de ponderagdo para a

sensibilidade dos retornos da empresa em
comparacdo com a tendéncia de todo o mercado.
Eles sdo, portanto, uma medida de volatilidade para
o risco sistematico. Fatores beta de mais de um
refletem uma maior volatilidade; os fatores beta de
menos de um refletem uma menor volatilidade do
gue a média do mercado. Os fatores beta sdo
idealmente estimados com referéncia a todo o
mercado de acdes, uma vez que o conceito de risco
sistemdtico e especifico exige que as agdes
individuais  sejam  medidas em relacdo a
Relacionamento com mercado.

Quando atividades em diferentes paises sdo levadas
em consideracdo, pode ser apropriado usar prémios
de risco especificos do pais.

Custo do capital de terceiros

A estimativa do custo da divida refere-se ao mercado
de capitais que melhor reflete a moeda em que os
fluxos de caixa foram planejados utilizando a taxa de
divida de mercado mais atual com risco equivalente.

Estrutura de capital

A estrutura de capital é derivada da estrutura de
capital média das empresas publicas de referéncia.

Custo de capital préprio

Ke = RF + B * ERP

Onde:

RF = Taxa de retorno livre de risco
B = Risco sistematico do capital
ERP = Prémio de risco de mercado
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8 Anexos Home 1 Sumério executivo 7 Resultados obtidos
2 Informacdo do avaliador 8 Anexos
o 1 3 Visdo geral da Companhia
A n eXO C ¢ D R E p rOJ eta d a 4 Andlise macroecondmica
5 Andlise de Setor
6 Avaliacdo

Em BRL milhares

Informag&o Financeira Histdrica Informacdo Financeira Projetada

DRE dez-19 dez-20 dez-21 dez-22 dez-23 mar-24 dez-24 dez-25 dez-26 dez-27 dez-28 dez-29 dez-30 dez-31 dez-32 dez-33

Receita bruta de prestacdo de 470309  651.852 1.355.645 2.246.927 2.494.607  623.737 1.934.465 2.708.833 2.871.120 3.041.555 3.210.504 3.388.858 3.577.140 3.775.905 3.985.738 4.207.256

servicos
Impostos sobre vendas (25.998) (37.148) (80.788) (120.696) (151.517) (37.851) (129.296) (176.989) (187.592) (198.728) (209.767) (221.420) (233.722) (246.709) (260.419) (274.893)
Glosas acatadas (2.276) (2.417) (13.001) (79.502) (83.403) (20.743) (81.585) (108.353) (114.845) (121.662) (128.420) (135.554) (143.086) (151.036) (159.430) (168.290)
Receitaliquida 442,035 | 612:287  1.261.856 2.046.729 2:259.687  565.143 1,723,584 2.423.491 2.568.683 2.721.164 2.872.317 3.031.883 3.200.332 3.378,160 3.565.889 3.764.073
Custos operacionais (300.603)  (436.000) (892.502) (1.484.957) (1.663.987) (417.995) (1.266.937)(1.783.424) (1.889.369) (2.000.972) (2.111.358) (2.227.858) (2.350.811) (2.480.578) (2.617.535) (2.762.084)
LueroBruto e 241432 176,287 369:354 561772 595,700 | 147.148 | 456,647 640,066 679:314 | 720.192 | 760.959  804.025  849.521 | 897.582 948354 1.001.989
Despesas operacionais (84.777) (96.756)  (181.953) (217.295) (193.860) (52.003) (127.081) (187.514) (196.373) (205.572) (214.799) (224.464) (234.589) (245.197) (256.312) (267.960)

Aj

EBITDA Ajustado 64.516 101,081 | 291217 | 413.351 | 456,807 | 103.904 | 329.566  452.553 482941 | 514.620 546,160  579.561 614932  652:385 692,041  734.029
Depreciagdo (12.400) (18.715) (44.631) (72.942) (103.833) (20.860) (52.500)  (75.118) (80.853) (86.658) (92.611) (78.365) (58.870) (64.694) (70.507) (76.273)
Amortizacdo (3.792) (9.274) (28.638) (51.129) (63.738) (15.974) (62.531)  (83.848) (84.457) (15.996) .127) (2.384) (2.329) (2.210) (2.183) (2.288)

BT 40463 . 51542 114132 | 220406 234269 58:311 | 214.535  293.586  317.631 411966 451,422 498812  553.732 585482  619.352  655.468
Resultado equivaléncia patrimonial 17 (95) 838 2.617 3.916 31 2.987 4.200 4.451 4.716 4.978 5.254 5.546 5.854 6.180 6.523

Outras receitas (despesas)

L (12.205) 5.095 (15.249) 4.617 3.578 (1.610)
operacionais

Resultado financeiro (24.220) (96.887)

(20.227) (317.360)  (375.748) (75.263)

8.048 32.322 2.834

217.522  297.786 322.082 416.682 456.400 504.066 559.278 591.336 625.532 661.991

5)

Resultado liguido histérico/NOPAT
projetado

As informages da tebela acima refletem um cendrio pré IFRS 16. Para que o resultado histérico apresentado ndo contemplasse efeitos do IFRS 16, foi confirmado pela Administracdo que as despesas financeiras do
passivo de arrendamento sdo a melhor proxy para as despesas de aluguel efetivas. Desta forma, estas foram realocadas para as despesas de aluguel. A amortizagdo do direito de uso estd contemplada na linha de
amortizacdo da tabela acima apenas para conciliagdo com o Lucro Liquido da DF auditada.

