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Relatório de Resultados 2T25/ Disclaimer

A partir deste trimestre, essas despesas foram

reclassificadas como custos assistenciais, com ajustes proforma nos períodos anteriores para fins comparativos

https://ri.hapvida.com.br/informacoes-

financeiras/central-de-resultados/

R$ milhões 1T24 2T24 3T24 4T24 1T25 2T25 1T24 2T24 3T24 4T24 1T25 2T25 1T24 2T24 3T24 4T24 1T25 2T25

Receita Líquida 6.991,4 7.150,4 7.337,8 7.472,4 7.499,5 7.674,0 6.991,4 7.150,4 7.337,8 7.472,4 7.499,5 7.674,0

Custo Total (4.917,0) (5.162,0) (5.363,8) (4.699,6) (5.362,3) (5.865,6) (255,6) (226,8) (261,7) (244,1) (257,3) (239,6) (5.172,5) (5.388,8) (5.625,5) (4.943,7) (5.619,6) (6.105,3)

Variação da PEONA (1,0) 37,7 (21,4) 23,0 (24,0) (1,3) (1,0) 37,7 (21,4) 23,0 (24,0) (1,3)

Variação da provisão de ressarcimento 
ao SUS

(52,3) (58,1) (57,9) 475,8 (71,8) (297,8) (52,3) (58,1) (57,9) 475,8 (71,8) (297,8)

Depreciação e amortização (112,3) (103,8) (120,9) (124,6) (120,6) (118,2) (8,4) (9,0) (13,1) (15,0) (15,6) (15,8) (120,6) (112,8) (134,0) (139,5) (136,2) (134,0)

Custo médico-hospitalar e outros (4.751,4) (5.037,7) (5.163,6) (5.073,8) (5.145,9) (5.448,3) (247,2) (217,7) (248,6) (229,1) (241,7) (223,8) (4.998,5) (5.255,5) (5.412,2) (5.303,0) (5.387,6) (5.672,1)

Sinistralidade Caixa -68,0% -70,5% -70,4% -67,9% -68,6% -71,0% -71,5% -73,5% -73,8% -71,0% -71,8% -73,9%

Despesas de vendas (551,2) (496,0) (508,0) (551,3) (558,0) (568,3) (12,2) (11,4) (8,1) (13,0) (8,9) (5,5) (563,4) (507,3) (516,1) (564,3) (566,9) (573,8)

Despesas com comissões (12,5) (23,9) (10,6) (35,2) (14,1) (42,4) 2,2 2,9 1,3 3,8 0,0 0,0 (10,3) (21,0) (9,4) (31,4) (14,1) (42,4)

Provisão para perdas sobre créditos (315,8) (314,3) (333,7) (324,6) (313,7) (295,6) (315,8) (314,3) (333,7) (324,6) (313,7) (295,6)

Despesas com publicidade e 
propaganda

(170,7) (104,5) (111,0) (111,9) (142,2) (129,5) (170,7) (104,5) (111,0) (111,9) (142,2) (129,5)

Despesas com pessoal (43,6) (42,1) (43,2) (52,9) (64,7) (62,2) (11,9) (12,4) (5,1) (8,1) (10,0) (5,6) (55,5) (54,4) (48,3) (61,0) (74,7) (67,8)

Outras despesas com vendas (8,7) (11,1) (9,4) (26,7) (23,2) (38,6) (2,4) (1,9) (4,2) (8,7) 1,1 0,1 (11,1) (13,0) (13,7) (35,4) (22,2) (38,4)

Despesas administrativas (1.121,9) (1.137,8) (1.334,8) (1.693,0) (1.173,3) (1.155,4) 266,8 237,8 269,8 257,1 266,2 245,1 (855,1) (900,0) (1.065,0) (1.435,9) (907,0) (910,3)

Pessoal (257,9) (273,9) (283,9) (296,1) (291,1) (250,8) 127,5 117,5 134,1 129,1 138,7 120,7 (130,4) (156,4) (149,8) (166,9) (152,4) (130,1)

Serviços de terceiros (194,0) (161,1) (185,2) (222,4) (186,4) (198,6) 84,4 65,9 73,8 87,3 83,3 77,9 (109,6) (95,2) (111,4) (135,1) (103,2) (120,7)

Localização e funcionamento (68,3) (77,1) (84,3) (82,7) (73,6) (74,1) 33,5 32,1 33,9 13,9 23,8 25,9 (34,8) (45,0) (50,4) (68,8) (49,8) (48,2)

Depreciação e amortização (431,6) (442,8) (439,0) (447,0) (433,8) (421,3) 8,4 9,0 13,1 15,0 15,6 15,8 (423,2) (433,8) (425,9) (432,1) (418,2) (405,4)

Tributos (24,3) (24,5) (29,9) (36,6) (27,2) (57,5) 13,0 13,2 15,0 11,8 5,4 5,1 (11,3) (11,3) (14,9) (24,8) (21,8) (52,4)

Provisões para riscos cíveis, trabalhista 
e tributário

(93,4) (130,2) (276,6) (610,2) (142,8) (135,5) (93,4) (130,2) (276,6) (610,2) (142,8) (135,5)

Planos de Stock Grant e Stock Option (41,9) (30,5) (32,8) 2,4 (16,3) (12,7) (41,9) (30,5) (32,8) 2,4 (16,3) (12,7)

Despesas diversas (10,5) 2,3 (3,2) (0,4) (2,1) (4,9) (0,6) (0,3) (10,5) 2,3 (3,2) (0,4) (2,6) (5,2)

Outras despesas/receitas operacionais 12,2 26,2 38,8 (35,2) 27,2 66,5 0,9 0,4 (0,1) (0,0) 13,1 26,6 38,7 (35,2) 27,2 66,5

Lucro operacional 413,6 380,8 169,9 493,4 433,2 151,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 413,6 380,8 169,9 493,4 433,2 151,1

Receitas financeiras 275,6 291,2 293,6 851,2 431,6 357,6 275,6 291,2 293,6 851,2 431,6 357,6

Despesas financeiras (531,8) (522,6) (555,3) (880,2) (743,0) (774,8) (531,8) (522,6) (555,3) (880,2) (743,0) (774,8)

Lucro antes de IR e CSLL 157,4 149,4 (91,8) 464,3 121,7 (266,1) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 157,4 149,4 (91,8) 464,3 121,7 (266,1)

IR e CSLL corrente (109,0) (84,5) (89,7) 164,0 (56,3) (44,1) (109,0) (84,5) (89,7) 164,0 (56,3) (44,1)

IR e CSLL diferido 35,0 25,6 110,2 (460,6) (11,1) 104,3 35,0 25,6 110,2 (460,6) (11,1) 104,3

Lucro (prejuízo) líquido 83,3 90,5 (71,3) 167,8 54,3 (205,8) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 83,3 90,5 (71,3) 167,8 54,3 (205,8)

Margem líquida 1,2% 1,3% -1,0% 2,2% 0,7% -2,7% 1,2% 1,3% -1,0% 2,2% 0,7% -2,7%

Ajustes Custo x Despesa Pós AjustesPré Ajustes

https://ri.hapvida.com.br/informacoes-financeiras/central-de-resultados/
https://ri.hapvida.com.br/informacoes-financeiras/central-de-resultados/
https://ri.hapvida.com.br/informacoes-financeiras/central-de-resultados/
https://ri.hapvida.com.br/informacoes-financeiras/central-de-resultados/
https://ri.hapvida.com.br/informacoes-financeiras/central-de-resultados/
https://ri.hapvida.com.br/informacoes-financeiras/central-de-resultados/
https://ri.hapvida.com.br/informacoes-financeiras/central-de-resultados/
https://ri.hapvida.com.br/informacoes-financeiras/central-de-resultados/
https://ri.hapvida.com.br/informacoes-financeiras/central-de-resultados/
https://ri.hapvida.com.br/informacoes-financeiras/central-de-resultados/
https://ri.hapvida.com.br/informacoes-financeiras/central-de-resultados/
https://ri.hapvida.com.br/informacoes-financeiras/central-de-resultados/
https://ri.hapvida.com.br/informacoes-financeiras/central-de-resultados/
https://ri.hapvida.com.br/informacoes-financeiras/central-de-resultados/
https://ri.hapvida.com.br/informacoes-financeiras/central-de-resultados/
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Relatório de Resultados 2T25Relatório de Resultados 2T25

Dívida Líquida Covenant contratual
R$ milhões; DL/Ebitda LTM

Ebitda Ajustado 
R$ milhões; %ROL

Ticket Médio R$/mês
Planos de Saúde   

Planos Odontológicos 

Despesas de Vendas
R$ milhões; %ROL

Beneficiários Mil
Planos de Saúde   Planos Odontológicos 

Despesas Administrativas Caixa 
R$ milhões; %ROL

Receita Líquida
R$ milhões

Sinistralidade Caixa 
R$ milhões; %ROL

R$7,7BI
 

7.150

7.500

7.674

2T24

1T25

2T25

73,9%
 

91,9k R$426MM
 ▼

R$574MM
 

1,00X
▼ ▼

R$703MM
▼ ▼

5.038

5.146

5.448

+218

+242

+224

5.255

5.388

5.672

2T24

1T25

2T25

8.841

8.799

8.856

6.899 

6.940 

7.032 

15.740 

15.739 

15.889 

2T24

1T25

2T25

4.017

2T24

1T25

2T25

958

1.004

703(202)

2T24

1T25

2T25

267,4

284,4

289,4

2T24

1T25

2T25

11,0 

2T24

1T25

2T25

71,8%

73,5%

73,9%

0,98x

1,07x

1,00x

13,4%

13,4%

9,2%

/Highlights

647

696

655

(238)

(251)

(229)

409

445

426

2T24

1T25

2T25

5,9%

5,7%

5,5%

496

558

568

+11

+9

+5

507

567

574

2T24

1T25

2T25

7,6%

7,1%

7,5%

5.146 

5.448 

5.038 

5.388 

5.672 

2T24

1T25

2T25

905

R$905MM2

2

71,0%1

0,5pp YoY  2,4pp QoQ

R$655MM1

2,6% YoY  ▼5,9% QoQ

57,7k

R$568MM1

13,1% YoY  1,2% QoQ

8,2%

6,0%
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Relatório de Resultados 2T25 / Destaques Operacionais

6,8

5,8
5,6

5,8

5,2

5,5

5,8

5,0
4,9

5,3

4,4
4,3

5,9

5,3

4,6 4,6 4,6

4,1

queda 41% de NIPs em relação a

janeiro’24

Notificação de 
Intermediação 
Preliminar (NIP)
Mil

Unidades

831
Hospitais
Prontos Atendimentos
Clínicas
Diagnóstico

294 291 292 299 301 

347 341 352 351 365 

77 77 77 78 80 
85 85 86 87 85 

803 794 807 815 831

2T24 3T24 4T24 1T25 2T25

Rede 
Própria
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Relatório de Resultados 2T25

Unidades em destaque

Situação

Inaugurado 
em Abril/2025

Unidade

Hospital Layr Maia 
Belém/PA

Tipo

Materno-infantil

Detalhes

Consultórios, centro cirúrgico e sala de parto humanizado 

Leitos

18

UTIs

10

Situação

Inaugurado 
em Junho/2025

Unidade

Hospital Ariano Suassuna
Recife/PE

Tipo

Internações, cirurgias e traumas

Diagnóstico

Ultrassonografia, Tomografia, Raio-X, Ressonância, Ecocardiograma, Mapa e 
Holter

Leitos

70

UTIs

20

/ Destaques Operacionais



8

Relatório de Resultados 2T25

Qualidade assistencial 
e acolhimento

/ Destaques Operacionais

Taxa de Mortalidade 
Padronizada na UTI

AMIB1

Hapvida

Taxa de atendimentos em 
até 15 min. nas Emergências 

Meta    

Hapvida

Parto Natural

ANAHP2

Hapvida

0,75 

0,62 0,61 0,60
0,55

0,60 0,58
0,51

0,55 0,56 0,56
0,51

0,58 0,56
0,63 0,61

25%

29% 30%
31%

29%

30% 31% 31%

32%

30%

29%

33%
33% 33% 33% 33%

61%
67% 67%

78%
75% 76% 77% 77% 77% 80%

75% 74%
69%

72%
78%75%
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Desempenho 
Financeiro

Relatório de Resultados 2T25
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Relatório de Resultados 2T25

Evolução 
dos Beneficiários 
Milhares; EoP

Individual

Adesão

PME
Corporativo

8.799 8.856

+535

(8)
(469)

