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Aos Acionistas e Administradores
Cetip S.A. - Mercados Organizados

Dados da firma de auditoria

PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, sociedade de profissionais estabelecida na capital do
Estado de Sdo Paulo, na Avenida Francisco Matarazzo, n°. 1.400, do 99, 109, 13°, 14°, 159, 16° e 17° andares,
Torre Torino, Agua Branca, inscrita no Cadastro Nacional de Pessoa Juridica do Ministério da Fazenda sob
0 no. 61.562.112/0001-20, registrada originariamente no Conselho Regional de Contabilidade do Estado de
Sdo Paulo sob o n°. 25P000160/0-5, com seu Contrato Social de constituigdo registrado no 4°. Cartério de
Registro de Titulos e Documentos e Civil de Pessoa Juridica, de Sdo Paulo - SP, em 17 de setembro de 1956
e alteracdes posteriores registradas no 2°. Cartério de Registro de Titulos e Documentos e Civil de Pessoa
Juridica de Sdo Paulo - SP, estando a tltima delas, datada de 8 de fevereiro de 2017, registrada no mesmo
20 Cartério de Registro de Titulos e Documentos e Civil de Pessoas Juridicas de Sdo Paulo — SP sob o
microfilme n° 139.087, em 15 de fevereiro de 2017, representada pelo seu sécio infra-assinado, Sr. Luiz
Antonio Fossa, brasileiro, casado, contador, portador da Cédula de Identidade RG n°. 16.120.226, inscrito
no CPF sob o n°. 052.348.068-71 e no Conselho Regional de Contabilidade do Estado de Sdo Paulo sob o
n°. 1SP196161/0-8, residente e domiciliado na Capital do Estado de Sdo Paulo e com escritorio no mesmo
endereco da representada, nomeada perita pela Administracdo da Cetip S.A. - Mercados Organizados para
proceder a avaliacio do patriménio liquido contébil da Cetip S.A. - Mercados Organizados (“CETIP”) em 31
de dezembro de 2016, resumido no Anexo I, de acordo com as praticas contébeis adotadas no Brasil,
apresenta a seguir o resultado de seus trabalhos.

Objetivo da avaliacao

A avaliacdo do patriménio liquido contabil em 31 de dezembro de 2016 da CETIP tem por objetivo a
incorporacgéo da CETIP pela Companhia BM&FBOVESPA.

Responsabilidade da Administracéo sobre as informacdes contabeis
A Administracdo da CETIP é responsével pela escrituracao dos livros e preparacio de informagdes contébeis

de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, assim como pelos controles internos relevantes que
ela determinou como necessarios para permitir a elaboracdo de tais informagOes contébeis livres de
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distor¢éio relevante, independentemente se causada por fraude ou erro. O resumo das principais praticas
contébeis adotadas pela CETIP esta descrito no Anexo II do laudo de avaliacio.

Alcance dos trabalhos e responsabilidade dos auditores independentes

4 Nossa responsabilidade é a de expressar uma conclusdo sobre o valor contébil do patriménio liquido da
CETIP em 31 de dezembro de 2016, com base nos trabalhos conduzidos de acordo com o Comunicado
Técnico 03/2014 (R1), emitido pelo IBRACON - Instituto dos Auditores Independentes do Brasil e aprovado
pelo Conselho Federal de Contabilidade por meio do CTA 20/2014 (R1), que prevé a aplicagio de
procedimentos de exame de auditoria no balanco patrimonial. Assim, efetuamos o exame do referido
balanco patrimonial da CETIP de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria, que
requerem o cumprimento de exigéncias éticas pelo auditor e que a auditoria seja planejada e executada com
o objetivo de obter seguranca razoavel de que o patriménio liquido contabil apurado para a elaboragéo de
nosso laudo de avaliacio est4 livre de distor¢ao relevante.

5 Uma auditoria envolve a execucéo de procedimentos selecionados para obtencéo de evidéncia a respeito dos
valores contabilizados. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a
avaliacdo dos riscos de distor¢do relevante no patriménio liquido, independentemente se causada por fraude
ou erro. Nessa avaliacdo de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboracao do
balanco patrimonial da CETIP para planejar os procedimentos de auditoria que sdo apropriados nas
circunstancias, mas ndo para fins de expressar uma opinido sobre a efetividade desses controles internos da
CETIP. Uma auditoria inclui também, a avaliacdo da adequagdo das politicas contabeis utilizadas e a
razoabilidade das estimativas contébeis feitas pela Administracdo. Acreditamos que a evidéncia de auditoria
obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa conclusao.

Conclusao

6 Com base nos trabalhos efetuados, concluimos que o valor de R$ 1.834.541.360,74 (um bilhdo, oitocentos e
trinta e quatro milhdes, quinhentos e quarenta e um mil, trezentos e sessenta reais e setenta e quatro
centavos), conforme balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2016, constante nos registros contébeis e
resumido no Anexo I, representa, em todos os aspectos relevantes, o patrimonio liquido contébil da Cetip
S.A. - Mercados Organizados, avaliado de acordo com as praticas contébeis adotadas no Brasil.