(2.327) 17.540 (54.955) (94.469) (158.069) (25.138) 144,598 197.991 214.112 276.637 302.940 334.494 371.033 392.296 414.976 439.156

Fonte: EY/Administracdo.
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8 Anexos Home 1 Sumério executivo 7 Resultados obtidos
2 Informacdo do avaliador 8 Anexos
Anexo D: Fluxo de caixa projetado 3 Visso geral da Companhis
4 Andlise macroecondmica
5 Andlise de Setor

6 Avaliacdo

Em BRL milhares

Informacdes financeiras projetadas dez-24 dez-25 dez-26 dez-27 dez-28 dez-29 dez-30 dez-31 dez-32 dez-33
EBIT 214.535 293.586 317.631 411.966 451.422 498.812 553.732 585.482 619.352 655.468
Resultado equivaléncia patrimonial 2.987 4.200 4.451 4.716 4.978 5.254 5.546 5.854 6.180 6.523
EBIT Apés equivaléncia 217.522 297.786 322.082 416.682 456.400 504.066 559.278 591.336 625.532 661.991
IR&CS (72.924) (99.795) (107.970) (140.045) (153.460) (169.572) (188.245) (199.040) (210.556) (222.835)
NOPAT 144.598 197.991 214.112 276.637 302.940 334.494 371.033 392.296 414.976 439.156
Depreciagdo 52.500 75.118 80.853 86.658 92.611 78.365 58.870 64.694 70.507 76.273
Amortizagdo 62.531 83.848 84.457 15.996 2.127 2.384 2.329 2.210 2.183 2.288
Capex (57.882) (75.756) (76.390) (76.442) (76.976) (75.601) (75.640) (75.902) (75.193) (74.567)
Variagdo do capital de giro (198.346) (38.949) (41.420) (42.465) (40.324) (41.689) (60.861) (64.255) (67.838) (71.622)
Fluxo de caixa livre 3.400 242.253 261.612 260.384 280.378 297.954 295.732 319.043 344.634 371.527
Participagdo minoritérios (116) (8.265) (8.926) (8.884) (9.566) (10.165) (10.090) (10.885) (11.758) (12.676)
Fluxo de caixa livre - Ajuste minoritrios 3.284 233.988 252.686 251.501 270.812 287.788 285.643 308.158 332.876 358.852

Fonte: EY/Administracdo.
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8 Anexos

Home 1 Sumdrio executivo

7 Resultados obtidos

2 Informacdo do avaliador 8 Anexos
Anexo E: CotacBes (13/08/2021 a 02/03/2022) 3 viséo geral do Compantia

4 Andlise macroecondmica

5 Andlise de Setor

6 Avaliacdo

Data Preco (R$) Volume Data Preco (RS) Volume Data Preco (R$) Volume Data Preco (RS) Volume

13/08/2021 8,04 929.200 01/10/2021 7,10 229.700 23/11/2021 5,25 209.600 12/01/2022 4,21 263.800
16/08/2021 8,00 1.140.000 04/10/2021 6,85 162.300 24/11/2021 5,20 312.100 13/01/2022 4,08 228.500
17/08/2021 8,00 679.600 05/10/2021 6,75 108.900 25/11/2021 5,15 192.800 14/01/2022 4,12 81.900
18/08/2021 8,08 243.100 06/10/2021 6,75 45.200 26/11/2021 5,20 56.300 17/01/2022 4,16 59.200
19/08/2021 8,15 123.200 07/10/2021 6,79 21.100 29/11/2021 5,20 282.200 18/01/2022 4,10 48.500
20/08/2021 8,10 515.800 08/10/2021 6,62 108.500 30/11/2021 5,03 418.400 19/01/2022 4,16 402.700
23/08/2021 7,65 287.600 11/10/2021 7,45 164.300 01/12/2021 4,70 86.200 20/01/2022 4,30 82.600
24/08/2021 7,54 187.100 13/10/2021 7,25 520.300 02/12/2021 4,60 71.100 21/01/2022 4,17 56.200
25/08/2021 7,50 212.300 14/10/2021 7,39 280.000 03/12/2021 4,58 168.400 24/01/2022 4,15 544.300
26/08/2021 7,30 536.000 15/10/2021 7,50 307.500 06/12/2021 4,45 100.900 25/01/2022 4,30 383.700
27/08/2021 7,50 494.700 18/10/2021 7,20 340.500 07/12/2021 4,52 632.800 26/01/2022 4,35 179.500
30/08/2021 7,56 331.900 19/10/2021 7,00 238.800 08/12/2021 4,50 176.100 27/01/2022 4,27 60.100
31/08/2021 7,53 224.600 20/10/2021 7,11 609.100 09/12/2021 4,27 113.100 28/01/2022 4,14 274.700
01/09/2021 7,60 854.700 21/10/2021 6,87 281.300 10/12/2021 4,21 97.900 31/01/2022 4,27 527.900
02/09/2021 7,45 825.200 22/10/2021 6,50 204.600 13/12/2021 4,38 186.300 01/02/2022 4,19 97.400
03/09/2021 7,79 898.400 25/10/2021 6,84 161.600 14/12/2021 4,50 202.200 02/02/2022 4,05 57.200
06/09/2021 7,98 164.300 26/10/2021 6,50 431.100 15/12/2021 4,65 431.500 03/02/2022 4,02 85.900
08/09/2021 7,98 162.300 27/10/2021 6,50 139.700 16/12/2021 4,78 74.700 04/02/2022 4,00 43.800
09/09/2021 8,10 86.700 28/10/2021 6,30 376.800 17/12/2021 5,29 337.800 07/02/2022 4,01 196.500
10/09/2021 8,12 106.000 29/10/2021 6,30 153.400 20/12/2021 5,29 61.800 08/02/2022 3,95 73.100
13/09/2021 7,88 233.600 01/11/2021 6,30 161.500 21/12/2021 5,30 66.300 09/02/2022 3,90 396.200
14/09/2021 7,88 111.100 03/11/2021 6,15 112.600 22/12/2021 5,30 66.800 10/02/2022 3,88 311.500
15/09/2021 7,93 92.100 04/11/2021 5,80 130.300 23/12/2021 5,14 89.300 11/02/2022 3,81 85.600
16/09/2021 7,74 51.500 05/11/2021 5,85 90.300 27/12/2021 5,01 91.900 14/02/2022 3,71 138.400
17/09/2021 7,70 55.300 08/11/2021 5,74 232.700 28/12/2021 5,14 148.700 15/02/2022 3,72 668.100
20/09/2021 7,69 290.600 09/11/2021 5,90 73.100 29/12/2021 5,12 195.000 16/02/2022 3,70 1.057.100
21/09/2021 7,90 37.600 10/11/2021 5,73 116.800 30/12/2021 5,19 501.800 17/02/2022 3,60 135.400
22/09/2021 7,80 163.000 11/11/2021 5,55 111.200 03/01/2022 4,95 81.100 18/02/2022 3,42 240.300
23/09/2021 7,65 134.200 12/11/2021 5,61 48.700 04/01/2022 4,96 151.600 21/02/2022 3,35 125.100
24/09/2021 7,65 230.000 16/11/2021 5,15 96.000 05/01/2022 4,86 107.300 22/02/2022 3,31 105.400
27/09/2021 7,30 235.400 17/11/2021 5,40 467.800 06/01/2022 4,65 97.600 23/02/2022 3,29 111.100
28/09/2021 6,92 195.800 18/11/2021 5,25 330.800 07/01/2022 4,40 52.000 24/02/2022 3,21 88.900
29/09/2021 6,90 81.500 19/11/2021 5,35 291.500 10/01/2022 4,24 188.200 25/02/2022 3,19 95.200
30/09/2021 7,10 436.400 22/11/2021 5,10 165.100 11/01/2022 4,19 246.200 02/03/2022 3,43 55.200