1T25 Vendas Brutas Admissões e
Demissões

Líquidas

Cancelamentos 2T25

+57,7k Orgânicas

4.865 4.900 4.938 4.949 5.029

1.649 1.618 1.605 1.582 1.527

754 747 737 712 727

1.574 1.583 1.588 1.555 1.573

8.841 8.848 8.869 8.799 8.856

2T24 3T24 4T24 1T25 2T25

/ Desempenho Financeiro

Receita 
Líquida

impulsionada principalmente pelo crescimento

da linha de Planos de Saúde – resultado dos reajustes de preços

Planos
de Saúde

adição líquida de 57,7 mil beneficiários

aumento nas vendas brutas e estabilidade nos cancelamentos

Composição 
dos Beneficiários 
Milhares; EoP

R$ milhões 2T25 1T25
Var. % 

2T25/1T25 2T24
Var. % 

2T25/2T24 1S25 1S24
Var. % 

1S25/1S24

Planos de Saúde 7.524,3 7.401,3 1,7% 6.983,3 7,7% 14.925,5 13.846,8 7,8%

Planos Odontológicos 230,0 210,7 9,1% 215,0 7,0% 440,7 429,7 2,6%

Serviços Médico-hospitalares 217,0 222,4 -2,4% 246,8 -12,1% 439,4 465,3 -5,6%

Receita Bruta 7.971,3 7.834,3 1,7% 7.445,1 7,1% 15.805,6 14.741,7 7,2%

Deduções (297,3) (334,8) -11,2% (294,7) 0,9% (632,1) (599,9) 5,4%

RECEITA LÍQUIDA 7.674,0 7.499,5 2,3% 7.150,4 7,3% 15.173,5 14.141,8 7,3%

57,7k
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Relatório de Resultados 2T25

267,4

289,4+19,1 +2,8

2T24 Preço Líquido
+7,2%

Mix
+1,0%

2T25
+8,2%

/ Desempenho Financeiro

+7,2% de Preço Líquido1

+1,0% de Mix2

Ticket Médio

aumento de 8,2% entre o 2T25 e 2T24

366,8 

410,9 

241,9 

259,7 264,2

286,9

1S24 1S25

371,4 
380,7 

393,9 
404,0 

417,8 

244,6 
252,7 258,0 256,8 

262,5 267,4
276,0

282,8 284,4 289,4

2T24 3T24 4T24 1T25 2T25

Evolução do 
Ticket Médio 
Bruto 
R$/mês

Individual   
Consolidado
Corporativo

Composição 
do Ticket Médio
R$/mês

8,2%
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aumento de 6,0% do ticket médio mensal

incremento de 91,5 mil beneficiários

Planos 
Odontológicos

Evolução dos 
Beneficiários
Milhares; EoP

Individual
Corporativo

5.384 5.519 5.536 5.550 5.567 

1.516 1.394 1.396 1.391 1.465 

6.899 6.913 6.932 6.940 7.032 

2T24 3T24 4T24 1T25 2T25

Evolução do Ticket 
médio bruto
R$/mês

16,2 

17,4 

18,6 18,8 18,9 

8,9 9,0 
9,6 

8,2 
9,2 

10,3 10,6
11,2

10,2
11,0

2T24 3T24 4T24 1T25 2T25

/ Desempenho Financeiro

Serviços 
médico-
hospitalares 

Receita Bruta 
R$ milhões

247 243 
221 222 217 

2T24 3T24 4T24 1T25 2T25

16,3 

18,8 

8,9 8,7 

10,3 10,6

1S24 1S25

Individual   
Consolidado
Corporativo
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Relatório de Resultados 2T25 / Desempenho Financeiro

despesas administrativas diretamente ligadas ao atendimento

assistencial passaram a ser reclassificadas como sinistros

Custos 
Assistenciais 
e Sinistralidade 
Caixa

R$ milhões 2T25 1T25
Var. % 

2T25/1T25 2T24
Var. % 

2T25/2T24 1S25 1S24
Var. % 

1S25/1S24

Peona 1,3 24,0 -94,4% (37,7) n/a 25,4 (36,7) n/a

Provisões SUS 297,8 71,8 315,0% 58,1 412,4% 369,6 110,5 234,6%

Depreciação e Amortização 134,0 136,2 -1,6% 112,8 18,7% 270,2 233,5 15,7%

Contas Médicas Caixa 5.672,1 5.387,6 5,3% 5.255,5 7,9% 11.059,7 10.254,0 7,9%

Sinistralidade Caixa (Cash MLR) 73,9% 71,8% 2,1pp 73,5% 0,4pp 72,9% 72,5% 0,4pp

CUSTOS ASSISTENCIAIS 6.105,3 5.619,6 8,6% 5.388,8 13,3% 11.724,9 10.561,3 11,0%

Provisões

SUS R$137,2 milhões

referentes a cobranças (GRUs) retroativas

provisão extraordinária de R$64,9 milhões
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Relatório de Resultados 2T25

Sinistralidade Caixa no 1S25 teria sido de 71,8%, 0,7p.p.

melhor que o mesmo período do ano anterior

redução

dos casos de dengue na comparação com 2024

sinistro foi pressionado pelo início precoce

das doenças respiratórias

período mais longo de viroses

abertura de novas unidades próprias

aumento do volume

de consultas, exames e internações

desempenho melhor que a sazonalidade implícita

Verticalização HMO

Utilização per capita
LTM, 1T24=base 100

/ Desempenho Financeiro

2,3% 3,2%
4,0%

5,7%

7,6%

0,0%

2,8%

5,7%

7,2% 8,0%
8,2%

0,2% -0,2% -0,4%

1,5%
2,3%

1T24 2T24 3T24 4T24 1T25 2T25

78,7% 78,7% 78,9% 78,2% 78,0%

81,6%
79,6% 79,6%

79,4%

81,2%

70,9%
69,3%

70,2%
71,2% 71,9%

2T24 3T24 4T24 1T25 2T25

Sinistralidade Caixa
R$ milhões; % ROL

5.038 5.164 5.074 5.071 5.364

+75

+85
+218

+249 +229 +242

+224

70,5%
70,4%

67,9% 67,6%

69,9%

73,5% 73,8%
71,0% 71,8%

73,9%

50,0%

55,0%

60,0%

65,0%

70,0%

75,0%

 4.000,0

 4.500,0

 5.000,0

 5.500,0

 6.000,0

 6.500,0

2T24 3T24 4T24 1T25 2T25

9.789 10.435

+159
+465

+465

69,2%
68,8%

72,5% 72,9%

50,0%

55,0%

60,0%

65,0%

70,0%

75,0%

 8.000,0

 8.500,0

 9.000,0

 9.500,0

 10.000,0

 10.500,0

 11.000,0

 11.500,0

 12.000,0

 12.500,0

 13.000,0

1S24 1S25

5.146 

5.448 

5.038 

5.388 

5.672 

2T24

1T25

2T25

Diárias de Internações
Exames
Consultas

Diárias de Internações
Exames
Consultas



15

Relatório de Resultados 2T25

Despesas 
Administrativas 
Caixa & Vendas

despesas administrativas diretamente ligadas ao atendimento

assistencial passaram a ser reclassificadas como sinistros

Despesas 
Administrativas

/ Desempenho Financeiro

Administrativas
Vendas

R$ milhões; %ROL

R$ milhões 2T24 3T24 4T24 1T25 2T25
Var. R$ 

2T25/1T25

Pessoal 156,4 149,8 166,9 152,4 130,1 (22,3)

Serviços de Terceiros 95,2 111,4 135,1 103,2 120,7 17,5

Localização e Funcionamento 45,0 50,4 68,8 49,8 48,2 (1,6)

Contingências e Tributos 141,6 291,5 635,0 164,5 187,9 23,4

Outras (receitas)/despesas (28,9) (35,5) 35,6 (24,6) (61,3) (36,7)

DESPESAS ADMINISTRATIVAS CAIXA 409,2 567,6 1.041,4 445,3 425,6 (19,7)

%ROL 5,7% 7,7% 13,9% 5,9% 5,5% -0,4pp

507 516 564 567 574 

409 568 1.041 445 426 

(75) (85)(218)

(249)

(229)

(242) (224)

12,8%
14,8%

21,5%

13,5% 13,0%

15,9%

18,2%

24,6%

17,7%
17,0%

2T24 3T24 4T24 1T25 2T25

1.071 1.141 

786 871 

(159)(465)

(465)

13,1% 13,3%

16,4%
17,4%

1S24 1S25

5.146 

5.448 

5.038 

5.388 

5.672 

2T24

1T25

2T25
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➔

reversão de R$25,8

milhões Clinipam

ganho de R$22,0 milhões

vendedor da Greenline

➔

reversão de R$24,7 milhões

➔

R$30,6 milhões adicionais

autos de infração pela ANS

➔ R$17,5 Milhões de Serviços de Terceiros

Composição 
das Despesas com Indenizações, 
Custas e Contingências 
R$ milhões 220

135

+56

+110

+55 (85)

Trabalhistas e
Tributárias

Despesamentos Provisões
Cíveis

Subtotal Reclass. p/ Custo
Assistencial

Contingências
2T25
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➔

➔

➔

➔

Despesas de Vendas

/ Desempenho Financeiro

R$ milhões 2T24 3T24 4T24 1T25 2T25
Var. R$ 

2T25/1T25

Comissões 314,3 333,7 324,6 313,7 295,6 (18,1)

Provisão para perdas sobre créditos 104,5 111,0 111,9 142,2 129,5 (12,7)

Publicidade & Propaganda 21,0 9,4 31,4 14,1 42,4 28,3

Pessoal 54,4 48,3 61,0 74,7 67,8 (6,9)

Outras despesas 13,0 13,7 35,4 22,2 38,4 16,2

DESPESAS DE VENDAS 507,3 516,1 564,3 566,9 573,8 6,9

%ROL 7,1% 7,0% 7,6% 7,6% 7,5% -0,1pp
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Ebitda
Ajustado

Lucro Líquido
Ajustado

R$ milhões; %ROL

R$ milhões; %ROL

/ Desempenho Financeiro

958 763 1.063 1.004 703

(202)

13,4%

10,4%

14,2% 13,4%

9,2%

11,8%

-3,0%

-1,0%

1,0%

3,0%

5,0%

7,0%

9,0%

11,0%

13,0%

15,0%

 -

 200,0

 400,0

 600,0

 800,0

 1.000,0

 1.200,0

 1.400,0

 1.600,0

2T24 3T24 4T24 1T25 2T25

1.957 1.707

(202)

13,8%

11,3%

12,6%

-2,0%

0,0%

2,0%

4,0%

6,0%

8,0%

10,0%

12,0%

14,0%

 1.000,0

 1.200,0

 1.400,0

 1.600,0

 1.800,0

 2.000,0

 2.200,0

 2.400,0

1S24 1S25

490 325 515 416 149

(150)

6,9%

4,4%

6,9%
5,6%

1,9%

3,9%

-4,0%

-2,0%

0,0%

2,0%

4,0%

6,0%

8,0%

 -

 100,0

 200,0

 300,0

 400,0

 500,0

 600,0

 700,0

2T24 3T24 4T24 1T25 2T25

985 565

(150)

7,0%

3,7%

4,7%

-5,0%

-3,0%

-1,0%

1,0%

3,0%

5,0%

7,0%

 -

 200,0

 400,0

 600,0

 800,0

 1.000,0

 1.200,0

1S24 1S25

R$ milhões 2T25 1T25
Var. % 

2T25/1T25 2T24
Var. % 

2T25/2T24 1S25 1S24
Var. % 

1S25/1S24

Lucro (prejuízo) líquido (205,8) 54,3 n/a 90,5 n/a (151,5) 173,8 n/a

(+) Incentivo de Longo 
Prazo (ILP) e SOP

12,7 16,3 -22,1% 30,5 -58,2% 29,1 72,3 -59,8%

(+) Amortização do intangível 342,0 345,7 -1,1% 369,3 -7,4% 687,8 738,7 -6,9%

Lucro Líquido Ajustado 148,9 416,4 -64,2% 490,3 -69,6% 565,3 984,9 -42,6%

(+) Imposto de renda e 
Contribuição social

(60,3) 67,4 n/a 58,9 n/a 7,2 133,0 -94,6%

(+) Resultado financeiro 417,2 311,4 34,0% 231,4 80,3% 728,6 487,6 49,4%

(+) Depreciação e Amortização 197,4 208,6 -5,4% 177,3 11,3% 406,0 351,8 15,4%

EBITDA AJUSTADO 703,3 1.003,9 -29,9% 957,9 -26,6% 1.707,2 1.957,2 -12,8%

%ROL 9,2% 13,4% -4,2pp 13,4% -4,2pp 11,3% 13,8% -2,6pp

5.146 

5.448 

5.038 

5.388 

5.672 

2T24

1T25

2T25

1.909 905

715
299
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Resultado 
Financeiro

aumento do caixa aplicado médio3

➔ R$76,5 milhões de Atualizações Monetárias Outras

➔

➔

/ Desempenho Financeiro

R$ milhões 2T25 1T25
Var. % 

2T25/1T25 2T24
Var. % 

2T25/2T24 1S25 1S24
Var. % 

1S25/1S24

Rendimento de aplicações 301,5 277,4 8,7% 200,2 50,6% 578,9 386,5 49,8%

Recebimento em atraso 31,9 31,9 0,2% 28,9 10,5% 63,8 58,1 9,9%

Outras receitas financeiras 3,9 6,6 -40,4% 3,5 11,8% 10,5 10,1 3,4%

 Receitas financeiras 337,3 315,8 6,8% 232,6 45,0% 653,2 454,7 43,6%

Juros sobre debêntures 

e empréstimos1 (464,7) (429,6) 8,2% (327,9) 41,7% (894,4) (653,5) 36,9%

Juros de direito de uso (90,9) (91,0) -0,1% (79,5) 14,4% (181,9) (160,0) 13,7%

Atualizações monetárias - SUS2 (51,1) (17,8) 186,7% (6,8) 652,2% (68,9) (20,3) 239,3%