Rio de Janeiro, 12 de maio de 2017

Vol

Auditores Independentes
CRC 2SP000160/0-5 “F” RJ




Anexo I ao laudo de avaliaciao do patrimonio liquido
contabil apurado por meio dos livros contabeis
em 31 de dezembro de 2016
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Balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2016, em R$

Ativo

Circulante
Caixa e equivalentes de caixa
AplicacGes financeiras - livres e vinculadas
Instrumentos financeiros derivativos
Contas a receber
Impostos e contribui¢des a compensar
Despesas antecipadas
Outros créditos

Naio circulante

Realizavel a longo prazo
Aplicacdes financeiras - livres e vinculadas
Depbsitos judiciais
Despesas antecipadas
Outros créditos

Investimentos
Investimentos em controladas
Investimentos em coligada
Outros investimentos
Imobilizado

Intangivel

Total do ativo

Passivo e patriménio liquido

Circulante
Fornecedores

1.415.716. 1
2.245.285,41
1.120.218.636,41
64.577.434,16
131.431.509,54
55.295.434,69
9.786.696,66
32.161.557,04

Obrigagdes trabalhistas e encargos

Tributos a recolher

Dividendos e juros sobre o capital proprio a pagar
Debéntures emitidas

Instrumentos financeiros derivativos
Receitas a apropriar
Outras obrigagoes

3.498.174.936,84  Nio circulante
Fornecedores
294.769.175,24 Imposto de renda e contribuicdo social diferidos

289.743.647,44 Provisdo para contingéncias e obrigacdes legais

176.812,06 Empréstimos e obrigac¢oes de arrendamentos financeiros
3.052.390,76 Receitas a apropriar
1.796.324,98

1.137.512.855,87 Patriménio liquido
1.129.817.916,33 Capital social
7.224.949,89 Reservas de capital
469.989,65 Ajustes de avalia¢do patrimonial
Reservas de lucros
53.111.643,35 AcOes em tesouraria
Dividendos adicionais propostos

2.012.781.262,38

4.913.891.490,75 Total do passivo e patrimonio liquido

Empréstimos e obrigacdes de arrendamentos financeiros

1.223. .087,2.
65.976.979,23
89.990.597,94
18.160.714,21

122.523.128,72
520.755.088,85
354.062.557,99
11.940.951,02
37.785.889,05
2.748.180,23

1.855.406.042,77
1.294.207,02
291.730.353,32
5.726.449,61
1.522.029.830,04
34.625.202,78

1.834.541.360,74
658.416.258,09
538.341.062,30
7.519.358,17
625.529.115,78
(93.848.091,72)
98.583.658,12

.913.891.490.

Este anexo é parte integrante e inseparavel do laudo de avaliacdo do patriménio liquido contébil apurado

por meio dos livros

contabeis

da Cetip S.A. - Mercados Organizados,

PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, com data de 12 de maio de 2017.

emitido por
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Notas explicativas da Administraciao ao balanco
patrimonial em 31 de dezembro de 2016

Base para elaboracio do balanco patrimonial e resumo das principais politicas contabeis

O balango patrimonial em 31 de dezembro de 2016 foi preparado com o objetivo da avaliacdo do
patriménio liquido da Cetip S.A. - Mercados Organizados (“CETIP”) para fins da incorporacao da CETIP
pela BM&FBOVESPA — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros.

O balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2016 foi elaborado e esta apresentado de acordo com as
praticas contabeis adotadas no Brasil, emitidas pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), de
forma condizente com as normas expedidas pela Comissao de Valores Mobiliarios.

A elaboracdo dessa informacao financeira envolve julgamento pela administracdo quanto ao uso de
estimativas contébeis criticas no processo de aplicacdo das praticas contibeis. As informacgGes sobre
julgamentos criticos referentes as politicas contabeis adotadas e estimativas e premissas contabeis
criticas que podem apresentar efeitos relevantes sobre os valores reconhecidos no balanco patrimonial
abrangem, principalmente, o valor justo dos instrumentos financeiros e a determinac¢io das provisoes
para contingéncias.

As principais politicas contibeis aplicadas na preparacgio das referidas informacoes financeiras estdo
apresentadas a seguir:

Moeda funcional e moeda de apresentacao
O balanco patrimonial é apresentado em Real, que é a moeda funcional da CETIP.
Investimento em controladas

Controladas sdo todas as entidades nas quais a CETIP esta exposta a, ou tem direitos sobre, retornos
variaveis decorrentes de seu envolvimento com a entidade e tem a capacidade de afetar esses retornos
por meio de seu poder sobre a mesma, geralmente caracterizado por uma participacdo de mais do que
metade dos direitos a voto (capital votante). As controladas sdo totalmente consolidadas a partir da data
em que o controle é transferido para a CETIP. A consolidacao é interrompida a partir da data em que o
controle termina.
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Notas explicativas da Administraciao ao balanco
patrimonial em 31 de dezembro de 2016

Investimento em coligadas

As coligadas sao aquelas entidades nas quais a CETIP, direta ou indiretamente, tenha influéncia
significativa, mas nao controle, sobre as politicas financeiras e operacionais. A influéncia significativa
supostamente ocorre quando a CETIP, direta ou indiretamente, mantém entre 20 e 50 por cento do
poder votante de outra entidade.