Fonte: Capital 1Q.
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8 Anexos

Home 1 Sumdrio executivo

7 Resultados obtidos

2 Informacdo do avaliador 8 Anexos
Anexo E: CotacBes (03/03/2022 a 14/09/2022) 3 viséo geral do Compantia

4 Andlise macroecondmica

5 Andlise de Setor

6 Avaliacdo

Data Prego (R$) Volume Data Preco (R$) Volume Data Prego (R$) Volume Data Prego (R$) Volume

03/03/2022 3,43 313.500 22/04/2022 3,54 567.700 09/06/2022 2,99 203.700 28/07/2022 3,06 60.100
04/03/2022 3,50 71.200 25/04/2022 3,51 755.000 10/06/2022 2,83 251.100 29/07/2022 2,85 547.600
07/03/2022 3,19 124.700 26/04/2022 3,55 194.600 13/06/2022 2,97 508.000 01/08/2022 2,92 867.700
08/03/2022 3,04 205.400 27/04/2022 3,72 722.300 14/06/2022 2,90 176.400 02/08/2022 2,88 6.300
09/03/2022 3,04 4.800.800 28/04/2022 3,60 137.200 15/06/2022 2,84 152.000 03/08/2022 2,99 55.700
10/03/2022 2,95 281.500 29/04/2022 3,38 159.300 17/06/2022 2,77 104.200 04/08/2022 3,13 216.900
11/03/2022 2,85 84.200 02/05/2022 3,14 179.200 20/06/2022 2,60 484.000 05/08/2022 3,12 98.500
14/03/2022 2,50 664.400 03/05/2022 3,35 652.000 21/06/2022 2,60 209.600 08/08/2022 3,07 130.400
15/03/2022 2,50 239.800 04/05/2022 3,20 353.700 22/06/2022 2,85 319.500 09/08/2022 3,15 150.700
16/03/2022 2,51 170.200 05/05/2022 3,19 331.900 23/06/2022 2,85 57.400 10/08/2022 3,26 267.200
17/03/2022 2,58 409.500 06/05/2022 3,24 154.000 24/06/2022 3,00 165.300 11/08/2022 3,07 112.900
18/03/2022 2,47 465.100 09/05/2022 2,99 119.500 27/06/2022 3,22 147.900 12/08/2022 2,91 217.800
21/03/2022 2,40 513.100 10/05/2022 3,08 257.400 28/06/2022 3,35 467.100 15/08/2022 2,90 151.800
22/03/2022 2,50 760.900 11/05/2022 3,23 158.600 29/06/2022 3,38 250.300 16/08/2022 2,97 133.000
23/03/2022 2,52 1.379.600 12/05/2022 3,20 81.400 30/06/2022 3,60 1.284.100 17/08/2022 2,90 151.600
24/03/2022 2,55 9.802.500 13/05/2022 3,19 73.100 01/07/2022 3,47 48.000 18/08/2022 2,91 5.600
25/03/2022 2,90 1.756.400 16/05/2022 3,51 196.900 04/07/2022 3,30 183.000 19/08/2022 2,81 38.000
28/03/2022 2,90 618.000 17/05/2022 3,86 425.200 05/07/2022 3,18 34.900 22/08/2022 2,70 17.200
29/03/2022 2,95 625.000 18/05/2022 3,92 485.600 06/07/2022 3,16 186.100 23/08/2022 2,86 8.600
30/03/2022 2,83 605.500 19/05/2022 3,85 451.600 07/07/2022 3,12 158.500 24/08/2022 2,90 149.500
31/03/2022 3,29 3.093.500 20/05/2022 3,92 427.200 08/07/2022 3,09 53.900 25/08/2022 2,95 15.900
01/04/2022 3,50 1.481.600 23/05/2022 3,85 242.100 11/07/2022 3,05 54.200 26/08/2022 2,79 70.200
04/04/2022 3,56 255.100 24/05/2022 3,50 560.000 12/07/2022 3,00 100.900 29/08/2022 2,72 18.800
05/04/2022 3,65 735.400 25/05/2022 3,50 326.900 13/07/2022 3,00 47.200 30/08/2022 2,73 65.400
06/04/2022 3,72 1.487.800 26/05/2022 3,23 1.459.900 14/07/2022 3,23 66.100 31/08/2022 2,84 8.800
07/04/2022 3,89 252.400 27/05/2022 3,51 247.000 15/07/2022 3,27 81.900 01/09/2022 2,99 20.700
08/04/2022 3,55 662.200 30/05/2022 3,34 186.300 18/07/2022 3,16 20.000 02/09/2022 3,00 55.600
11/04/2022 3,40 74.000 31/05/2022 3,29 164.800 19/07/2022 3,10 167.300 05/09/2022 2,70 4.924.600
12/04/2022 3,25 223.500 01/06/2022 3,20 412.900 20/07/2022 3,06 253.600 06/09/2022 2,66 218.900
13/04/2022 3,37 146.300 02/06/2022 3,25 173.900 21/07/2022 3,06 181.500 08/09/2022 2,60 269.900
14/04/2022 3,30 66.400 03/06/2022 3,30 72.100 22/07/2022 3,11 11.000 09/09/2022 2,61 292.700
18/04/2022 3,28 264.500 06/06/2022 3,15 147.400 25/07/2022 2,95 69.400 12/09/2022 2,65 16.800
19/04/2022 3,55 652.500 07/06/2022 3,06 105.200 26/07/2022 2,94 53.200 13/09/2022 2,66 44.800
20/04/2022 3,62 485.700 08/06/2022 3,00 76.900 27/07/2022 2,90 214.200 14/09/2022 2,69 19.500