Atualizações monetárias outras2 (108,0) (31,4) 243,4% (33,5) 222,5% (139,4) (70,9) 96,5%

Despesas bancárias (8,7) (8,3) 4,2% (8,1) 6,7% (17,0) (16,5) 2,8%

Encargos sobre JCP recebidos (14,8) (36,3) -59,2% 0,0 n/a (51,1) 0,0 n/a

Outras despesas financeiras (16,4) (12,7) 28,8% (8,3) 97,2% (29,1) (21,2) 37,3%

 Despesas financeiras (754,5) (627,3) 20,3% (464,0) 62,6% (1.381,8) (942,3) 46,6%

 RESULTADO FINANCEIRO LÍQUIDO (417,2) (311,4) 34,0% (231,4) 80,3% (728,6) (487,6) 49,4%



20

Relatório de Resultados 2T25

➔

➔ ,

➔ (+)R$130,1 milhões de amortização fiscal

➔ (+)R$54,5 milhões devido ao pagamento de JCP

➔ (+)R$15,8 milhões de consumo de Prejuízo Fiscal

(44)

(123)

(30)

(92)
+130

+54 +16

Alíquota
34%

Diferenças
Permanentes

Diferenças
Temporárias

Amort. ágio e
mais-valias

Juros sobre
capital próprio

Consumo do
Prejuízo Fiscal

IR/CS Corrente

361 

2T25 LAIR
Operacionais

Imposto 
de Renda e 
Contribuição 
Social

No 2T25, as entidades 

operacionais apresentaram 

IR/CS Corrente de R$44,1 

milhões fruto 

principalmente da 

retomada gradual do 

desempenho operacional. 

Destacamos:

R$ milhões; %LAIR

IR e CSLL 
Corrente
Operacionais
R$ milhões

Corrente
Diferido
Final

●%LAIR

R$ Milhões Operacionais Controladora Consolidado

IR e CS Corrente (44,1) - (44,1)

IR e CS Diferido (54,4) 158,7 104,3

/ Desempenho Financeiro

(85) (90)

164 

(56) (44)

26 

110 

(461)

(11)

104 

(59)

20 

(297)

(67)

60 

-39,4%
-22,3%

-63,9% -55,4%
-22,6%

-500,0%

-400,0%

-300,0%

-200,0%

-100,0%

0,0%

 (600 ,0)

 (400 ,0)

 (200 ,0)

 -

 200,0

 400,0

2T24 3T24 4T24 1T25 2T25

(194)

(100)

61 
93 

(133)

(7)

-43,3%

5,0%

-500,0%

-400,0%

-300,0%

-200,0%

-100,0%

0,0%

 (300 ,0)

 (200 ,0)

 (100 ,0)

 -

 100,0

 200,0

 300,0

 400,0

 500,0

1S24 1S25



21

Relatório de Resultados 2T25

(104)

+159

+92 (130)

(16)

Ativo Fiscal diferido
Controladora

Diferenças
Temporárias

Amortização de
ágio e mais-valia

Incremento do
Prejuízo fiscal

IR/CS Diferido

Fluxo 
de Caixa

IR e CSLL Diferido
Consolidado
R$ milhões

Esses valores serão usados após a incorporação

das entidades legais.

/ Desempenho Financeiro

Fluxo de Caixa Livre
R$ milhões Caixa Operacional foi de R$506,6 milhões, representando 72,0% do

Ebitda Ajustado do 2T25.

703

507

302

+87

(133)

(47) (103)

(7) (197)

Ebitda Aj.
2T25

Aluguéis Prov. e Dep.
Cíveis Líq.

Provisões
SUS

Outros Caixa
Operacional

IR e CS CapEx FCL 2T25

72,0%

➔ R$6,9 milhões de pagamentos IR e CS
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(209)

+1.494

+301

(2.004)

Serviço de dívida Nova Emissão Receita Financeira Financeiras 2T25

(207)

(50)

(157)

NDI 2014 Amortização de
Parcelas Retidas

Atividades de
M&A 2T25

➔

➔ R$157,1 milhões de pagamentos das parcelas retidas de aquisições

➔

resgate antecipado da 1.ª série da 2.ª emissão de debêntures, 

no montante principal de R$1.250,0 milhões

➔

➔

➔

➔

➔

➔ (+)R$87,1 milhões de Provisões SUS

➔

➔

Fluxo de Caixa Livre

Dentre as principais utilizações 
de caixa, destacam-se:

Atividades de M&A

As Atividades de M&A 
consumiram R$207,5 milhões, 
explicadas principalmente 
pelos desembolsos de:

Atividades Financeiras

As Atividades Financeiras do 2T25 
consumiram R$208,9 milhões, 
explicada positivamente por:

/ Desempenho Financeiro
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4.371

4.165

4.017
+50 +456

(302)

(301)

(51)

1,07x

0,98x 1,00x

Dívida Líquida
2T24

Dívida Líquida
1T25

FCL 2T25 NDI 2014
M&A

Rendimento de
aplicações

Resultado
Financeiro

Provisão de Juros
e ATM

Dívida Líquida
2T25

Dívida
Líquida

1,00x Ebitda – covenant contratual

Memória de cálculo 
de Dívida Líquida / Ebitda LTM 
de acordo com as escrituras 
de emissão (covenantcontratual):

R$ milhões; 
DL/Ebitda LTM

/ Desempenho Financeiro

R$ milhões 2T25 1T25 Var. R$ Var. % 2T24 Var. R$ Var. %

(+) Debêntures e Empréstimos  13.074,8 13.144,4 (69,6) -0,5% 11.761,3 1.313,5 11,2%

(+) Empresas Adquiridas 576,8 769,4 (192,6) -25,0% 851,9 (275,1) -32,3%

(+) Instrumentos Financeiros Der. 202,2 201,7 0,4 0,2% 102,7 99,4 96,8%

Dívida Bruta 13.853,8 14.115,6 (261,8) -1,9% 12.716,0 1.137,8 8,9%

(-) Caixa e Aplicações Financeiras (9.836,6) (9.950,9) 114,2 -1,1% (8.345,0) (1.491,7) 17,9%

Dívida Líquida 4.017,2 4.164,7 (147,5) -3,5% 4.371,0 (353,9) -8,1%

Ebitda LTM 1 4.026,9 4.256,7 (229,7) -5,4% 4.081,8 (54,9) -1,3%

Dívida Líquida / Ebtida LTM 1,00x 0,98x 0,02x 2,0% 1,07x -0,07x -6,8%
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2.531 

7.305

9.837

Caixa 2T25

Ativo 
Garantidor

Caixa 
Livre

808

195

1.003

571

1.254

1.677

2.419

1.898 1.849

2.607

2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 ≥2032

3T Principal e juros

4T Principal

Endividamento

estabilidade

custo ponderado da dívida de CDI+1,31% a.a. e duration

de 3,5 anos

Posição de Caixa
R$ milhões

Cronograma de Amortização da Dívida
R$ milhões

/ Desempenho Financeiro
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Exigências regulatórias

(1) Representa o somatório dos Eventos a Liquidar das operadoras individuais antes das consolidações e eliminações. 

/ Desempenho Financeiro

R$ milhões
Jul'25 

Proforma 1T25
Var. % 

2T25/1T25 2T24
Var. % 

2T25/2T24

Provisões Técnicas Exigidas (2.681,4) (2.582,9) (98,5) (3.131,4) 450,0

(-) Provisões SUS (líquido de dep. judicial) (570,6) (495,9) (74,6) (1.130,8) 560,3

(-) PEONA (977,4) (975,7) (1,6) (953,6) (23,8)

(-) Eventos a liquidar1 (1.130,0) (1.107,9) (22,1) (1.044,0) (86,0)

(-) Provisão para remissão (3,5) (3,3) (0,2) (3,0) (0,5)

Ativos 9.986,7 10.100,9 (114,2) 8.611,1 1.375,5

(+) Caixa e Aplicações financeiras 9.836,6 9.950,9 (114,2) 8.345,0 1.491,7

(+) Imóveis vinculados 150,0 150,0 0,0 266,2 (116,2)

CAIXA LIVRE 7.305,2 7.518,0 (212,8) 5.479,7 1.825,5

Provisões Técnicas / Ativos
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Exigências regulatórias

(1) O superavit atual de CBR, que é a soma dos superávits individuais de cada operadora, não representa 
o total caso todas as operadoras tivessem sido consolidadas em uma única entidade legal.

/ Desempenho Financeiro

4.996 4.985

+420

(48)

(383)

Superávit CR
1T25

Capital Baseado
em Riscos

Resultado Líquido
Operadoras

Outros
ajustes

Superávit CR
Jul'25 Proforma

Capital Regulatório
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Anexos

Relatório de Resultados 2T25
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Demonstração de Resultado

Alguns percentuais e outros valores incluídos neste documento foram arredondados para facilitar 
a apresentação e, por isso, podem apresentar diferenças em relação aos quadros e notas das informações trimestrais. 
Adicionalmente, pelo mesmo motivo, valores totais podem não refletir a soma aritmética dos valores precedentes.

/ Anexos

R$ milhões 2T25 1T25
Var. % 

2T25/1T25 2T24
Var. % 

2T25/2T24 1S25 1S24
Var. % 

1S25/1S24

Receita Líquida 7.674,0 7.499,5 2,3% 7.150,4 7,3% 15.173,5 14.141,8 7,3%

Receita de contraprestações brutas 7.754,2 7.612,0 1,9% 7.198,3 7,7% 15.366,2 14.276,5 7,6%

Receita com outras atividades 217,0 222,4 -2,4% 246,8 -12,1% 439,4 465,3 -5,6%

Deduções (297,3) (334,8) -11,2% (294,7) 0,9% (632,1) (599,9) 5,4%

Custo Total (6.105,3) (5.619,6) 8,6% (5.388,8) 13,3% (11.724,9) (10.561,3) 11,0%

Variação da PEONA (1,3) (24,0) -94,4% 37,7 n/a (25,4) 36,7 n/a

Variação da provisão de ressarcimento ao 
SUS

(297,8) (71,8) 315,0% (58,1) 412,4% (369,6) (110,5) 234,6%

Depreciação e amortização (134,0) (136,2) -1,6% (112,8) 18,7% (270,2) (233,5) 15,7%

Custo médico-hospitalar e outros (5.672,1) (5.387,6) 5,3% (5.255,5) 7,9% (11.059,7) (10.254,0) 7,9%

Sinistralidade Caixa -73,9% -71,8% -2,1pp -73,5% -0,4pp -72,9% -72,5% -0,4pp

Lucro bruto 1.568,7 1.879,9 -16,6% 1.761,6 -11,0% 3.448,6 3.580,6 -3,7%

Margem bruta 20,4% 25,1% -4,6pp 24,6% -4,2pp 22,7% 25,3% -2,6pp

Despesas de vendas (573,8) (566,9) 1,2% (507,3) 13,1% (1.140,6) (1.070,7) 6,5%

Despesas com comissões (295,6) (313,7) -5,8% (314,3) -5,9% (609,3) (630,1) -3,3%

Provisão para perdas sobre créditos (129,5) (142,2) -9,0% (104,5) 23,8% (271,7) (275,2) -1,3%

Despesas com publicidade e propaganda (42,4) (14,1) 200,1% (21,0) 101,6% (56,5) (31,4) 80,2%

Despesas com pessoal (67,8) (74,7) -9,2% (54,4) 24,6% (142,5) (109,9) 29,7%

Outras despesas com vendas (38,4) (22,2) 73,5% (13,0) 194,8% (60,6) (24,1) 151,2%

Despesas administrativas (910,3) (907,0) 0,4% (900,0) 1,1% (1.817,3) (1.755,1) 3,5%