Os investimentos em coligadas sdo contabilizados pelo método de equivaléncia patrimonial e sio,
inicialmente, reconhecidos pelo seu valor de custo. A participacdo nos lucros ou prejuizos das coligadas
é reconhecida na demonstracgao do resultado e sua participacdo na movimentagio em reservas é também
reconhecida de maneira reflexa nas reservas da CETIP. As movimentagOes cumulativas sao ajustadas
contra o valor contébil do investimento.

As politicas contabeis das coligadas foram aplicadas de modo consistente com as politicas adotadas pela
CETIP.

Transacoes em moedas estrangeiras

As operacoes em moeda estrangeira sdo convertidas utilizando-se as taxas de cimbio contratadas nas
datas das transacgoes. Os ganhos ou perdas cambiais resultantes da conversao pela taxa de cambio do
final do periodo, referentes a ativos e passivos monetarios em moeda estrangeira, sao reconhecidos na
demonstracao do resultado como despesas ou receitas financeiras.

Caixa e equivalentes de caixa
O saldo de caixa e equivalentes de caixa, para fins da demonstragao dos fluxos de caixa, inclui dinheiro

em caixa, depositos bancarios e investimentos de curto prazo (até 3 meses a contar da data da
contratacio), de alta liquidez e com risco insignificante de mudanca de valor.
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Notas explicativas da Administraciao ao balanco
patrimonial em 31 de dezembro de 2016

Instrumentos financeiros
i Classificacao e mensuracao dos ativos financeiros

A CETIP classifica seus ativos financeiros sob as seguintes categorias: mensurados ao valor justo por
meio do resultado, empréstimos e recebiveis, mantidos até o vencimento e disponiveis para venda. A
classificacao depende da finalidade para a qual os ativos financeiros foram adquiridos e é determinada
no reconhecimento inicial dos ativos financeiros. Os ativos financeiros sdo reconhecidos inicialmente na
data de liquidacao.

i. Ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado

Os ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado sdo: (i) ativos financeiros
mantidos para negociac¢io ativa e frequente ou (ii) ativos designados pela CETIP, no reconhecimento
inicial, como mensurados ao valor justo por meio do resultado. Os ativos mantidos para negociacdo sao
classificados como ativos circulantes independentemente de seu prazo contratual de vencimento. Os
ganhos ou as perdas decorrentes de variagoes no valor justo de ativos financeiros mensurados ao valor
justo por meio do resultado sdao apresentados na demonstracdo do resultado em "resultado financeiro"
no periodo em que ocorrem.

ii. Empréstimos e recebiveis

Incluem-se nessa categoria os empréstimos concedidos e os recebiveis que sao ativos financeiros nao
derivativos com pagamentos fixos ou determinaveis, ndo cotados em um mercado ativo. Os empréstimos
e recebiveis da CETIP compreendem as contas a receber de clientes, adiantamentos e demais créditos a
receber. Os empréstimos e recebiveis sao contabilizados pelo custo amortizado, usando o método da taxa
de juros efetiva.
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Notas explicativas da Administraciao ao balanco
patrimonial em 31 de dezembro de 2016

iv. Ativos mantidos até o vencimento

Sao ativos financeiros adquiridos com a intencao e capacidade financeira para sua manutencdo em
carteira até o vencimento. Os ativos financeiros mantidos até o vencimento sdo avaliados pelo custo de
aquisicao, acrescidos dos rendimentos auferidos reconhecidos na demonstracdo do resultado em
"resultado financeiro", usando o método da taxa de juros efetiva.

v. Ativos financeiros disponiveis para venda

Os ativos financeiros disponiveis para venda sao instrumentos nao derivativos que sao designados nessa
categoria ou que nao sdo classificados em nenhuma outra categoria. Os ativos financeiros disponiveis
para venda sdo contabilizados pelo valor justo. Os juros de titulos disponiveis para venda, calculados com
o uso do método da taxa de juros efetiva, sao reconhecidos na demonstracdo do resultado em "resultado
financeiro". O ganho ou perda proveniente de alteracio no valor justo é registrado no patriménio liquido,
na rubrica “Ajustes de avaliagdo patrimonial”, liquido dos efeitos tributarios, sendo transferido para o
resultado quando da sua liquida¢ao ou quando ocorrer perda considerada permanente (impairment).

vi. Passivos financeiros nao derivativos

A CETIP reconhece titulos de divida emitidos na data em que sao originados. Todos os outros passivos
financeiros sio reconhecidos inicialmente na data de negociacao na qual a CETIP se torna uma parte das
disposicOes contratuais do instrumento. A CETIP baixa um passivo financeiro quando tem suas
obrigacoOes contratuais retiradas, canceladas ou vencidas.