Fonte: Capital 1Q.
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8 Anexos

Home 1 Sumdrio executivo

7 Resultados obtidos

2 Informacdo do avaliador 8 Anexos
Anexo E: Cotacbes (15/09/2022 a 31/03/2023) 3 viséo geral do Compantia

4 Andlise macroecondmica

5 Andlise de Setor

6 Avaliacdo

Data Preco (R$) Volume Data Preco (R$) Volume Data Preco (RS) Volume Data Prego (R$) Volume

15/09/2022 2,69 104.500 04/11/2022 2,12 52.200 23/12/2022 0,94 255.900 10/02/2023 1,16 31.500
16/09/2022 2,72 47.600 07/11/2022 2,11 44,500 26/12/2022 0,84 3.992.300 13/02/2023 1,16 121.400
19/09/2022 2,68 16.400 08/11/2022 2,17 30.300 27/12/2022 0,79 774.300 14/02/2023 1,04 222.100
20/09/2022 2,70 23.800 09/11/2022 2,07 267.000 28/12/2022 0,83 419.200 15/02/2023 1,13 158.000
21/09/2022 2,67 26.300 10/11/2022 1,90 116.100 29/12/2022 0,78 1.115.000 16/02/2023 1,11 328.900
22/09/2022 2,65 36.600 11/11/2022 2,15 61.400 02/01/2023 0,79 297.500 17/02/2023 1,12 109.000
23/09/2022 2,58 54.500 14/11/2022 1,94 86.700 03/01/2023 0,83 165.300 22/02/2023 1,15 49.700
26/09/2022 2,68 42.300 16/11/2022 1,94 125.600 04/01/2023 0,85 115.600 23/02/2023 1,10 38.500
27/09/2022 2,54 42.700 17/11/2022 1,60 351.000 05/01/2023 0,90 787.300 24/02/2023 1,11 19.800
28/09/2022 2,50 121.700 18/11/2022 1,60 73.600 06/01/2023 0,97 460.200 27/02/2023 1,14 55.700
29/09/2022 2,54 59.100 21/11/2022 1,53 44,500 09/01/2023 0,97 237.600 28/02/2023 1,07 120.100
30/09/2022 2,45 147.900 22/11/2022 1,50 71.700 10/01/2023 0,98 309.700 01/03/2023 0,98 256.300
03/10/2022 2,52 117.300 23/11/2022 1,35 363.400 11/01/2023 1,05 324.300 02/03/2023 1,00 997.300
04/10/2022 2,50 29.600 24/11/2022 1,39 852.900 12/01/2023 1,00 238.600 03/03/2023 0,96 282.600
05/10/2022 2,66 56.000 25/11/2022 1,32 73.200 13/01/2023 1,00 748.900 06/03/2023 0,95 91.800
06/10/2022 2,81 119.400 28/11/2022 1,48 131.200 16/01/2023 0,98 260.100 07/03/2023 0,90 161.300
07/10/2022 2,77 40.900 29/11/2022 1,48 160.400 17/01/2023 0,98 86.800 08/03/2023 0,94 158.100
10/10/2022 2,83 21.500 30/11/2022 1,42 251.900 18/01/2023 0,97 191.300 09/03/2023 0,96 234.500
11/10/2022 2,75 98.400 01/12/2022 1,45 25.400 19/01/2023 1,04 664.700 10/03/2023 1,01 120.700
13/10/2022 2,63 32.000 02/12/2022 1,42 45.000 20/01/2023 1,00 942.200 13/03/2023 0,98 192.200
14/10/2022 2,60 47.800 05/12/2022 1,39 442.000 23/01/2023 0,96 111.000 14/03/2023 0,96 91.900
17/10/2022 2,69 14.100 06/12/2022 1,29 204.900 24/01/2023 1,00 260.700 15/03/2023 0,93 224.200
18/10/2022 2,70 26.600 07/12/2022 1,25 161.300 25/01/2023 1,01 612.200 16/03/2023 0,93 135.900
19/10/2022 2,60 63.800 08/12/2022 1,26 1.768.700 26/01/2023 1,02 3.466.300 17/03/2023 0,88 121.300
20/10/2022 2,55 8.400 09/12/2022 1,22 220.900 27/01/2023 1,10 4.689.000 20/03/2023 0,88 68.300
21/10/2022 2,56 65.700 12/12/2022 1,17 527.600 30/01/2023 1,22 779.000 21/03/2023 0,88 295.900
24/10/2022 2,36 101.700 13/12/2022 1,14 220.800 31/01/2023 1,19 480.000 22/03/2023 0,84 680.100
25/10/2022 2,39 78.000 14/12/2022 1,13 49.500 01/02/2023 1,21 531.100 23/03/2023 0,81 51.900
26/10/2022 2,34 7.000 15/12/2022 1,15 556.400 02/02/2023 1,24 150.600 24/03/2023 0,85 130.000
27/10/2022 2,27 108.100 16/12/2022 1,18 14.000 03/02/2023 1,30 483.900 27/03/2023 0,87 32.500
28/10/2022 2,21 19.500 19/12/2022 1,13 166.600 06/02/2023 1,20 118.200 28/03/2023 0,85 390.100
31/10/2022 2,19 117.100 20/12/2022 1,10 414.700 07/02/2023 1,16 66.100 29/03/2023 0,92 992.000
01/11/2022 2,08 127.200 21/12/2022 0,95 1.374.100 08/02/2023 1,20 94.700 30/03/2023 0,91 779.200
03/11/2022 2,13 262.000 22/12/2022 0,99 265.600 09/02/2023 1,18 214.800 31/03/2023 1,02 478.700