Pessoal (130,1) (152,4) -14,6% (156,4) -16,8% (282,4) (286,7) -1,5%

Serviços de terceiros (120,7) (103,2) 17,0% (95,2) 26,8% (223,9) (204,8) 9,3%

Localização e funcionamento (48,2) (49,8) -3,3% (45,0) 7,2% (98,0) (79,8) 22,8%

Depreciação e amortização (405,4) (418,2) -3,0% (433,8) -6,5% (823,6) (857,0) -3,9%

Tributos (52,4) (21,8) 140,7% (11,3) 362,8% (74,2) (22,6) 228,2%

Provisões para riscos cíveis, trabalhista e 
tributário

(135,5) (142,8) -5,1% (130,2) 4,0% (278,2) (223,6) 24,4%

Planos de Stock Grant e Stock Option (12,7) (16,3) -22,1% (30,5) -58,2% (29,1) (72,3) -59,8%

Despesas diversas (5,2) (2,6) 97,9% 2,3 n/a (7,8) (8,2) -4,4%

Outras despesas/receitas operacionais 66,5 27,2 144,5% 26,6 150,2% 93,7 39,7 135,9%

Lucro operacional 151,1 433,2 -65,1% 380,8 -60,3% 584,3 794,4 -26,5%

Receitas financeiras 357,6 431,6 -17,1% 291,2 22,8% 789,1 566,8 39,2%

Despesas financeiras (774,8) (743,0) 4,3% (522,6) 48,3% (1.517,8) (1.054,4) 43,9%

Lucro antes de IR e CSLL (266,1) 121,7 n/a 149,4 n/a (144,4) 306,8 n/a

IR e CSLL corrente (44,1) (56,3) -21,7% (84,5) -47,8% (100,4) (193,5) -48,1%

IR e CSLL diferido 104,3 (11,1) n/a 25,6 307,8% 93,2 60,6 53,9%

Lucro (prejuízo) líquido (205,8) 54,3 n/a 90,5 n/a (151,5) 173,8 n/a

Margem líquida -2,7% 0,7% -3,4pp 1,3% -3,9pp -1,0% 1,2% -2,2pp

Lucro (prejuízo) líquido (205,8) 54,3 n/a 90,5 n/a (151,5) 173,8 n/a

(+) Programa de outorga de ações e ILP 12,7 16,3 -22,1% 30,5 -58,2% 29,1 72,3 -59,8%

(+) Amortização do intangível 342,0 345,7 -1,1% 369,3 -7,4% 687,8 738,7 -6,9%

(+) Despesas não-recorrentes 0,0 0,0 n/a 0,0 n/a 0,0 0,0 n/a

Lucro Líquido Ajustado 148,9 416,4 -64,2% 490,3 -69,6% 565,3 984,9 -42,6%

Margem 1,9% 5,6% -3,6pp 6,9% -4,9pp 3,7% 7,0% -3,2pp

(+) Imposto de renda e Contribuição social (60,3) 67,4 n/a 58,9 n/a 7,2 133,0 -94,6%

(+) Resultado Financeiro 417,2 311,4 34,0% 231,4 80,3% 728,6 487,6 49,4%

(+) Depreciação e Amortização 197,4 208,6 -5,4% 177,3 11,3% 406,0 351,8 15,4%

Ebitda Ajustado 703,3 1.003,9 -29,9% 957,9 -26,6% 1.707,2 1.957,2 -12,8%

Margem 9,2% 13,4% -4,2pp 13,4% -4,2pp 11,3% 13,8% -2,6pp
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Balanço Patrimonial

/ Anexos

R$ milhões 30/06/2025 31/12/2024 Var. R$ Var. R$

Ativo 76.306,2 75.475,2 831,0 1,1%

Ativo circulante 13.911,1 12.514,1 1.396,9 11,2%

▸Caixa e equivalentes de caixa 610,2 596,8 13,5 2,3%

▸Aplicações financeiras de curto prazo 8.931,6 8.177,6 754,0 9,2%

▸Contas a receber de clientes 1.884,9 1.676,3 208,6 12,4%

▸Estoques 418,3 366,4 51,8 14,1%

▸Impostos a recuperar 1.185,0 1.002,4 182,6 18,2%

▸Outros ativos 497,5 334,1 163,4 48,9%

▸Despesa de comercialização diferida 383,6 360,5 23,1 6,4%

Ativo não circulante 62.395,1 62.961,0 (565,9) -0,9%

▸Aplicações financeiras de longo prazo 294,8 480,6 (185,8) -38,7%

▸Impostos diferidos 3.910,2 3.614,3 295,9 8,2%

▸Depósitos judiciais 1.528,5 1.211,9 316,6 26,1%

▸Despesa de comercialização diferida 647,5 625,6 21,9 3,5%

▸Outros créditos com partes relacionadas 3,3 3,2 0,0 0,2%

▸Instrumentos financeiros derivativos 0,0 12,6 (12,6) -100,0%

▸Outros ativos 81,5 96,0 (14,5) -15,1%

▸Investimentos 6,0 5,8 0,2 2,7%

▸Imobilizado 7.019,8 7.388,8 (369,0) -5,0%

▸Intangível 48.903,5 49.522,2 (618,7) -1,2%

Passivo e patrimônio líquido 76.306,2 75.475,2 831,0 1,1%

Passivo circulante 7.508,8 7.163,0 345,8 4,8%

▸Empréstimos e Financiamentos 1.013,9 950,8 63,1 6,6%

▸Fornecedores 293,4 294,4 (1,0) -0,3%

▸Provisões técnicas e operações de assistência à saúde 3.676,8 3.319,2 357,7 10,8%

▸Débitos de operações de assistência à saúde 54,1 99,6 (45,5) -45,7%

▸Obrigações sociais 935,4 832,8 102,6 12,3%

▸Tributos e contribuições a recolher 459,9 506,6 (46,7) -9,2%

▸Imposto de renda e contribuição social 130,7 30,3 100,4 331,3%

▸Dividendos e juros sobre capital próprio a pagar 0,6 0,6 (0,0) -1,2%

▸Arrendamentos a pagar 548,2 522,7 25,5 4,9%

▸Instrumentos financeiros derivativos 183,6 201,2 (17,6) -8,7%

▸Outros débitos com partes relacionadas 4,0 4,0 (0,0) -0,9%

▸Outras contas a pagar 208,1 400,7 (192,6) -48,1%

Passivo não circulante 20.177,2 19.585,0 592,2 3,0%

▸Empréstimos e Financiamentos 12.060,9 11.803,8 257,0 2,2%

▸Tributos e contribuições a recolher 105,9 124,0 (18,1) -14,6%

▸Provisões técnicas de operações de assistência à saúde 417,2 42,5 374,7 881,3%

▸Arrendamentos a pagar 3.014,7 3.242,3 (227,6) -7,0%

▸Imposto de renda e contribuição social diferidos 1.929,5 1.721,0 208,5 12,1%

▸Provisão para riscos fiscais, cíveis e trabalhistas 1.575,5 1.418,6 156,9 11,1%

▸Instrumentos financeiros derivativos 18,5 0,0 18,5 n/a

▸Outras contas a pagar 1.055,0 1.232,8 (177,8) -14,4%

Patrimônio líquido 48.620,2 48.727,2 (107,0) -0,2%

▸Capital social 38.866,2 38.866,2 0,0 0,0%

▸Ações em tesouraria (585,1) (623,2) 38,1 -6,1%

▸Reserva legal 201,5 201,5 0,0 0,0%

▸Reserva de capital 9.853,9 9.875,0 (21,2) -0,2%

▸Reserva de lucros 590,2 590,3 (0,1) 0,0%

▸Outros resultados abrangentes (156,9) (184,3) 27,4 -14,9%

▸Prejuízos acumulados do período (151,3) 0,0 (151,3) n/a

Patrimônio líquido atribuível aos controladores 48.618,4 48.725,5 (107,1) -0,2%

Participação de não controladores 1,8 1,7 0,0 2,1%

Alguns percentuais e outros valores incluídos neste documento foram arredondados para facilitar 
a apresentação e, por isso, podem apresentar diferenças em relação aos quadros e notas das informações trimestrais. 
Adicionalmente, pelo mesmo motivo, valores totais podem não refletir a soma aritmética dos valores precedentes.
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Demonstração do Fluxo de Caixa

/ Anexos

R$ milhões 2T25 2T24 1S25 1S24

Lucro (prejuízo) líquido (205,8) 90,4 (151,6) 173,8
Ajustes para reconciliar o lucro líquido com o caixa 1.536,9 1.180,2 2.948,8 2.508,8
▸Depreciação e amortização 473,2 488,0 960,8 974,9
▸Amortização de direito de uso 66,2 58,6 133,0 115,6
▸Baixa de mais valia de imobilizado 0,0 0,0 0,0 0,0
▸Sale & Leaseback - Retroarrendamentos 0,0 0,0 0,0 0,0
▸Provisão/(Reversão) de glosa esperada 15,5 0,0 15,5 0,0
▸Provisões técnicas de operações de assistência à saúde 371,4 (37,9) 394,9 (37,2)
▸Provisão para perdas sobre créditos 129,5 104,5 271,7 275,2
▸Baixa de ativo imobilizado 0,1 0,8 0,2 7,9
▸Baixa do intangível 2,0 0,0 2,0 4,3
▸Provisão para perda de adiantamento a fornecedores 0,1 0,0 5,2 0,0
▸Apropriação prêmio de retenção 4,2 2,4 8,4 0,0
▸Remensurações de direito de uso/arrendamentos a pagar (1,0) 0,0 (5,3) 0,0
▸Provisão para riscos fiscais, cíveis e trabalhistas 73,5 132,9 206,3 201,1
▸Rendimento de aplicação financeira (301,5) (200,2) (578,9) (386,5)
▸Ajuste a valor de mercado de aplicações financeiras 0,0 0,0 0,0 0,2
▸Perda (Ganho) com instrumentos financeiros derivativos 31,4 (20,4) 49,7 (27,4)
▸Juros e atualizações monetárias de arrendamento 90,9 79,5 181,9 160,0
▸Juros e encargos financeiros de empréstimos, financiamentos e debêntures 452,8 328,7 888,1 662,6
▸Atualizações monetárias de provisão para provisão para riscos fiscais, cíveis e trabalhistas 45,5 0,0 93,8 0,0
▸Atualizações monetárias SUS 51,1 (13,5) 68,9 0,0
▸Atualização monetária de obrigações contratuais 15,1 (24,3) 38,4 0,0
▸Efeito líquido de ativos indenizatórios (25,8) 0,0 (25,8) 0,0
▸Variação cambial (13,3) 34,1 (32,8) 34,1
▸Transações de pagamento baseado em ações 12,7 30,5 29,1 72,3
▸Mudança no valor justo passivo contingente 0,0 0,0 0,0 0,0
▸Outros 0,0 0,0 0,0 0,0
▸Imposto e contribuição social 44,1 84,5 100,4 193,5
▸Impostos diferidos (104,3) (25,6) (93,2) (60,6)
▸Amortização de despesas de comercialização diferidas 103,3 157,4 236,3 318,7

(Aumento) diminuição das contas do ativo: (319,6) (659,7) (899,0) (1.187,2)
▸Contas a receber (225,0) (129,2) (495,8) (433,0)
▸Estoques (32,9) (71,6) (51,8) (85,3)
▸Tributos a recuperar 231,6 (30,1) 200,9 (27,9)
▸Depósitos judiciais (183,4) (195,1) (316,6) (354,0)
▸Outros ativos 33,3 (66,4) 45,7 3,5
▸Despesa de comercialização diferida (143,3) (167,4) (281,3) (290,4)

Aumento (diminuição) das contas do passivo: (362,5) (94,8) (364,2) (60,5)
▸Provisões técnicas de operações de assistência a saúde (18,1) 55,2 268,5 237,4
▸Débitos de operações de assistência a saúde (2,0) 9,2 (45,5) 10,9
▸Obrigações sociais 109,4 172,0 176,2 215,7
▸Fornecedores 42,7 (9,5) 80,1 (20,7)
▸Tributos e contribuições a recolher (369,1) (55,4) (453,1) (81,0)
▸Outras contas a pagar (22,0) (145,6) (136,8) (158,5)
▸Imposto de renda e contribuição social pagos (6,9) (46,7) (111,5) (140,6)
▸Provisão para riscos fiscais, cíveis e trabalhistas (96,5) (74,0) (142,2) (123,8)

Caixa líquido (utilizado nas) gerado pelas atividades operacionais continuadas 649,0 516,1 1.534,0 1.434,9
▸Fluxo de caixa líquido (utilizado nas) proveniente das atividades operacionais descontinuadas (9,6) 0,0 (9,6) 5,6