A CETIP tem os seguintes principais passivos financeiros nao derivativos: empréstimos, debéntures,
parcelas a prazo de prego de aquisigdo, fornecedores e outras contas a pagar.

Tais passivos financeiros sao reconhecidos inicialmente pelo valor justo acrescido de quaisquer custos
de transacdo atribuiveis. Ap6s o reconhecimento inicial, esses passivos financeiros sdo medidos pelo
custo amortizado através do método dos juros efetivos.



1.7

Anexo IT ao laudo de avaliacao do patrimonio liquido
contabil apurado por meio dos livros contabeis
em 31 de dezembro de 2016

Cetip S.A. - Mercados Organizados

Notas explicativas da Administraciao ao balanco
patrimonial em 31 de dezembro de 2016

vii. Valor justo

Os valores justos dos investimentos com cotac¢do ptblica sao baseados nos pregos atuais de mercado.
Caso existam ativos financeiros contabilizados a valor justo para os quais nao exista um mercado ativo
ou cotacdo publica, a CETIP estabelece o valor justo através de técnicas de avaliacdo, tais como a anélise
de fluxos de caixa descontados e os modelos de precificagcdo de opgoes.

viii. Impairment de ativos financeiros

A CETIP avalia, na data do balango, se ha evidéncia objetiva de que um ativo financeiro ou um grupo de
ativos financeiros esta registrado por valor superior ao seu valor recuperavel (impairment). Se houver
alguma evidéncia de impairment para os ativos financeiros disponiveis para venda, a perda cumulativa
registrada no patriménio liquido é transferida e reconhecida na demonstracao do resultado.

Contas a receber e outros créditos

As contas a receber de clientes correspondem aos valores a receber de clientes pela prestagio de servigos
no curso normal das atividades da CETIP. Se o prazo de recebimento é equivalente a um ano ou menos,
as contas a receber sdo classificadas no ativo circulante. Caso contrario, sdo apresentadas no ativo nao
circulante.

As contas a receber de clientes e outros créditos sdo, inicialmente, reconhecidas pelo valor justo e,
subsequentemente, mensuradas pelo custo amortizado com o uso do método da taxa efetiva de juros
menos a provisao para devedores duvidosos (impairment), quando aplicavel. Na pratica, considerando
o curto prazo médio de recebimento (inferior a um més) sdo normalmente reconhecidas ao valor
faturado, ajustado pela provisao para impairment, se necessaria.

A provisao para impairment é constituida quando existe uma evidéncia objetiva de perda no valor
recuperavel dos créditos como resultado de um ou mais eventos que ocorreram ap6s o reconhecimento
inicial do ativo.
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Notas explicativas da Administraciao ao balanco
patrimonial em 31 de dezembro de 2016

Despesas antecipadas

Representadas por contratos firmados entre fornecedores e a CETIP, decorrentes de diversas prestacoes
de servigos pagas antecipadamente. As despesas sdo apropriadas para o resultado em funcao do prazo
de cada contrato e a medida que os servicos sao recebidos.

Depésitos judiciais

Os depositos judiciais sdo apresentados como deducdo do valor de um correspondente passivo
constituido quando nao houver possibilidade de resgate dos depositos, a menos que ocorra desfecho
favoravel da questdo para a CETIP.

Imobilizado

Itens do imobilizado sdo mensurados pelo custo histérico de aquisicio ou construgdo (no caso de
terrenos e edificacoes), deduzido de depreciacao acumulada e perdas para reducao ao valor recuperavel

(impairment) acumuladas.

A depreciagao é calculada pelo método linear, de acordo com as taxas divulgadas e leva em consideragao
o tempo de vida 1til estimado dos bens.

As vidas 1teis e os valores residuais dos itens do imobilizado sdo revisados ao final de cada exercicio e
ajustados caso seja necessario.

Reparos e manutencao sdo apropriados ao resultado durante o periodo em que sdo incorridos.

10
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Notas explicativas da Administraciao ao balanco
patrimonial em 31 de dezembro de 2016

Intangivel
i Agio

0 agio (gooduwill) é representado pela diferenca positiva entre o valor pago e/ou a pagar pela aquisicao
de um negdbcio e o montante liquido do valor justo dos ativos e passivos da controlada adquirida. O agio
de aquisicoOes de controladas é registrado como "Ativo intangivel".

O 4agio nao é amortizado, mas é testado anualmente para verificar perdas (impairment). O 4gio é
contabilizado pelo seu valor de custo menos as perdas acumuladas por impairment. Eventuais perdas
por impairment que venham a ser reconhecidas sobre 4gio nao poderao ser revertidas.