Fonte: Capital 1Q.
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8 Anexos

Home 1 Sumdrio executivo

7 Resultados obtidos

2 Informacdo do avaliador 8 Anexos
Anexo E: CotacBes (03/04/2023 a 17/10/2024) 3 viséo geral do Compantia

4 Andlise macroecondmica

5 Andlise de Setor

6 Avaliacdo

Data Prego (R$) Volume Data Preco (RS) Volume Data Preco (RS) Volume Data Prego (R$) Volume

03/04/2023 0,98 252.600 24/05/2023 1,00 686.000 12/07/2023 1,12 1.606.100 29/08/2023 1,43 286.700
04/04/2023 1,02 211.000 25/05/2023 0,99 1.757.600 13/07/2023 1,13 989.400 30/08/2023 1,37 317.400
05/04/2023 1,03 738.100 26/05/2023 0,98 584.700 14/07/2023 1,12 906.300 31/08/2023 1,36 197.800
06/04/2023 1,04 88.300 29/05/2023 0,99 1.367.300 17/07/2023 1,18 958.500 01/09/2023 1,34 357.900
10/04/2023 1,06 374.100 30/05/2023 0,95 1.070.000 18/07/2023 1,27 1.367.400 04/09/2023 1,33 159.200
11/04/2023 1,07 272.200 31/05/2023 0,89 2.379.900 19/07/2023 1,22 2.182.700 05/09/2023 1,29 1.753.400
12/04/2023 1,04 217.600 01/06/2023 0,85 2.944.100 20/07/2023 1,21 269.900 06/09/2023 1,17 751.000
13/04/2023 1,07 210.100 02/06/2023 0,83 6.092.100 21/07/2023 1,24 396.500 08/09/2023 1,16 402.600
14/04/2023 1,05 115.600 05/06/2023 0,87 2.153.200 24/07/2023 1,44 1.845.800 11/09/2023 1,14 216.300
17/04/2023 1,00 325.500 06/06/2023 0,92 3.820.100 25/07/2023 1,39 1.018.000 12/09/2023 1,16 246.900
18/04/2023 1,02 193.700 07/06/2023 0,97 1.897.200 26/07/2023 1,36 1.077.300 13/09/2023 1,17 258.700
19/04/2023 1,02 93.800 09/06/2023 1,02 2.025.200 27/07/2023 1,34 301.400 14/09/2023 1,06 713.700
20/04/2023 1,00 330.900 12/06/2023 1,01 1.604.700 28/07/2023 1,36 312.600 15/09/2023 1,00 907.600
24/04/2023 0,98 701.600 13/06/2023 0,96 2.018.600 31/07/2023 1,43 640.100 18/09/2023 0,98 587.600
25/04/2023 0,95 512.200 14/06/2023 1,00 1.220.900 01/08/2023 1,39 616.900 19/09/2023 0,88 1.742.100
26/04/2023 0,99 259.300 15/06/2023 1,02 1.154.900 02/08/2023 1,39 217.800 20/09/2023 0,93 2.408.800
27/04/2023 1,02 211.100 16/06/2023 1,02 1.268.100 03/08/2023 1,46 487.600 21/09/2023 0,90 776.000
28/04/2023 1,09 612.700 19/06/2023 1,09 3.639.600 04/08/2023 1,57 1.100.800 22/09/2023 0,91 452.500
02/05/2023 1,07 361.200 20/06/2023 1,12 1.772.900 07/08/2023 1,63 1.016.400 25/09/2023 0,88 533.100
03/05/2023 1,08 174.800 21/06/2023 1,07 1.711.200 08/08/2023 1,38 2.989.300 26/09/2023 0,83 707.600
04/05/2023 1,05 268.500 22/06/2023 1,00 1.933.200 09/08/2023 1,38 966.000 27/09/2023 0,82 2.366.800
05/05/2023 1,10 159.300 23/06/2023 1,01 1.717.200 10/08/2023 1,39 404.500 28/09/2023 0,80 1.516.500
08/05/2023 1,17 180.200 26/06/2023 1,00 1.520.800 11/08/2023 1,37 377.200 29/09/2023 0,81 1.088.400
09/05/2023 1,15 1.762.400 27/06/2023 0,98 2.352.800 14/08/2023 1,37 206.100 02/10/2023 0,76 3.019.700
10/05/2023 1,15 566.200 28/06/2023 0,97 470.100 15/08/2023 1,41 1.317.500 03/10/2023 0,74 1.346.100
11/05/2023 1,30 451.600 29/06/2023 0,96 638.600 16/08/2023 1,39 394.400 04/10/2023 0,75 861.100
12/05/2023 1,25 528.300 30/06/2023 0,93 1.099.900 17/08/2023 1,36 253.800 05/10/2023 0,88 3.515.200
15/05/2023 1,29 550.700 03/07/2023 0,95 709.000 18/08/2023 1,34 169.700 06/10/2023 1,00 3.565.100
16/05/2023 1,07 1.256.300 04/07/2023 0,93 625.700 21/08/2023 1,38 194.900 09/10/2023 1,03 2.593.100
17/05/2023 1,08 431.100 05/07/2023 1,02 1.514.300 22/08/2023 1,39 92.600 10/10/2023 1,01 1.068.900
18/05/2023 1,05 952.200 06/07/2023 1,00 717.300 23/08/2023 1,43 435.100 11/10/2023 0,98 680.100
19/05/2023 1,09 1.325.400 07/07/2023 1,10 2.895.500 24/08/2023 1,47 300.800 13/10/2023 0,92 853.600
22/05/2023 1,08 438.500 10/07/2023 1,24 4.124.300 25/08/2023 1,41 233.700 16/10/2023 0,89 2.296.200
23/05/2023 1,01 1.036.400 11/07/2023 1,19 1.566.300 28/08/2023 1,42 469.700 17/10/2023 0,89 539.900