Caixa líquido (utilizado nas) gerado pelas atividades operacionais 639,4 516,1 1.524,4 1.440,5
Fluxo de caixa das atividades de investimento 301,3 (964,2) (424,6) (1.376,8)
▸(Pagamentos) Recebimento a partes relacionadas (0,0) (0,1) (0,0) 0,2
▸Aquisição de imobilizado (130,9) (46,4) (232,7) (87,4)
▸Aquisição de intangíveis (66,6) (138,7) (163,4) (202,5)
▸Aquisição de investimentos 0,0 0,0 0,0 0,0
▸Saldos atribuídos à aquisição de investidas 0,0 0,0 0,0 0,0
▸Recursos recebidos de operações de Sale & Leaseback 0,0 0,0 0,0 0,0
▸Resgates (aplicações) de aplicações financeiras 515,1 (779,1) (12,2) (1.057,9)
▸Fluxo de caixa (utilizado nas) proveniente das atividades de investimento descontinuadas (16,2) 0,0 (16,2) (29,2)

Fluxo de caixa das atividades de financiamento (800,3) 41,2 (1.061,1) (1.059,3)
▸Emissão de debêntures 1.500,0 1.000,0 1.500,0 1.000,0
▸Captação de empréstimos e financiamentos 0,0 0,0 0,0 0,0
▸Recebimento de instrumentos financeiros derivativos (0,7) 0,0 (8,8) (17,1)
▸Pagamento de empréstimos, financiamentos e debêntures (1.250,0) 0,0 (1.250,0) (750,0)
▸Pagamento de juros de empréstimos, financiamentos e debêntures (753,2) (517,8) (778,9) (697,3)
▸Custos de transação relacionados à captações (6,0) (5,9) (6,3) (5,9)
▸Aquisição de controladas - Pagamentos (157,1) (306,5) (225,7) (308,2)
▸Pagamento de dividendos e juros sobre capital próprio 0,0 0,0 0,0 0,0
▸Pagamento de arrendamento (133,5) (122,1) (265,9) (242,2)
▸Recursos provenientes da emissão de ações 0,0 0,0 0,0 0,0
▸Gasto com emissão de ações 0,0 0,0 0,0 0,0
▸Recompra de ações próprias (0,5) 0,0 (0,8) (20,7)
▸Pagamento de plano de remuneração baseado em ações - Stock grant 0,0 (6,5) (25,4) (26,5)
▸Fluxo de caixa proveniente das atividades de investimento descontinuadas 0,7 0,0 0,7 8,7

Variação do caixa e equivalentes de caixa 140,4 (406,9) 38,6 (995,6)

▸Caixa e equivalentes de caixa no início do período 495,0 826,6 1.091,8 2.256,7

▸Caixa e equivalentes de caixa no final do período 610,2 419,7 1.105,2 1.246,3

▸Variação de Caixa e equivalentes de caixa de operações descontinuadas (25,2) 0,0 (25,2) (14,9)

Alguns percentuais e outros valores incluídos neste documento foram arredondados para facilitar 
a apresentação e, por isso, podem apresentar diferenças em relação aos quadros e notas das informações trimestrais. 
Adicionalmente, pelo mesmo motivo, valores totais podem não refletir a soma aritmética dos valores precedentes.
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Starting this quarter, these expenses were reclassified as medical costs, with 

proforma adjustments in previous periods for comparative purposes

https://ri.hapvida.com.br/en/financial-information/results-center/

R$ millions 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25

Net Revenue 6,991.4 7,150.4 7,337.8 7,472.4 7,499.5 7,674.0 6,991.4 7,150.4 7,337.8 7,472.4 7,499.5 7,674.0

Gross Profit (4,917.0) (5,162.0) (5,363.8) (4,699.6) (5,362.3) (5,865.6) (255.6) (226.8) (261.7) (244.1) (257.3) (239.6) (5,172.5) (5,388.8) (5,625.5) (4,943.7) (5,619.6) (6,105.3)

Change in IBNR (1.0) 37.7 (21.4) 23.0 (24.0) (1.3) (1.0) 37.7 (21.4) 23.0 (24.0) (1.3)

Change in SUS reimbursement provision (52.3) (58.1) (57.9) 475.8 (71.8) (297.8) (52.3) (58.1) (57.9) 475.8 (71.8) (297.8)

Depreciation and amortization (112.3) (103.8) (120.9) (124.6) (120.6) (118.2) (8.4) (9.0) (13.1) (15.0) (15.6) (15.8) (120.6) (112.8) (134.0) (139.5) (136.2) (134.0)

Cash Medical Losses (4,751.4) (5,037.7) (5,163.6) (5,073.8) (5,145.9) (5,448.3) (247.2) (217.7) (248.6) (229.1) (241.7) (223.8) (4,998.5) (5,255.5) (5,412.2) (5,303.0) (5,387.6) (5,672.1)

Cash MLR -68.0% -70.5% -70.4% -67.9% -68.6% -71.0% -71.5% -73.5% -73.8% -71.0% -71.8% -73.9%

Sales expenses (551.2) (496.0) (508.0) (551.3) (558.0) (568.3) (12.2) (11.4) (8.1) (13.0) (8.9) (5.5) (563.4) (507.3) (516.1) (564.3) (566.9) (573.8)

Comissions expenses (12.5) (23.9) (10.6) (35.2) (14.1) (42.4) 2.2 2.9 1.3 3.8 0.0 0.0 (10.3) (21.0) (9.4) (31.4) (14.1) (42.4)

Provision for credit losses (315.8) (314.3) (333.7) (324.6) (313.7) (295.6) (315.8) (314.3) (333.7) (324.6) (313.7) (295.6)

Advertise expenses (170.7) (104.5) (111.0) (111.9) (142.2) (129.5) (170.7) (104.5) (111.0) (111.9) (142.2) (129.5)

Personnel (43.6) (42.1) (43.2) (52.9) (64.7) (62.2) (11.9) (12.4) (5.1) (8.1) (10.0) (5.6) (55.5) (54.4) (48.3) (61.0) (74.7) (67.8)

Other sales expenses (8.7) (11.1) (9.4) (26.7) (23.2) (38.6) (2.4) (1.9) (4.2) (8.7) 1.1 0.1 (11.1) (13.0) (13.7) (35.4) (22.2) (38.4)

Administrative expenses (1 ,121.9) (1 ,137.8) (1 ,334.8) (1 ,693.0) (1 ,173.3) (1 ,155.4) 266.8 237.8 269.8 257.1 266.2 245.1 (855.1) (900.0) (1 ,065.0) (1 ,435.9) (907.0) (910.3)

Personnel (257.9) (273.9) (283.9) (296.1) (291.1) (250.8) 127.5 117.5 134.1 129.1 138.7 120.7 (130.4) (156.4) (149.8) (166.9) (152.4) (130.1)

Third party services (194.0) (161.1) (185.2) (222.4) (186.4) (198.6) 84.4 65.9 73.8 87.3 83.3 77.9 (109.6) (95.2) (111.4) (135.1) (103.2) (120.7)

Occupation and utilities (68.3) (77.1) (84.3) (82.7) (73.6) (74.1) 33.5 32.1 33.9 13.9 23.8 25.9 (34.8) (45.0) (50.4) (68.8) (49.8) (48.2)

Depreciation and amortization (431.6) (442.8) (439.0) (447.0) (433.8) (421.3) 8.4 9.0 13.1 15.0 15.6 15.8 (423.2) (433.8) (425.9) (432.1) (418.2) (405.4)

Taxes (24.3) (24.5) (29.9) (36.6) (27.2) (57.5) 13.0 13.2 15.0 11.8 5.4 5.1 (11.3) (11.3) (14.9) (24.8) (21.8) (52.4)

Provisions for civil,  labor and tax risk (93.4) (130.2) (276.6) (610.2) (142.8) (135.5) (93.4) (130.2) (276.6) (610.2) (142.8) (135.5)

Stock Grant and Stock Option Plan (41.9) (30.5) (32.8) 2.4 (16.3) (12.7) (41.9) (30.5) (32.8) 2.4 (16.3) (12.7)

Miscellaneous expenses (10.5) 2.3 (3.2) (0.4) (2.1) (4.9) (0.6) (0.3) (10.5) 2.3 (3.2) (0.4) (2.6) (5.2)

Other expenses/operational revenues 12.2 26.2 38.8 (35.2) 27.2 66.5 0.9 0.4 (0.1) (0.0) 13.1 26.6 38.7 (35.2) 27.2 66.5

Operational income 413.6 380.8 169.9 493.4 433.2 151.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 413.6 380.8 169.9 493.4 433.2 151.1

Financial revenues 275.6 291.2 293.6 851.2 431.6 357.6 275.6 291.2 293.6 851.2 431.6 357.6

Financial expenses (531.8) (522.6) (555.3) (880.2) (743.0) (774.8) (531.8) (522.6) (555.3) (880.2) (743.0) (774.8)

EBT 157.4 149.4 (91.8) 464.3 121.7 (266.1) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 157.4 149.4 (91.8) 464.3 121.7 (266.1)

IR and CSLL current (109.0) (84.5) (89.7) 164.0 (56.3) (44.1) (109.0) (84.5) (89.7) 164.0 (56.3) (44.1)

IR and CSLL expenses 35.0 25.6 110.2 (460.6) (11.1) 104.3 35.0 25.6 110.2 (460.6) (11.1) 104.3

Net income 83.3 90.5 (71.3) 167.8 54.3 (205.8) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 83.3 90.5 (71.3) 167.8 54.3 (205.8)

Net margin 1.2% 1.3% -1.0% 2.2% 0.7% -2.7% 1.2% 1.3% -1.0% 2.2% 0.7% -2.7%

Cost x Expenses Adjustments Post AdjustmentsPre Adjustments

/ Disclaimer
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Net Debt Contractual covenant
R$ million; ND/EBITDA LTM

Adjusted EBITDA
R$ million; %NOR

Average Ticket R$/month
Health Plans

Dental Plans

Selling Expenses
R$ million; %NOR

Beneficiaries Thousand
Health plans Dental plans

Cash G&A
R$ million; %NOR

Net Revenue
R$ million

Cash MLR
R$ million; %NOR

R$7.7B
 

7,150

7,500

7,674

2Q24

1Q25

2Q25

73.9%
 

91.9k R$426MM
 ▼

R$574MM
 

1.00X
▼ ▼

R$703MM
▼ ▼

5,038

5,146

5,448

+218

+242

+224

5,255

5,388

5,672

2Q24

1Q25

2Q25

8,841

8,799

8,856

6,899 

6,940 

7,032 

15,740 

15,739 

15,889 

2Q24

1Q25

2Q25

4,017

2Q24

1Q25

2Q25

958

1,004

703(202)

2Q24

1Q25

2Q25

267.4

284.4

289.4

2Q24

1Q25

2Q25

11.0 

2T24

1T25

2T25

71.8%

73.5%

73.9%

0.98x

1.07x

1.00x

13.4%

13.4%

9.2%

647

696

655

(238)

(251)

(229)

409

445

426

2Q24

1Q25

2Q25

5.9%

5.7%

5.5%

496

558

568

+11

+9

+5

507

567

574

2Q24

1Q25

2Q25

7.6%

7.2%

7.5%

5.146 

5.448 

5.038 

5.388 

5.672 

2T24

1T25

2T25

905

R$905MM2

2

71.0%1

0.5pp YoY  2.4pp QoQ

R$655MM1

2.6% YoY  ▼5.9% QoQ

57.7k

R$568MM1

13.1% YoY  1.2% QoQ

8.2%

6.0%

/ Disclaimer
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6.8

5.8
5.6

5.8

5.2

5.5

5.8

5.0
4.9

5.3

4.4
4.3

5.9

5.3

4.6 4.6 4.6

4.1

there is a 41% decrease in NIPs compared to January '24

Preliminary
Intermediation
Notifications (NIP) 
thousand

Units

831
Hospitals
Emergency units
Clinics
Diagnostics

294 291 292 299 301 

347 341 352 351 365 

77 77 77 78 80 
85 85 86 87 85 

803 794 807 815 831

2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25

Own
Network

/ Highlights



7

Earnings Release 2Q25

Highlighted units

Status

Opened in 
April/2025

Unit

Layr Maia Hospital 
Belém/PA

Description

Maternal and child

Characteristics

Consulting rooms, surgical center and humanized delivery room

# Beds

18

# ICUs

10

Status

Opened in 
June/2025

Unit

Ariano Suassuna Hospital 
Recife/PE

Description

Hospitalizations, surgeries, and traumas

Diagnostics

Ultrasound, Tomography, X-ray, Resonance, Echocardiogram, Map and 
Holter

# Beds

70

# ICUs

20

/ Operational Highlights
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Quality of care
& Care for people