O 4gio é alocado a Unidades Geradoras de Caixa (UGCs) para fins de teste de impairment. A alocagio é
feita para as Unidades Geradoras de Caixa ou para os grupos de Unidades Geradoras de Caixa que devem
se beneficiar da combinacao de negécios da qual o 4gio se originou, e sdo identificadas de acordo com o
segmento operacional.

ii. Relacgoes contratuais

As relacoes contratuais, adquiridas em uma combinacio de negdcios, sdo reconhecidas pelo valor justo
na data da aquisicdo. As relagGes contratuais tém vida til finita e sdo contabilizadas pelo seu valor de
custo menos a amortizacdo acumulada. A amortizacao é calculada usando o método linear durante a vida
esperada da relagdo contratual.

ii. Licencas de softwares adquiridas

Licencas adquiridas de programas de computador sao registradas pelo custo total de aquisi¢ao, ajustado,
quando aplicével, ao seu valor de recuperagao e amortizadas ao longo de sua vida ttil estimada.

11
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Notas explicativas da Administraciao ao balanco
patrimonial em 31 de dezembro de 2016

iv. Desenvolvimento de softwares

Os gastos diretamente associados ao desenvolvimento de softwares identificaveis, controlados pela
CETIP e que, provavelmente, gerardo beneficios econdmicos maiores que os custos, sdo reconhecidos
como ativos intangiveis. Os gastos diretos incluem a remuneracdo dos funcionarios da equipe de
desenvolvimento de softwares e outras despesas diretamente relacionadas ao desenvolvimento do ativo.

Os gastos com o desenvolvimento de softwares reconhecidos como ativos sdo amortizados usando-se o
método linear ao longo de suas vidas uteis.

As vidas tteis e os valores residuais dos ativos intangiveis sao revisados ao final de cada exercicio e
ajustados caso seja necessario.

Os demais gastos associados ao desenvolvimento ou a manutencao de softwares sao reconhecidos como
despesas na medida em que sdo incorridos.

Impairment de ativos nao financeiros

Os ativos que tém uma vida 1til indefinida, como o 4gio, ndo estio sujeitos a amortiza¢ao ou depreciacio
e sao testados anualmente para a verificacao de impairment. Os ativos que estao sujeitos a amortizacao
ou depreciagao sao revisados para a verificacdo de impairment sempre que eventos ou mudancas nas
circunstancias indicarem que o valor contabil pode nao ser recuperavel. Uma perda por impairment é
reconhecida pelo valor ao qual o valor contabil do ativo excede seu valor recuperavel. Este Gltimo é o
valor mais alto entre o valor justo de um ativo menos os custos de venda e o seu valor em uso. Para fins
de avaliacdo do impairment, os ativos sdo agrupados nos niveis mais baixos para os quais existam fluxos
de caixa identificaveis separadamente (UGCs). Para fins do teste do valor recuperavel do agio, o
montante do 4gio apurado em uma combinacao de negécios é alocado a UGC ao qual ele est4 relacionado
ou para a qual o beneficio das sinergias da combinaco é esperado. Essa alocacgao reflete o menor nivel
no qual o 4gio é monitorado para fins internos e ndo é maior que um segmento operacional determinado
de acordo com o IFRS 8 e 0 CPC 22.

12
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Notas explicativas da Administraciao ao balanco
patrimonial em 31 de dezembro de 2016

Debéntures e empréstimos no exterior

As debéntures emitidas e os empréstimos no exterior sdo reconhecidos, inicialmente, pelo valor justo,
liquido dos custos incorridos na transacdo e sdo, subsequentemente, demonstradas pelo custo
amortizado. Qualquer diferenca entre os valores captados (liquidos dos custos da transacio) e o valor de
liquidacio é reconhecida na demonstragio do resultado durante o periodo em que as debéntures estejam
em aberto, utilizando o método da taxa efetiva de juros.

Obrigacoes de arrendamentos financeiros

A CETIP possui certos bens do imobilizado que foram financiados por meio de arrendamento. Os
arrendamentos do imobilizado, nos quais a CETIP detém, substancialmente, todos os riscos e beneficios
da propriedade, sdo classificados como arrendamentos financeiros. Estes sdo imobilizados no inicio do
arrendamento pelo menor valor entre o valor justo do bem arrendado e o valor presente dos pagamentos
minimos do arrendamento.

Os pagamentos minimos do arrendamento mercantil sdo segregados entre encargo financeiro e reducgio
do passivo em aberto. O encargo financeiro é apropriado a cada periodo durante o prazo do
arrendamento mercantil de forma a produzir uma taxa de juros periddica constante sobre o saldo
remanescente do passivo. O imobilizado adquirido por meio de arrendamento financeiro é depreciado
durante a vida 1til do ativo.

Distribuicao de dividendos e juros sobre capital préprio
Os dividendos e juros sobre capital préprio sdo reconhecidos como um passivo, com base no estatuto
social da CETIP. Dividendos acima do minimo obrigatério sdo mantidos no patriménio liquido até a data

em que sdo aprovados pelos acionistas, em Assembleia Geral.