Fonte: Capital 1Q.
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8 Anexos

Home 1 Sumdrio executivo

7 Resultados obtidos

2 Informacdo do avaliador 8 Anexos
Anexo E: Cotacbes (18/10/2023 a 07/05/2024) 3 viséo geral do Compantia

4 Andlise macroecondmica

5 Andlise de Setor

6 Avaliacdo

Data Preco (R$) Volume Data Preco (R$) Volume Data Preco (RS) Volume Data Preco (R$) Volume

18/10/2023 0,86 750.300 07/12/2023 1,18 487.000 29/01/2024 1,02 165.800 19/03/2024 0,88 394.100
19/10/2023 0,79 722.300 08/12/2023 1,12 512.400 30/01/2024 1,02 99.700 20/03/2024 0,87 486.400
20/10/2023 0,80 1.666.300 11/12/2023 1,09 784.900 31/01/2024 1,04 155.600 21/03/2024 0,87 191.400
23/10/2023 0,79 619.200 12/12/2023 1,17 498.000 01/02/2024 1,02 121.700 22/03/2024 0,87 97.200
24/10/2023 0,80 408.800 13/12/2023 1,25 1.042.500 02/02/2024 0,99 211.700 25/03/2024 0,85 112.000
25/10/2023 0,78 965.600 14/12/2023 1,38 1.644.000 05/02/2024 0,95 153.500 26/03/2024 0,87 151.900
26/10/2023 0,80 826.600 15/12/2023 1,32 1.139.200 06/02/2024 0,94 245.200 27/03/2024 0,85 119.200
27/10/2023 0,80 401.200 18/12/2023 1,37 1.170.800 07/02/2024 0,95 67.300 28/03/2024 0,82 473.300
30/10/2023 0,78 371.500 19/12/2023 1,40 371.000 08/02/2024 0,93 79.300 01/04/2024 0,82 282.500
31/10/2023 0,79 390.500 20/12/2023 1,35 993.300 09/02/2024 0,91 123.300 02/04/2024 0,80 1.201.700
01/11/2023 0,79 457.400 21/12/2023 1,26 906.700 14/02/2024 0,91 353.000 03/04/2024 0,82 197.100
03/11/2023 0,91 1.393.300 22/12/2023 1,27 425.800 15/02/2024 0,95 567.700 04/04/2024 0,83 345.800
06/11/2023 0,95 1.304.900 26/12/2023 1,27 251.600 16/02/2024 0,91 144.100 05/04/2024 0,80 440.400
07/11/2023 0,93 1.674.900 27/12/2023 1,29 475.600 19/02/2024 0,91 132.200 08/04/2024 0,80 312.800
08/11/2023 0,88 1.281.400 28/12/2023 1,30 665.800 20/02/2024 0,94 215.900 09/04/2024 0,79 955.300
09/11/2023 0,87 474.300 02/01/2024 1,28 760.200 21/02/2024 0,93 176.400 10/04/2024 0,76 2.167.600
10/11/2023 0,86 331.400 03/01/2024 1,28 573.700 22/02/2024 0,91 419.800 11/04/2024 0,73 927.200
13/11/2023 0,86 467.700 04/01/2024 1,26 452.600 23/02/2024 0,90 368.500 12/04/2024 0,72 857.500
14/11/2023 0,88 1.577.300 05/01/2024 1,27 349.800 26/02/2024 0,89 264.400 15/04/2024 0,68 1.102.300
16/11/2023 0,97 3.523.400 08/01/2024 1,25 495.600 27/02/2024 0,89 609.700 16/04/2024 0,66 1.005.700
17/11/2023 0,98 1.038.700 09/01/2024 1,27 78.300 28/02/2024 0,91 397.200 17/04/2024 0,64 680.500
20/11/2023 0,98 372.500 10/01/2024 1,23 2.865.600 29/02/2024 0,89 253.400 18/04/2024 0,70 1.936.200
21/11/2023 0,98 469.700 11/01/2024 1,21 617.200 01/03/2024 0,91 618.800 19/04/2024 0,76 678.000
22/11/2023 1,04 758.400 12/01/2024 1,21 78.800 04/03/2024 0,89 321.500 22/04/2024 0,75 957.300
23/11/2023 1,00 361.600 15/01/2024 1,15 869.200 05/03/2024 0,91 191.900 23/04/2024 0,86 2.087.700
24/11/2023 1,02 395.700 16/01/2024 1,14 162.000 06/03/2024 0,90 304.100 24/04/2024 0,87 1.433.700
27/11/2023 1,05 1.598.400 17/01/2024 1,09 384.900 07/03/2024 0,96 2.907.400 25/04/2024 0,83 1.211.900
28/11/2023 1,08 1.550.300 18/01/2024 1,12 96.900 08/03/2024 0,96 540.600 26/04/2024 0,86 2.509.100
29/11/2023 1,12 981.900 19/01/2024 1,10 140.200 11/03/2024 0,93 351.100 29/04/2024 0,87 1.905.000
30/11/2023 1,10 2.182.800 22/01/2024 1,03 464.300 12/03/2024 0,96 154.700 30/04/2024 0,84 356.200
01/12/2023 1,12 316.400 23/01/2024 1,03 287.100 13/03/2024 0,93 1.095.400 02/05/2024 0,85 1.454.100
04/12/2023 1,16 358.600 24/01/2024 1,00 500.100 14/03/2024 0,93 201.800 03/05/2024 0,85 622.100
05/12/2023 1,15 466.000 25/01/2024 1,01 319.400 15/03/2024 0,92 65.900 06/05/2024 0,73 4.352.700
06/12/2023 1,19 488.700 26/01/2024 0,99 218.700 18/03/2024 0,89 531.400 07/05/2024 0,75 10.146.700

Fonte: Capital 1Q.
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8 Anexos

Anexo E: Cotagdes (08/05/2024 a 21/05/2024)