SMR - Standardized Mortality 
Rate in ICU

AMIB1

Hapvida

Waiting times in
Emergencies (15 min)

GOAL    

Hapvida

Natural Births

ANAHP2

Hapvida

0.75 

0.62 0.61 0.60
0.55

0.60 0.58
0.51

0.55 0.56 0.56
0.51

0.58 0.56
0.63 0.61

25%

29% 30%
31%

29%

30% 31% 31%

32%

30%

29%

33%
33% 33% 33% 33%

61%
67% 67%

78%
75% 76% 77% 77% 77% 80%

75% 74%
69%

72%
78%75%

/ Operational Highlights
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Health Beneficiaries
Evolution
thousand; EoP

Individual

Affinity

SME
Corporate

8,799 8,856

+535

(8)
(469)

1Q25 Gross Sales Turnover Cancellations 2Q25

+57.7k Organic

4,865 4,900 4,938 4,949 5,029

1,649 1,618 1,605 1,582 1,527

754 747 737 712 727

1,574 1,583 1,588 1,555 1,573

8,841 8,848 8,869 8,799 8,856

2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25

Net 
Revenue

mainly driven by the growth in the Health Plans line – a result of 

price adjustments

Health
Plans

net addition of 57.7 thousand 

beneficiaries 

growth in gross sales and stability in cancellations

Health Beneficiaries
Breakdown
thousand; EoP

57.7k

R$ million 2Q25 1Q25
Var. % 

2Q25/1Q25 2Q24
Var. % 

2Q25/2Q24 1H25 1H24
Var. % 

1H25/1H24

Health Plans 7,524.3 7,401.3 1.7% 6,983.3 7.7% 14,925.5 13,846.8 7.8%

Dental Plans 230.0 210.7 9.1% 215.0 7.0% 440.7 429.7 2.6%

Hospital Services 217.0 222.4 -2.4% 246.8 -12.1% 439.4 465.3 -5.6%

Gross Revenue 7,971.3 7,834.3 1.7% 7,445.1 7.1% 15,805.6 14,741.7 7.2%

Deductions (297.3) (334.8) -11.2% (294.7) 0.9% (632.1) (599.9) 5.4%

NET REVENUE 7,674.0 7,499.5 2.3% 7,150.4 7.3% 15,173.5 14,141.8 7.3%

/ Financial Performance
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267.4

289.4+19.1 +2.8

2Q24 Net Price
+7.2%

Mix
+1.0%

2Q25
+8.2%

+7.2% of Net Price1

+1.0% of Mix2

Average ticket

increase of 8.2% between 2Q25 and 2Q24 

366.8 

410.9 

241.9 

259.7 264.2

286.9

1H24 1H25

371.4 
380.7 

393.9 
404.0 

417.8 

244.6 
252.7 258.0 256.8 

262.5 267.4
276.0

282.8 284.4 289.4

2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25

Average Gross
Ticket Evolution
R$/month

Individual   
Consolidated
Corporate

Average Ticket
Breakdown
R$/month

8.2%

/ Financial Performance
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of a 6.0% increase 

in the average monthly ticket

increase of 91.5 thousand beneficiaries 

Dental
Plans

Average
Ticket Breakdown
Thousand; EoP

Individual
Corporate

5,384 5,519 5,536 5,550 5,567 

1,516 1,394 1,396 1,391 1,465 

6,899 6,913 6,932 6,940 7,032 

2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25

Average Gross
Ticket Evolution
R$/mês

16.2 

17.4 

18.6 18.8 18.9 

8.9 9.0 
9.6 

8.2 
9.2 

10.3 10.6
11.2

10.2
11.0

2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25

Hospital
services

Gross Revenue
R$ million

247 243 
221 222 217 

2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25

16.3 

18.8 

8.9 8.7 

10.3 10.6

1H24 1H25

Individual   
Consolidated
Corporate

/ Financial Performance
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administrative expenses directly related to medical services 

began to be reclassified as medical costs

Medical Costs
and Cash MLR

SUS Provisions

R$137.2 million related to 

retroactive collections (GRUs) from NDI Saúde for 

previous periods

an 

extraordinary provision of R$64.9 million

R$ million 2Q25 1Q25
Var. % 

2Q25/1Q25 2Q24
Var. % 

2Q25/2Q24 1H25 1H24
Var. % 

1H25/1H24

IBNR 1.3 24.0 -94.4% (37.7) n/a 25.4 (36.7) n/a

SUS Reimbursement 297.8 71.8 315.0% 58.1 412.4% 369.6 110.5 234.6%

Depreciation and Amortization 134.0 136.2 -1.6% 112.8 18.7% 270.2 233.5 15.7%

Cash Medical Losses 5,672.1 5,387.6 5.3% 5,255.5 7.9% 11,059.7 10,254.0 7.9%

Cash MLR 73.9% 71.8% 2.1pp 73.5% 0.4pp 72.9% 72.5% 0.4pp

TOTAL MEDICAL COSTS 6,105.3 5,619.6 8.6% 5,388.8 13.3% 11,724.9 10,561.3 11.0%

/ Financial Performance
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71.8%, 0.7 pp better than the 

same period last year

reduction 

in dengue cases compared to 2024 medical 

costs were pressured by the early onset of respiratory 

diseases

a longer period of viral infections 

opening of new proprietary 

units

increase in the volume of consultations, exams, and 

hospitalizations

better performance than 

the implied seasonality 

Verticalization HMO

Per capita Utilization
LTM, 1Q24=base 100

2.3% 3.2%
4.0%

5.7%

7.6%

0.0%

2.8%

5.7%

7.2% 8.0%
8.2%

0.2% -0.2% -0.4%

1.5%
2.3%

1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25

78.7% 78.7% 78.9% 78.2% 78.0%

81.6%
79.6% 79.6%

79.4%

81.2%

70.9%
69.3%

70.2%
71.2% 71.9%

2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25

Cash MLR
R$ million; % NOR

5,038 5,164 5,074 5,071 5,364

+75

+85
+218

+249 +229 +242

+224

70.5%
70.4%

67.9% 67.6%

69.9%

73.5% 73.8%
71.0% 71.8%

73.9%

50.0%

55.0%

60.0%

65.0%

70.0%

75.0%

 4,000.0

 4,500.0

 5,000.0

 5,500.0

 6,000.0

 6,500.0

2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25

9,789 10,435

+159
+465

+465

69.2%
68.8%

72.5% 72.9%

50.0%

55.0%

60.0%

65.0%

70.0%

75.0%

 8,000.0

 8,500.0

 9,000.0

 9,500.0

 10,000.0

 10,500.0

 11,000.0

 11,500.0

 12,000.0

 12,500.0

 13,000.0

1H24 1H25

5.146 

5.448 

5.038 

5.388 

5.672 

2T24

1T25

2T25

Daily hospitalizations
Exams
Consultations

Daily hospitalizations
Exams
Consultations

/ Financial Performance
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507 516 564 567 574 

409 568 1,041 445 426 

(75) (85)(218)

(249)

(229)

(242) (224)

12.8%
14.8%

21.5%

13.5% 13.0%

15.9%

18.2%

24.6%

17.7%
17.0%

2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25

Administrative
Cash & Selling

administrative expenses directly related to care services 

began to be reclassified as medical costs

Despesas 
Administrativas

Administrative
Selling

R$ million; %NOR

1,07
1 1,141 

786 871 

(159)(465)

(465)

13.1% 13.3%

16.4%
17.4%

1H24 1H25

5.146 

5.448 

5.038 

5.388 

5.672 

2T24

1T25

2T25

R$ million 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25
Var. R$ 

2Q25/1Q25

Personnel 156.4 149.8 166.9 152.4 130.1 (22.3)

Third Party Services 95.2 111.4 135.1 103.2 120.7 17.5

Occupation and Utilities 45.0 50.4 68.8 49.8 48.2 (1.6)

Contingencies & Taxes 141.6 291.5 635.0 164.5 187.9 23.4

Other (revenue)/expenses (28.9) (35.5) 35.6 (24.6) (61.3) (36.7)

CASH G&A 409.2 567.6 1,041.4 445.3 425.6 (19.7)

%NOR 5.7% 7.7% 13.9% 5.9% 5.5% -0.4pp

/ Financial Performance
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➔

a reversal of R$25.8 million

Clinipam gain of R$22.0 million 

seller of 

Greenline

➔

reversal of R$24.7 million 

➔

additional R$30.6 million 

fines

➔ R$17.5 million in Third-Party Services

Expenses for Compensation, 
Costs, and Contingencies 
Breakdown
R$ million

220

135

+56

+110

+55 (85)

Labor and
Tax

Write-offs Civil
Provision

Subtotal Reclass. to
Medical cost

2Q25
Contingencies

/ Financial Performance
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➔

➔

➔

➔

Selling Expenses

/ Financial Performance

R$ million 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25
Var. R$ 

2Q25/1Q25

Commission  314.3 333.7 324.6 313.7 295.6 (18.1)

Provision for credit losses 104.5 111.0 111.9 142.2 129.5 (12.7)

Marketing & Advertise  21.0 9.4 31.4 14.1 42.4 28.3

Personnel 54.4 48.3 61.0 74.7 67.8 (6.9)

Other expenses 13.0 13.7 35.4 22.2 38.4 16.2

SELLING EXPENSES 507.3 516.1 564.3 566.9 573.8 6.9

%NOR 7.1% 7.0% 7.6% 7.6% 7.5% -0.1pp
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Adjusted
EBITDA

Adjusted
Net Income

R$ million; %NOR

R$ million; %NOR

958 763 1,063 1,004 703

(202)

13.4%

10.4%

14.2% 13.4%

9.2%

11.8%

-3.0%

-1.0%

1.0%

3.0%

5.0%

7.0%

9.0%

11.0%

13.0%

15.0%

 -

 200.0

 400.0

 600.0

 800.0

 1,000.0

 1,200.0

 1,400.0

 1,600.0

2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25

1,957 1,707

(202)

13.8%

11.3%

12.6%

-2.0%

0.0%

2.0%

4.0%

6.0%

8.0%

10.0%

12.0%

14.0%

 1,000.0

 1,200.0

 1,400.0

 1,600.0

 1,800.0

 2,000.0

 2,200.0

 2,400.0

1H24 1H25

490 325 515 416 149

(150)

6.9%

4.4%

6.9%
5.6%

1.9%

3.9%

-4.0%

-2.0%

0.0%

2.0%

4.0%

6.0%

8.0%

 -

 100.0

 200.0

 300.0

 400.0

 500.0

 600.0

 700.0

2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25

985 565

(150)

7.0%

3.7%

4.7%

-5.0%

-3.0%

-1.0%

1.0%

3.0%

5.0%

7.0%

 -

 200.0

 400.0

 600.0

 800.0

 1,000.0

 1,200.0

1H24 1H25

5.146 

5.448 

5.038 

5.388 

5.672 

2T24

1T25

2T25

1.909 905

716
282

/ Financial Performance

R$ million 2Q25 1Q25
Var. % 

2Q25/1Q25 2Q24
Var. % 

2Q25/2Q24 1H25 1H24
Var. % 

1H25/1H24

Net Income (Losses) (205.8) 54.3 n/a 90.5 n/a (151.5) 173.8 n/a

(+) Long term Incentive Plan 
(LTIP) and SOP

12.7 16.3 -22.1% 30.5 -58.2% 29.1 72.3 -59.8%

(+) Intangible Amortization 342.0 345.7 -1.1% 369.3 -7.4% 687.8 738.7 -6.9%

Adjusted Net Income 148.9 416.4 -64.2% 490.3 -69.6% 565.3 984.9 -42.6%

(+) Income tax and social 
contribution

(60.3) 67.4 n/a 58.9 n/a 7.2 133.0 -94.6%

(+) Financial result 417.2 311.4 34.0% 231.4 80.3% 728.6 487.6 49.4%

(+) Depreciation and Amortization 197.4 208.6 -5.4% 177.3 11.3% 406.0 351.8 15.4%

ADJUSTED EBITDA 703.3 1,003.9 -29.9% 957.9 -26.6% 1,707.2 1,957.2 -12.8%

%NOR 9.2% 13.4% -4.2pp 13.4% -4.2pp 11.3% 13.8% -2.6pp
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Financial 
Result

increase in the average cash applied 

➔ R$76.5 million in Other Monetary Adjustments, 

➔

➔

/ Financial Performance

R$ million 2Q25 1Q25
Var. % 

2Q25/1Q25 2Q24
Var. % 

2Q25/2Q24 1H25 1H24
Var. % 

1H25/1H24

Income from investments 301.5 277.4 8.7% 200.2 50.6% 578.9 386.5 49.8%

Late payments penalties 31.9 31.9 0.2% 28.9 10.5% 63.8 58.1 9.9%

Other financial revenues 3.9 6.6 -40.4% 3.5 11.8% 10.5 10.1 3.4%

Financial Revenues 337.3 315.8 6.8% 232.6 45.0% 653.2 454.7 43.6%

Interest on debentures and loans1 (464.7) (429.6) 8.2% (327.9) 41.7% (894.4) (653.5) 36.9%

Interest on leases (90.9) (91.0) -0.1% (79.5) 14.4% (181.9) (160.0) 13.7%

Indexation charges - SUS2 (51.1) (17.8) 186.7% (6.8) 652.2% (68.9) (20.3) 239.3%

Indexation charges - Other2 (108.0) (31.4) 243.4% (33.5) 222.5% (139.4) (70.9) 96.5%

Bank expenses (8.7) (8.3) 4.2% (8.1) 6.7% (17.0) (16.5) 2.8%

Charges on Interest on Equity Received (14.8) (36.3) -59.2% 0.0 n/a (51.1) 0.0 n/a

Other finance expenses (16.4) (12.7) 28.8% (8.3) 97.2% (29.1) (21.2) 37.3%

Financial Expenses (754.5) (627.3) 20.3% (464.0) 62.6% (1,381.8) (942.3) 46.6%

NET FINANCIAL RESULT (417.2) (311.4) 34.0% (231.4) 80.3% (728.6) (487.6) 49.4%
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➔

➔

➔ (+)R$130.1 million in tax amortization

➔ (+) R$54.5 million due to the payment of interest on equity 

➔ (+) R$15.8 million in tax loss consumption.