O beneficio fiscal dos juros sobre capital proprio é reconhecido na demonstracao de resultado.
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1.16

1.17

Anexo IT ao laudo de avaliacao do patrimonio liquido
contabil apurado por meio dos livros contabeis
em 31 de dezembro de 2016

Cetip S.A. - Mercados Organizados

Notas explicativas da Administraciao ao balanco
patrimonial em 31 de dezembro de 2016

Ativos e passivos contingentes e obrigacoes legais

O reconhecimento, a mensuracio e a divulgacio das contingéncias ativas e passivas e das obrigacoes
legais sao efetuados de acordo com os critérios definidos na legislacao societaria:

i Ativos contingentes - Nao sao reconhecidos contabilmente, exceto quando a Administragio
possui total controle da situacgao e sobre os quais ndo cabem mais recursos, caracterizando o ganho como
praticamente certo. Os ativos contingentes com probabilidade de éxito provéavel, quando aplicavel, sdo
apenas divulgados nas demonstracoes financeiras;

i. Passivos contingentes - Sdo constituidos levando em conta a opinido dos assessores juridicos, a
natureza das acGes, a similaridade com processos anteriores, a complexidade e o posicionamento dos
tribunais, sempre que: (i) a perda é avaliada como provavel, o que ocasionaria a provavel saida de
recursos para a liquidacdo das obrigacoes; e (ii) quando os montantes envolvidos sdo mensuraveis com
suficiente seguranca. Os passivos contingentes classificados como de perda possivel ndo sdo
reconhecidos contabilmente, sendo apenas divulgados nas notas explicativas as demonstracoes
financeiras e os classificados como de perda remota nao sao provisionados nem divulgados; e

1ii. Obrigagoes legais - Decorrem de processos judiciais relacionados a obrigagoes tributérias, cujo
objetivo de contestacdo ¢é sua legalidade ou constitucionalidade, que, independentemente da avaliacao
acerca da probabilidade de sucesso, tém os seus montantes reconhecidos integralmente nas
demonstracoes financeiras.

Ativos e passivos circulantes e nio circulantes

A segregacio entre circulante e nao circulante é efetuada considerando o prazo de 12 meses a contar da
data-base das demonstracoes financeiras.
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Anexo IT ao laudo de avaliacao do patrimonio liquido
contabil apurado por meio dos livros contabeis
em 31 de dezembro de 2016

Cetip S.A. - Mercados Organizados

Notas explicativas da Administraciao ao balanco
patrimonial em 31 de dezembro de 2016

Eventos subsequentes — Consumacao da operacao

Em 22 de marco de 2017, foram obtidas todas as aprovacoes dos 6rgaos governamentais competentes
(“Condigbes Suspensivas”) estabelecidas no Protocolo e Justificacido da Operagdo (“Protocolo”),
permitindo a consumacao dos atos societarios deliberados pelas assembleias gerais de BM&FBOVESPA
e CETIP ocorridas em 20 de maio de 2016, relativos a incorporacao das agoes de emissao da CETIP pela
Companhia Sao José Holding (“Holding”), seguida do resgate de acoes de emissdo da Holding e da
incorporacio da Holding pela BM&FBOVESPA.

Em razdo da implementacao da tltima das Condigdes Suspensivas em 22 de marco de 2017, a
combinagdo de negocios envolvendo CETIP e BM&FBOVESPA foi consumada no dia 29 de marco de
2017. A partir dessa data, as acoes de emissdao da Companhia deixaram de ser negociadas e a CETIP se
tornou uma subsidiaria integral da BM&FBOVESPA.

Os acionistas da CETIP no encerramento do pregdo de 29 de margo de 2017 receberam, para cada agéo
ordinaria da CETIP de sua propriedade, uma acao ordinaria e trés acoes preferenciais resgataveis de
emissao da Holding. Em decorréncia do resgate das acoes preferenciais de emissao da Holding e da
incorporagao da Holding pela BM&FBOVESPA, os acionistas da CETIP receberam (i) 0,93849080 acao
ordinaria de emissao da BM&FBOVESPA para cada acdo ordinaria da Holding de sua propriedade (o que
equivale a 0,93849080 acdo ordinaria de emissdo da BM&FBOVESPA para cada acdo de emissao da
CETIP) e (ii) o valor de R$31,89315588 pelo resgate de 3 acoes preferenciais de emissdo da Holding
também de sua propriedade, acrescido de R$0,29543888, correspondente a correcao do valor de resgate
pela taxa CDI verificada entre o dia 1til anterior a data da consumacao da operacéo e a data de liquidacao
financeira.