Home 1 Sumdrio executivo
2 Informacdo do avaliador
3 Visdo geral da Companhia
4 Andlise macroecondmica
5 Andlise de Setor
6 Avaliacdo

7 Resultados obtidos

8 Anexos

Data Prego (R$) Volume
08/05/2024 0,72 1.888.200
09/05/2024 0,72 926.900
10/05/2024 0,71 939.600
13/05/2024 0,71 877.700
14/05/2024 0,71 767.000
15/05/2024 0,70 1.895.800
16/05/2024 0,67 1.196.100
17/05/2024 0,67 1.150.500
20/05/2024 0,68 716.200
21/05/2024 0,74 1.512.500

Fonte: Capital 1Q.
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8 Anexos Home 1 Sumério executivo 7 Resultados obtidos
2 Informacdo do avaliador 8 Anexos
~ . . ~ . . .
Anexo F: Declaracao das limitacOes gerais 3 Visso geral da Companhis
4 Andlise macroecondmica
5 Andlise de Setor
6 Avaliacdo

1. Nossa andlise é baseada nas informacdes fornecidas pela Administracdo. De acordo com as praticas profissionais, a andlise é derivada da aplicacdo
das varias metodologias, quando apropriado, conforme descrito no Relatério;

2. Para atingir nosso objetivo, aplicamos apenas procedimentos com base em fatos econdmicos e de mercado, vigentes em marco de 2024, a Data-
base do nosso analise. Os valores aqui apresentados sdo resultado da andlise das estimativas da Administracdo sobre eventos futuros;

3. As considerag8es aqui contidas foram analisadas pelos profissionais da EY e elaboradas com base em dados e fatos fornecidos pela Administracao,
além de fontes externas, conforme indicado.

4. Nenhum dos parceiros ou profissionais da EY que fizeram parte da equipe responsdvel por esse Relatério detém interesse financeiro na Kora,
confirmando sua independéncia. As taxas estimadas para a realizacdo deste trabalho ndo sdo baseadas nem estdo relacionadas aos valores aqui
relatados.

5. Este estudo foi realizado com base nas informacdes publicas e fornecidas pela Administracdo, consideradas verdadeiras, uma vez que ndo faz
parte do escopo deste projeto nenhum tipo de procedimento de auditoria. Como nenhum procedimento de auditoria foi realizado, a EY ndo assume
nenhuma responsabilidade com relacdo as informacdes histéricas usadas neste Relatério.

6. As previsdes sdo baseadas em informacdes relatadas nas demonstra¢des financeiras publicamente disponibilizadas; nas experiéncias adquiridas e
nas discussdes realizadas com a Administracdo e os executivos seniores; Fazia parte de nosso trabalho obter informacdes com a Companhia, que
julgassem confidveis, e a responsabilidade por sua veracidade é exclusivamente da Administracdo.

A EY ndo tem responsabilidade de atualizar este Relatdrio para eventos e circunstancias que ocorram apds a Data-base.
Nosso estudo ndo inclui nenhum processo de auditoria, due diligence e / ou consultoria tributaria.
N&o fez parte de o nosso trabalho fornecer planilhas eletrdnicas e/ou modelos financeiros que suportaram nossas analises.

10. N&o tivemos a oportunidade de expor os negdcios ou ativos da Kora, individualmente ou em conjunto, ao mercado. Como consequéncia, ndo
pudemos concluir se existem potenciais compradores que desejam pagar uma quantia pelo negdcio que exceda a nossa estimativa alcancada.

11. Este Relatério foi preparado para o propédsito descrito no nosso contrato, e ndo deverd ser utilizado para nenhum outro fim. A EY ndo assumira
nenhuma responsabilidade por nenhum terceiro e nem em caso de o Relatério ser usado fora do propdsito mencionado, exceto em caso de dolo da
EY que tenha causado esse mal uso.

12. Algumas informacdes financeiras histéricas usadas na nossa avaliacdo foram derivadas de demonstracdes financeiras auditadas e/ ou ndo
auditadas e sdo da responsabilidade da Administracdo. As demonstracdes financeiras podem incluir divulgag8es requeridas pelos principios
contdbeis geralmente aceitos. Ndo realizamos uma verificacdo independente da exatiddo ou completude dos dados fornecidos e ndo emitimos
nosso parecer ou qualquer tipo de garantia quanto a sua exatiddao ou completude.
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8 Anexos Home 1 Sumério executivo 7 Resultados obtidos
2 Informacdo do avaliador 8 Anexos
~ . . ~ . - .
Anexo F: Declaracao das limitacOes gerais 3 Visso geral da Companhis
4 Andlise macroecondmica
5 Andlise de Setor
6 Avaliacdo

13. O Relatério pode ser apresentado a Comissdo de Valores Mobilidrios e apresentado a qualquer autoridade brasileira em qualquer contexto, sem a
necessidade de obter nosso consentimento por escrito sob a SOW. Este Relatério é adequado para decisdes internas e para fins regulatérios
brasileiros e ndo deve ser arquivado na SEC (Securities and Exchange Commission), ou qualquer outro érgdo regulador Norte Americano.

14. Ndo assumimos nenhuma responsabilidade por quaisquer julgamentos relativos a relatérios financeiros e fiscais da Companhia, que sejam
apropriadamente os da Administracdo. Entendemos que a Administracdo aceita a responsabilidade por guaisquer demonstracdes contdbeis ou
fiscais relativas aos ativos cobertos por nossa analise e pelo uso final de nosso Relatério.

15. Qualquer usudrio deste Relatério deve estar ciente das condi¢cdes que nortearam este trabalho, bem como das situagBes de mercado e econdmicas
do Brasil, na Data-base da avaliagao.

16. Nossa avaliacdo é realizada com base em elementos que sdo razoavelmente esperados, portanto, ndo leva em consideracdo possiveis eventos
extraordindrios e imprevisiveis (novo regulamento para as empresas, mudancas na legislacdo tributaria, catdstrofes naturais, eventos politicos e
sociais, nacionalizacdes, entre outros).