(44)

(123)

(30)

(92)
+130

+54 +16

Tax rate
34%

Permanent
differences

Temporary
differences

Goodwill & value
added

amortization

Interest on
equity

Decrease in tax
loss

2Q25
Current Tax

361 

2Q25 Operating
EBIT

Income
Taxes

In 2T25, the operating 

entities reported Current 

Income Tax and Social 

Contribution of R$44.1 

million, mainly resulting from 

the gradual recovery of 

operational performance. 

The highlights are:

R$ million; %EBT

Current tax
Operating
R$ million

Current
Deferred
Final

●%EBT
R$ million Operational Controlling Consolidated

IR and CS current (44.1) - (44.1)

IR and CS expenses (54.4) 158.7 104.3

(85) (90)

164 

(56) (44)

26 

110 

(461)

(11)

104 

(59)

20 

(297)

(67)

60 

-39.4%
-22.3%

-63.9% -55.4%
-22.6%

-500.0%

-400.0%

-300.0%

-200.0%

-100.0%

0.0%

 (600 .0)

 (400 .0)

 (200 .0)

 -

 200.0

 400.0

2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25

(194)

(100)

61 
93 

(133)

(7)

-43.3%

5.0%

-500.0%

-400.0%

-300.0%

-200.0%

-100.0%

0.0%

 (300 .0)

 (200 .0)

 (100 .0)

 -

 100.0

 200.0

 300.0

 400.0

 500.0

1H24 1H25

/ Financial Performance



21

Earnings Release 2Q25

(104)

+159

+92 (130)

(16)

Deferred tax assets
Parenty company

Temporary
Differences

Goodwill & value
added

amortization

Increase in
Tax Loss

Deferred tax

Cash
Flow

.

Deferred Tax
Consolidated
R$ million

. 

These amounts will be used after the incorporation of the legal entities.

Free Cash Flow
R$ million

Free Cash Flow was positive at R$570.3 million, and the Operating Cash 

Generation was R$872.0 million, representing 86.4% of the Adjusted 

EBITDA for 1Q25

703

507

302

+87

(133)

(47) (103)

(7) (197)

Adj. EBITDA
2Q25

Leases Net Civil
Prov. And Dep.

SUS
Provisions

Other Cash
Generation

Income Taxes CapEx 2Q25 FCF

72.0%

➔ R$6.9 million in IR and CS payments

/ Financial Performance
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(209)

+1,494

+301

(2,004)

Debt Service New Issuance Financial Income 2Q25 Financial
Activities

(207)

(50)

(157)

NDI 2014 Amortization of
Retained

Installments

2Q25 M&A
Activities

➔

➔ R$157.1 million in payments for the retained installments of acquisitions 

such as 

➔

early redemption of the 1st series of the 2nd debenture 

issuance, with a principal amount of R$1,250.0 million

➔

➔

➔

➔

➔

➔ (+)R$87.1 million in SUS Provisions

➔

➔

Free Cash Flow

Among the main cash uses, the 
highlights are:

M&A Activities

M&A activities consumed 
R$207.5 million, mainly 
explained by the 
disbursements of:

Financial Activities

Financial Activities of 2Q25 consumed 
R$208.9 million, positively explained 
by:

/ Financial Performance
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4,371

4,165

4,017
+50 +456

(302)

(301)

(51)

1.07x

0.98x 1.00x

2Q24
Net Debt

1Q25
Net Debt

2Q25 FCF M&A
NDI 2014

Income from
financial
invest.

Interest and ATM
provision

Contractual
obligations

payable

2Q25
Net Debt

Net
Debt

1.00x EBITDA – 

contractual covenant

Net Debt / LTM EBITDA
calculation
according to the
contractual covenants:

R$ million; 
ND/EBITDA LTM

R$ million 2Q25 1Q25 Var. R$ Var. % 2Q24 Var. R$ Var. %

(+) Loans,  financing and debentures 13,074.8 13,144.4 (69.6) -0.5% 11,761.3 1,313.5 11.2%

(+) Installments retained 
from acquired comp

576.8 769.4 (192.6) -25.0% 851.9 (275.1) -32.3%

(+) Derivative financial instruments 202.2 201.7 0.4 0.2% 102.7 99.4 96.8%

Gross Debt 13,853.8 14,115.6 (261.8) -1.9% 12,716.0 1,137.8 8.9%

(-) Cash and cash equivalents 
and Investments

(9,836.6) (9,950.9) 114.2 -1.1% (8,345.0) (1,491.7) 17.9%

Net Debt 4,017.2 4,164.7 (147.5) -3.5% 4,371.0 (353.9) -8.1%

EBITDA LTM 1 4,026.9 4,256.7 (229.7) -5.4% 4,081.8 (54.9) -1.3%

Net Debt / EBITDA LTM 1.00x 0.98x 0.02x 2.0% 1.07x -0.07x -6.8%

/ Financial Performance
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2,531 

7,305

9,837

2Q25 Cash

Guarantor
Assets

Free
Cash

808

195

1,003

571

1,254

1,677

2,419

1,898 1,849

2,607

2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 ≥2032

3Q Principal and
interest

4Q Principal

Debt

stable

weighted average cost of debt of CDI + 1.31% per year

and a duration of 3.5 years.

Cash Position
R$ million

Debt Amortization Schedule
R$ million

/ Financial Performance
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Regulatory Requirements

(1) Represents the sum of the individual operators' Outstanding claims reserve before consolidations and elimination

Technical Provisions

R$ million
Jul'25 

Proforma 1Q25
Var. % 

2Q25/1Q25 2Q24
Var. % 

2Q25/2Q24

Required Technical Provisions (2,681.4) (2,582.9) (98.5) (3,131.4) 450.0

(-) SUS Provisions (net of judicial deposits) (570.6) (495.9) (74.6) (1,130.8) 560.3

(-) IBNR Provision (977.4) (975.7) (1.6) (953.6) (23.8)

(-) Outstanding claims reserve1 (1 ,130.0) (1,107.9) (22.1) (1,044.0) (86.0)

(-) Reserve for benefit granted (3.5) (3.3) (0.2) (3.0) (0.5)

Assets 9,986.7 10,100.9 (114.2) 8,611.1 1,375.5

(+) Cash and financial investments 9,836.6 9,950.9 (114.2) 8,345.0 1,491.7

(+) Real estate pledged 150.0 150.0 0.0 266.2 (116.2)

FREE CASH 7,305.2 7,518.0 (212.8) 5,479.7 1,825.5
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Regulatory Requirements

(1) The current CBR surplus, which is the sum of each operator's individual surpluses, does not represent the total if all 
operators had been consolidated into a single legal entity.

4,996 4,985

+420

(48)

(383)

RC Surplus
1Q25

Risk Based
Capital

Operators Net
 Profit

Other
adjustments

RC Surplus
Jul'25 Proforma

Regulatory Capital

In December 2024, we informed the market of our

adherence to an agreement entered into with ANS

regarding historical amounts related to ReSUS and

fines. Last month, we made the GRU payment for

Hapvida Assistência Médica related to this agreement,

fully settling the matter involving this operator. The

amount paid was R$92 million, lower than the R$168

million provisioned for Hapvida in December 2024.
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Income Statement

Some percentages and other values included in this document have been rounded for presentation purposes, and therefore, may 
show differences compared to the tables and notes of the quarterly information. 
Additionally, for the same reason, total values may not reflect the arithmetic sum of the preceding values.

R$ million 2Q25 1Q25
Var. % 

2Q25/1Q25 2Q24
Var. % 

2Q25/2Q24 1H25 1H24
Var. % 

1H25/1H24

Net Revenue 7,674.0 7,499.5 2.3% 7,150.4 7.3% 15,173.5 14,141.8 7.3%

Revenues from gross payments 7,754.2 7,612.0 1.9% 7,198.3 7.7% 15,366.2 14,276.5 7.6%

Revenue from other activities 217.0 222.4 -2.4% 246.8 -12.1% 439.4 465.3 -5.6%

Deductions (297.3) (334.8) -11.2% (294.7) 0.9% (632.1) (599.9) 5.4%

Total Cost (6,105.3) (5,619.6) 8.6% (5,388.8) 13.3% (11,724.9) (10,561.3) 11.0%

Change in IBNR (1.3) (24.0) -94.4% 37.7 n/a (25.4) 36.7 n/a

Change in SUS reimbursement provision (297.8) (71.8) 315.0% (58.1) 412.4% (369.6) (110.5) 234.6%

Depreciation and amortization (134.0) (136.2) -1.6% (112.8) 18.7% (270.2) (233.5) 15.7%

Cash Medical Losses (5,672.1) (5,387.6) 5.3% (5,255.5) 7.9% (11,059.7) (10,254.0) 7.9%

Cash MLR -73.9% -71.8% -2.1pp -73.5% -0.4pp -72.9% -72.5% -0.4pp

Gross profit 1,568.7 1,879.9 -16.6% 1,761.6 -11.0% 3,448.6 3,580.6 -3.7%

Gross margin 20.4% 25.1% -4.6pp 24.6% -4.2pp 22.7% 25.3% -2.6pp

Sales expenses (573.8) (566.9) 1.2% (507.3) 13.1% (1,140.6) (1 ,070.7) 6.5%

Comissions expenses (295.6) (313.7) -5.8% (314.3) -5.9% (609.3) (630.1) -3.3%

Provision for credit losses (129.5) (142.2) -9.0% (104.5) 23.8% (271.7) (275.2) -1.3%

Advertise expenses (42.4) (14.1) 200.1% (21.0) 101.6% (56.5) (31.4) 80.2%

Personnel (67.8) (74.7) -9.2% (54.4) 24.6% (142.5) (109.9) 29.7%

Other sales expenses (38.4) (22.2) 73.5% (13.0) 194.8% (60.6) (24.1) 151.2%

Administrative expenses (910.3) (907.0) 0.4% (900.0) 1.1% (1,817.3) (1 ,755.1) 3.5%

Personnel (130.1) (152.4) -14.6% (156.4) -16.8% (282.4) (286.7) -1.5%

Third party services (120.7) (103.2) 17.0% (95.2) 26.8% (223.9) (204.8) 9.3%

Occupation and utilities (48.2) (49.8) -3.3% (45.0) 7.2% (98.0) (79.8) 22.8%

Depreciation and amortization (405.4) (418.2) -3.0% (433.8) -6.5% (823.6) (857.0) -3.9%

Taxes (52.4) (21.8) 140.7% (11.3) 362.8% (74.2) (22.6) 228.2%

Provisions for civil,  labor and tax risk (135.5) (142.8) -5.1% (130.2) 4.0% (278.2) (223.6) 24.4%

Stock Grant and Stock Option Plan (12.7) (16.3) -22.1% (30.5) -58.2% (29.1) (72.3) -59.8%

Miscellaneous expenses (5.2) (2.6) 97.9% 2.3 n/a (7.8) (8.2) -4.4%

Other expenses/operational revenues 66.5 27.2 144.5% 26.6 150.2% 93.7 39.7 135.9%