Este anexo € parte integrante e inseparavel do laudo de avaliacdo do patriménio liquido contabil apurado
por meio dos livros contidbeis da Cetip S.A. - Mercados Organizados, emitido por
PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, com data de 12 de maio de 2017.
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|- Sumério exgcutivo (1/2)

Introdugéo (fonte: Cliente)
* A BM&FBOVESPA S.A. — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros

— Relacdo de Substituicdo: 0,93849080 acdo ordindria de emissao da
BM&FBOVESPA para cada acdo ordinaria da Holding de sua

("BM&FBOVESPA"” ou “Cliente”) ¢ uma companhia que administra
mercados organizados de titulos, valores mobiliarios e contratos
derivativos. Adicionalmente presta servicos de registro, compensacao
e liquidacdo, atuando, principalmente, como contraparte central
garantidora da liquidacao financeira das operacdes realizadas em seus
ambientes.

A CETIP S.A. — Mercados Organizados (“CETIP” ou “Companhia”) é
uma companhia que oferece servicos de registro, central depositéria,
negociacao e liquidacao de ativos e titulos. Por meio de solucdes de
tecnologia e infraestrutura, sua proposta é dar liquidez, seguranca e
transparéncia para as operacoes financeiras no mercado brasileiro.

BM&FBOVESPA e CETIP serdo tratadas em conjunto como
“Companhias”.

De acordo com Fato Relevante divulgado em 22 de margo de 2017 e
Aviso aos Acionistas de 28 de marco de 2017,
a BM&FBOVESPA conduziu a Operacdo de compra da CETIP através
de uma restruturacdo societdria, utilizando a Companhia Sao José
Holding (“Sao José” ou "Holding"”) para incorporar as acoes da CETIP,
e em seguida realizar a incorporacdo da Holding pela BM&FBOVESPA
("Operacaon”).

Além disso, foi definido que os acionistas da CETIP, no encerramento
do pregdo de 29/03/2017 ("Data de Consumacado”), receberiam as
seguintes quantias, nas datas indicadas no Aviso aos Acionistas do dia
22/03/17 (e sendo corrigidos pelo CDI entre o dia da divulgacao do
Aviso aos Acionistas até o dia util anterior a data de liquidacao
financeira, ocorrida em 28/04/2017):

KPMG

propriedade (o que equivale a 0,93849080 acao ordinaria de emissao
da BM&FBOVESPA para cada agdo de emissao da CETIP entao
detida pelos Acionistas CETIP);

— Valor de Resgate: o valor de R$ 31,89 pelo resgate de 3 acdes
preferenciais de emissao da Holding de propriedade dos Acionistas
CETIP (considerando que os Acionistas CETIP receberam 3 acodes
preferenciais de emissao da Holding para cada acdo de emissao da
CETIP).

Neste sentido, para atender aos requisitos do artigo 264 da Lei n°
6404/76 ("Lei das S.AAY) em consonancia com a
Operacdo, a BM&FBOVESPA contratou a KPMG Corporate Finance
("KPMG") para elaborar o relatério de avaliagao pelo critério Patriménio
Liquido contédbil ajustado a precos de mercado (“PLA") da
BM&FBOVESPA e da CETIP.

Este Laudo contempla notas relevantes (vide Anexo ll), referente ao
Escopo do trabalho da KPMG para com o Cliente.

Conforme solicitado pela BM&FBOVESPA, nosso Laudo foi preparado
exclusivamente para atender aos requisitos do art. 264 da Lei das S.A.
em consonancia com a Operacdo. Ressaltamos que o entendimento
atual da metodologia de PLA verificado nas recentes transacdes
publicas de mercado e aprovadas pelos 6rgdos reguladores difere do
entendimento atual dos pronunciamentos contdbeis do Comité de
Pronunciamentos Contédbeis - CPC. Desta forma, a contabilizacdo do
Patrimdnio Liquido da Companhia seguindo os parametros do CPC - 15
Combinacdo de Negodcios serd diferente do PLA apresentado neste
Laudo. Este tema foi objeto de discussdo com o Cliente e seus
assessores legais e entendeu-se por seguir a interpretacao recente
dada as outras transacgdes de mercado.



| SUMArIo exgcutiv (2/2)

Fontes de informacgdes

® Foram utilizadas as demonstracdes financeiras auditadas consolidadas
das Companhias, na data-base de 31 dezembro de 2016 e relatérios da
Administracdo da BM&FBOVESPA e CETIP.

® Os trabalhos também levaram em consideracdo informacdes de
projecoes econdOmico—financeiras fornecidas pelo Cliente e seus
assessores financeiros.

® Adicionalmente, foram utilizadas informacbes publicas de mercado,
com o objetivo de analisar as premissas utilizadas na avaliacao.

Eventos subsequentes

® Ressaltamos que esta avaliacdo tem como base a posicao do balanco
patrimonial consolidado das Companhias em 31 de dezembro de 2016.
Eventuais fatos relevantes que tenham ocorrido apds a data-base e
que nao tenham sido levados a nosso conhecimento até a data de
emissdo deste Laudo poderdo alterar o valor estimado para as
Companhias neste Laudo.

® A KPMG nao foi incumbida de atualizar este Laudo apds a data de sua
emissao.