17. Nossa avaliacdo foi baseada nas melhores informacdes e estimativas disponiveis na Data-base. No entanto, como qualquer projecdo engloba risco e
incertezas, os resultados reais podem apresentar diferenca quando comparados as projecdes realizadas.

18. Os fatores que podem resultar em diferencas entre os fluxos de caixa previstos e os resultados reais incluem mudancas no ambiente externo,
mudancas no ambiente operacional interno da Companhia e diferencas na modelagem. Os métodos empregados ndo antecipam mudancas nos
ambientes externo e interno em que a Companhia opera, exceto os mencionados neste Relatério.

19. As estimativas sobre impostos que se encontram neste laudo ndo contém o impacto esperado da reforma tributdria no negécio da Kora dado a
falta de informacdes e definicdes sobre este tema.
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8 Anexos Home 1 Sumério executivo 7 Resultados obtidos
2 Informacdo do avaliador 8 Anexos
. . ~ 7 . -~ .
Anexo G: LimitacOes especificas 3 Visso geral da Companhis
4 Andlise macroecondmica
5 Andlise de Setor
6 Avaliacdo

O nosso escopo proposto para o trabalho ndo contemplou:

« Avaliacdo individual de qualquer ativo ou passivo da Empresa (ex. dos ativos fixos ou intangiveis) assim como a avaliacdo a mercado dos itens ndo
operacionais (ativos e passivos).

* Procedimentos de auditoria ou due diligence do negdcio da Kora ou do Cliente.

< Assessoria legal, tributdria ou contabil.

« Entrega da modelagem financeira utilizada nas nossas andlises.

*  Emissdo de um relatério em inglés ou para ser usado fora da CVM.

« Avaliacdo de qualquer outra empresa controlada e ndo conhecida no momento da emissao desta cotacdo indicativa.

- Verificacdo da titularidade dos ativos da Empresa e/ou das suas cotas.

+ A diferenciacdo de valor das ac¢des por tipo ou classe.

« A determinacdo da existéncia e do valor de contingéncias ndo contabilizadas nas demonstracdes financeiras da Empresa, ou ndo informadas durante
a execucdo dos trabalhos.

+ Atualizacdo de Data-base ou dos resultados obtidos.
* A condugdo de qualquer processo de negociacdo envolvendo os acionistas.
* A conversado de demonstracdes financeiras de BR GAAP para US GAAP ou IFRS (ou vice-versa).
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8 Anexos Home 1 Sumério executivo 7 Resultados obtidos
2 Informacdo do avaliador 8 Anexos
Anexo H: Glossa’rlo 3 Visdo geral da Companhia
4 Andlise macroecondmica
5 Andlise de Setor

6 Avaliacdo
Abreviacdes NOR Net Operating Revenue - Receita Operacional Liquida
BACEN Banco Central do Brasil ON AcGes Ordinarias
BRL Unidade Monetdria Brasileira (Real) OPA Oferta Publica de Aquisicdo
CAGR Compound Annual Growth Rate - Taxa composta de OPEX Operating Expenses - Despesas Operacionais
crescimento anual PIB Produto Interno Bruto
CAPEX Capital Expenditure - Despesas de capital PIS Programa de Integracdo Social
CAPM Capital Asset Pricing Model - Modelo de precificacdo de PL Patriménio liquido
Ativos Financeiro PV Valor Presente
COFINS Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade Social RF Risk Free - Taxa Livre de Risco
COPOM Comit.é d.e Poll’tic§ Monetaria o SELIC Sistema Especial de Liquidacdo e Custodia
CSLL Cont'rlbtu(;éo Social sobre‘c?,L%Jcro Liquido SOW Scope of Work - Escopo de trabalho
CVM Comissdo de Valores Mobiliarios SaT Strategy and Transactions - Servicos de Transacdes
D Divida Liquida Coorporativas
DRE Demonstracdo do Resultado do Exercicio un. Unidades
EBITDA Lucros antes de juros, impostos, depreciacdo e amortizacdo (sp United States Dollar - Délar Norte Americano
ERP Equity Risk Premium - Prémio de Risco de Mercado Viso Fundo de Investimento - Cliente
EV Enterprise Value - Valor Operacional WACC Weighted Average Cost of Capital - Custo Médio Ponderado de
EY Ernst & Young Capital
FCDF Fluxo de Caixa Descontado para a Firma
FCLF Fluxo de Caixa Livre para a Firma
FGV Fundacdo Getulio Vargas
IGP-M indice Geral de Precos do Mercado
IPCA indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo
IR Imposto de Renda
Kd Custo da Divida
Ke Custo do Capital Préprio
Kora Empresa Avaliada

02 de julho de 2024 | Avaliagdo da Kora Salde ParticipagBes S.A., na Data-base de 31 de margo de 2024 Pagina 62 de 63



EY | Auditoria | Impostos | Transagdes Corporativas | Consultoria

Sobre aEY

A EY é lider global em servigcos de Auditoria, Impostos, Transacdes
Corporativas e Consultoria. Nossos insights e os servicos de qualidade que
prestamos ajudam a criar confianca nos mercados de capitais e nas
economias ao redor do mundo. Desenvolvemos lideres excepcionais que
trabalham em equipe para cumprir nossos compromissos perante todas as
partes interessadas. Com isso, desempenhamos papel fundamental na
constru¢cdo de um mundo de negdécios melhor para nossas pessoas, N0ssos
clientes e nossas comunidades.

EY refere-se a organizagdo global e pode referir-se também a uma ou mais
firmas-membro da Ernst & Young Global Limited, cada uma das quais é uma
entidade legal independente. A Ernst & Young Global Limited, companhia
constituida no Reino Unido e limitada por garantia, ndo presta servicos a
clientes. Informacdes sobre como a EY coleta e usa dados pessoais e
descricdo dos direitos que os individuos tém de acordo com a legislacdo de
protecdo de dados estdo disponiveis via ey.com/privacy. Para mais
informacdes sobre nossa organizacdo, visite ey.com.br.
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