Operational income 151.1 433.2 -65.1% 380.8 -60.3% 584.3 794.4 -26.5%

Financial revenues 357.6 431.6 -17.1% 291.2 22.8% 789.1 566.8 39.2%

Financial expenses (774.8) (743.0) 4.3% (522.6) 48.3% (1,517.8) (1 ,054.4) 43.9%

EBT (266.1) 121.7 n/a 149.4 n/a (144.4) 306.8 n/a

IR and CSLL current (44.1) (56.3) -21.7% (84.5) -47.8% (100.4) (193.5) -48.1%

IR and CSLL expenses 104.3 (11.1) n/a 25.6 307.8% 93.2 60.6 53.9%

Net income (205.8) 54.3 n/a 90.5 n/a (151.5) 173.8 n/a

Net margin -2.7% 0.7% -3.4pp 1.3% -3.9pp -1.0% 1.2% -2.2pp

Net income (205.8) 54.3 n/a 90.5 n/a (151.5) 173.8 n/a

(+) Long term incentive Plan (LTIP) 12.7 16.3 -22.1% 30.5 -58.2% 29.1 72.3 -59.8%

(+) Intagible amortization 342.0 345.7 -1.1% 369.3 -7.4% 687.8 738.7 -6.9%

(+) Non-recurring expenses 0.0 0.0 n/a 0.0 n/a 0.0 0.0 n/a

Adjusted Net Income 148.9 416.4 -64.2% 490.3 -69.6% 565.3 984.9 -42.6%

Margin 1.9% 5.6% -3.6pp 6.9% -4.9pp 3.7% 7.0% -3.2pp

(+) Income tax and social contribution (60.3) 67.4 n/a 58.9 n/a 7.2 133.0 -94.6%

(+) Financial Results 417.2 311.4 34.0% 231.4 80.3% 728.6 487.6 49.4%

(+) Depreciation and Amortization 197.4 208.6 -5.4% 177.3 11.3% 406.0 351.8 15.4%

Adjusted EBITDA 703.3 1,003.9 -29.9% 957.9 -26.6% 1,707.2 1,957.2 -12.8%

Margin 9.2% 13.4% -4.2pp 13.4% -4.2pp 11.3% 13.8% -2.6pp
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Balance Sheet

Some percentages and other values included in this document have been rounded for presentation purposes, and therefore, may show 
differences compared to the tables and notes of the quarterly information. 
Additionally, for the same reason, total values may not reflect the arithmetic sum of the preceding values.

R$ million 06/30/2025 12/31/2024 Var. R$ Var. R$

Assets 76,306.2 75,475.2 831.0 1.1%

Current assets 13,911.1 12,514.1 1 ,396.9 11.2%

▸Cash and cash equivalents 610.2 596.8 13.5 2.3%

▸Short-term investments 8,931.6 8,177.6 754.0 9.2%

▸Trade receivables 1,884.9 1,676.3 208.6 12.4%

▸Inventory 418.3 366.4 51.8 14.1%

▸Recoverable tax 1,185.0 1,002.4 182.6 18.2%

▸Other assets 497.5 334.1 163.4 48.9%

▸Deferred commission 383.6 360.5 23.1 6.4%

Non-current assets 62,395.1 62,961.0 (565.9) -0.9%

▸Long-term investments 294.8 480.6 (185.8) -38.7%

▸Deferred taxes 3,910.2 3,614.3 295.9 8.2%

▸Judicial deposits 1,528.5 1,211.9 316.6 26.1%

▸Deferred commission 647.5 625.6 21.9 3.5%

▸Other credits with related parties 3.3 3.2 0.0 0.2%

▸Derivative financial instruments 0.0 12.6 (12.6) -100.0%

▸Other assets 81.5 96.0 (14.5) -15.1%

▸Investments 6.0 5.8 0.2 2.7%

▸Property, plant and equipment 7,019.8 7,388.8 (369.0) -5.0%

▸Intangible assets 48,903.5 49,522.2 (618.7) -1.2%

Liabilities and shareholders' equity 76,306.2 75,475.2 831.0 1.1%

Current liabilities 7,508.8 7,163.0 345.8 4.8%

▸Lending and Financing 1,013.9 950.8 63.1 6.6%

▸Trade payables 293.4 294.4 (1.0) -0.3%

▸Technical provisions for health care operations 3,676.8 3,319.2 357.7 10.8%

▸Health care payables 54.1 99.6 (45.5) -45.7%

▸Payroll obligations 935.4 832.8 102.6 12.3%

▸Taxes and contributions payable 459.9 506.6 (46.7) -9.2%

▸Income and social contribution taxes 130.7 30.3 100.4 331.3%

▸Dividends and interest on shareholders’ equity payable 0.6 0.6 (0.0) -1.2%

▸Leases payable 548.2 522.7 25.5 4.9%

▸Derivative financial instruments 183.6 201.2 (17.6) -8.7%

▸Related party payables 4.0 4.0 (0.0) -0.9%

▸Other accounts payable 208.1 400.7 (192.6) -48.1%

Non-current liabilities 20,177.2 19,585.0 592.2 3.0%

▸Lending and Financing 12,060.9 11,803.8 257.0 2.2%

▸Taxes and contributions payable 105.9 124.0 (18.1) -14.6%

▸Technical reserves for health care operations 417.2 42.5 374.7 881.3%

▸Leases payable 3,014.7 3,242.3 (227.6) -7.0%

▸Deferred income tax and social contribution 1,929.5 1,721.0 208.5 12.1%

▸Provision for tax, civil and labor risks 1,575.5 1,418.6 156.9 11.1%

▸Derivative financial instruments 18.5 0.0 18.5 n/a

▸Other accounts payable 1,055.0 1,232.8 (177.8) -14.4%

Shareholders' equity 48,620.2 48,727.2 (107.0) -0.2%

▸Capital 38,866.2 38,866.2 0.0 0.0%

▸Treasury shares (585.1) (623.2) 38.1 -6.1%

▸Legal reserve 201.5 201.5 0.0 0.0%

▸Capital reserve 9,853.9 9,875.0 (21.2) -0.2%

▸Profit reserves 590.2 590.3 (0.1) 0.0%

▸Other comprehensive income (156.9) (184.3) 27.4 -14.9%

▸Accumulated loss (151.3) 0.0 (151.3) n/a

Equity attributable to controlling shareholders 48,618.4 48,725.5 (107.1) -0.2%

Non-controlling interest 1.8 1.7 0.0 2.1%
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Cash Flow Statement

Some percentages and other values included in this document have been rounded for presentation purposes, and therefore, may 
show differences compared to the tables and notes of the quarterly information. 
Additionally, for the same reason, total values may not reflect the arithmetic sum of the preceding values.

R$ million 2Q25 2Q24 1H25 1H24
Net income (205.8) 90.4 (151.6) 173.8
Adjustments to reconcile net income with cash 1,536.9 1,180.2 2,948.8 2,508.8
▸Depreciation and amortization 473.2 488.0 960.8 974.9
▸Amortization of usage rights 66.2 58.6 133.0 115.6
▸Write-off of added value of fixed assets 0.0 0.0 0.0 0.0
▸Sale & Leaseback 0.0 0.0 0.0 0.0
▸Provision/(Reversal) of expected disallowance 15.5 0.0 15.5 0.0
▸Technical provisions for health care operations 371.4 (37.9) 394.9 (37.2)
▸Provision for losses on receivables 129.5 104.5 271.7 275.2
▸Write-off of property, plant and equipment 0.1 0.8 0.2 7.9
▸Write-off of intangible assets 2.0 0.0 2.0 4.3
▸Provision for loss of advances to suppliers 0.1 0.0 5.2 0.0
▸Appropriation of retention premium 4.2 2.4 8.4 0.0
▸Remeasurements of right of use/rents payable (1.0) 0.0 (5.3) 0.0
▸Provision for tax, civil and labor risks 73.5 132.9 206.3 201.1
▸Income from financial investments (301.5) (200.2) (578.9) (386.5)
▸Adjusted market value of Short-term investments 0.0 0.0 0.0 0.2
▸Earning on derivative financial instruments 31.4 (20.4) 49.7 (27.4)
▸Interest and monetary restatement of leases 90.9 79.5 181.9 160.0
▸Interest and financial charges on loans and financing 452.8 328.7 888.1 662.6
▸Monetary restatement of provision to provision for tax, civil and labor risks 45.5 0.0 93.8 0.0
▸SUS restatement updates 51.1 (13.5) 68.9 0.0
▸Monetary restatement of contractual obligations 15.1 (24.3) 38.4 0.0
▸Net effect of indemnity assets (25.8) 0.0 (25.8) 0.0
▸Exchange rate (13.3) 34.1 (32.8) 34.1
▸Long term incentive plan 12.7 30.5 29.1 72.3
▸Change in contingent liability fair value 0.0 0.0 0.0 0.0
▸Others 0.0 0.0 0.0 0.0
▸Tax income and social contribution 44.1 84.5 100.4 193.5
▸Deferred taxes (104.3) (25.6) (93.2) (60.6)
▸Amortization of deferred commission 103.3 157.4 236.3 318.7

(Increase) decrease in asset accounts: (319.6) (659.7) (899.0) (1 ,187.2)
▸Accounts receivable (225.0) (129.2) (495.8) (433.0)
▸Inventory (32.9) (71.6) (51.8) (85.3)
▸Taxes recoverable 231.6 (30.1) 200.9 (27.9)
▸Judicial deposits (183.4) (195.1) (316.6) (354.0)
▸Other assets 33.3 (66.4) 45.7 3.5
▸Deferred Sales Expense (143.3) (167.4) (281.3) (290.4)

Increase (decrease) in liability accounts: (362.5) (94.8) (364.2) (60.5)
▸Technical provisions for health care operations (18.1) 55.2 268.5 237.4
▸Debts of health care operations (2.0) 9.2 (45.5) 10.9
▸Social obligations 109.4 172.0 176.2 215.7
▸Suppliers 42.7 (9.5) 80.1 (20.7)
▸Taxes and contributions payable (369.1) (55.4) (453.1) (81.0)
▸Other accounts payable (22.0) (145.6) (136.8) (158.5)
▸Income tax and social contribution paid (6.9) (46.7) (111.5) (140.6)
▸Provision for tax, civil and labor risks (96.5) (74.0) (142.2) (123.8)

Net cash provided (used) by continued operating activities 649.0 516.1 1 ,534.0 1,434.9
▸Net cash flow used in discontinued operating activities (9.6) 0.0 (9.6) 5.6

Net cash provided (used) by operating activities 639.4 516.1 1 ,524.4 1,440.5
Cash flow from investing activities 301.3 (964.2) (424.6) (1 ,376.8)
▸Payments to related parties (0.0) (0.1) (0.0) 0.2
▸Acquisition of property, plant and equipment (130.9) (46.4) (232.7) (87.4)
▸Acquisition of intangibles (66.6) (138.7) (163.4) (202.5)
▸Acquisition/sale of investments 0.0 0.0 0.0 0.0
▸Balances attributed to the acquisition of investees 0.0 0.0 0.0 0.0
▸Resources received from Sale & Leaseback operations 0.0 0.0 0.0 0.0
▸Financial investments 515.1 (779.1) (12.2) (1 ,057.9)
▸Net cash flow used in discontinued investing activities (16.2) 0.0 (16.2) (29.2)

Cash flow from financing activities (800.3) 41.2 (1 ,061.1) (1 ,059.3)
▸Issuance of Debentures 1,500.0 1,000.0 1,500.0 1,000.0
▸Obtaining loans 0.0 0.0 0.0 0.0
▸Receipt of derivative financial instruments (0.7) 0.0 (8.8) (17.1)
▸Payment / Acquisition of loans and financing (1,250.0) 0.0 (1,250.0) (750.0)
▸Payment / Acquisition Interest of loans and financing (753.2) (517.8) (778.9) (697.3)
▸Transaction costs related to funding (6.0) (5.9) (6.3) (5.9)
▸Payment/ Acquisition of subsidiaries (157.1) (306.5) (225.7) (308.2)
▸Payment of dividends and interest on own capital 0.0 0.0 0.0 0.0
▸Principal payments - Leases (133.5) (122.1) (265.9) (242.2)
▸Resources received from Follow-on 0.0 0.0 0.0 0.0
▸Expenses with issue of shares 0.0 0.0 0.0 0.0
▸Stock buybacks/ Repurchase of own shares (0.5) 0.0 (0.8) (20.7)
▸Stock-based compensation plan payment - Stock grant 0.0 (6.5) (25.4) (26.5)
▸Net cash flow used in discontinued financing activities 0.7 0.0 0.7 8.7

Change in cash and cash equivalents 140.4 (406.9) 38.6 (995.6)

▸Cash and cash equivalents at the beginning of the period 495.0 826.6 1,091.8 2,256.7

▸Cash and cash equivalents at the end of the period 610.2 419.7 1,105.2 1,246.3

▸Change in cash and cash equivalents of discontinued operations (25.2) 0.0 (25.2) (14.9)
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