Critério de Avaliagédo

® Utilizamos o critério do Patriménio Liquido contébil ajustado a precos
de mercado, conforme disposto no art.264 da Lei das S.A., descrito
em maiores detalhes, no capitulo 5 deste Laudo.

/1_/{7 4?/% -
Fernando A.Xlattar Gabriel Carracedo

KPMG Corporate Finance Ltda.
Sécio

KPMG

Socio - Diretor

Resumo do Laudo

® Com base no escopo deste Laudo, e sujeito as premissas, restricoes e
limitagbes descritas aqui, nés estimamos o valor do PLA da
BM&FBOVESPA, como presente abaixo:

Pré6-Forma
(31/12/2016)

Consolidado

BM&FB
&FBovespa (31/12/2016)*

Ajustes

Balang¢o Patrimonial (R$'000)

Total do Ativo 31.155.875 (8.058.600) 23.097.275
Total do Passivo 12.079.490 (949.096) 11.130.394
Patrimonio Liquido 19.076.385 (7.109.504) 11.966.881
Total do Passivo e PL 31.155.875 (8.058.600) 23.097.275
n° de acoes (*) 1.787.430
Patriménio Liquido Pré6 Forma / Acéao R$ 12,92

(*) Fonte: Demonstracdes Financeiras da BM&FBovespa em 31/12/2016

® Com base no escopo deste Laudo, e sujeito as premissas, restricoes e
limitacbes descritas aqui, nés estimamos o valor do PLA da CETIP,
como presente abaixo:

(oo

KPMG Corporate Finance Ltda.

Consolidado . Pro-Forma
G2l (31/12/2016)  AUS®S  (31/12/2016)
Balancgo Patrimonial (R$'000)
Total do Ativo 3.888.011 3.112.595 7.000.607
Total do Passivo 2.053.468 1.458.729 3.5612.197
Patriménio Liquido 1.834.541 1.653.866 3.488.407
Total do Passivo e PL 3.888.009 3.112.595 7.000.604
n°de acoes (*) 2.840.363
Patriménio Liquido Pr6 Forma / acao R$ 2,46
(*) Fonte: Demonstracoes Financeiras da CETIP em 31/12/2016
Luis Fernando Katalifés
KPMG Corporate Finance Ltda.
Gerente - Sénior
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| Informacdes sobre o avaliador (1/6)

'‘Rede KPMG'’

® A ‘rede KPMG' é uma rede global de firmas independentes que

prestam servicos profissionais de Audit, Tax e Advisory. Estamos
presentes em 155 paises, com 174.000 profissionais atuando em
firmas-membro em todo o mundo. As firmas-membro da ‘rede KPMG’
sdo independentes entre si e afiliadas a KPMG International
Cooperative (“"KPMG International”), uma entidade suica. Cada firma-
membro € uma entidade legal independente e separada e descreve-se
como tal.

No Brasil, sdo aproximadamente 4.000 profissionais distribuidos em 13
Estados e Distrito Federal, 22 cidades e escritérios situados em Sao
Paulo (sede), Belém, Belo Horizonte, Brasilia, Campinas, Cuiab3g,
Curitiba, Florianépolis, Fortaleza, Goiania, Joinville, Londrina, Manaus,
Osasco, Porto Alegre, Recife, Ribeirdo Preto, Rio de Janeiro, Salvador,
Sao Carlos, Sao José dos Campos e Uberlandia.

A marca KPMG foi criada em 1987, como resultado da fusdo da Peat
Marwick International (PMI) e da Klynveld Main Goerdeler (KMG).

No Brasil, a area de Deal Advisory, presta 0s seguintes servicos
profissionais:

— Transaction Services (servicos de diligéncia em aquisicoes);

— Forensic Services (servicos relacionados a

prevencao de fraudes);

investigacdo e a

— Anti-money laundering (servicos relacionados a prevencao de
lavagem de dinheiro);

— Reestructuring (servicos de reestruturagdo de empresas e
assessoria para credores, para recuperacao de créditos);

— Assessoria em PPP's
Publico-Privadas);

KPMG

(servicos relacionados a Parcerias

Assessoria em financiamentos para empresas privadas;

Assessoria relacionada a fusdes e aquisicoes;
— Avaliacoes econdmico-financeiras.

A é4rea de Corporate Finance das firmas-membro da KPMG
International somam mais de 2.500 profissionais, prestando servicos
de financgas corporativas em 167 escritérios em 82 paises.

Processo interno de aprovacgédo do Laudo

A avaliagdo econdmico-financeira da CETIP foi efetuada por uma
equipe de consultores, sendo acompanhado e revisado
constantemente por um socio, um diretor e um gerente coordenador
do trabalho. A equipe também foi composta por um sécio-revisor.

Identificagdo e qualificagdo dos profissionais envolvidos

Fernando Afonso C. S. B. Mattar, Gabriel Carracedo e Luis Fernando
Katalifés coordenaram e participaram do desenvolvimento da avaliacéo
apresentada neste Laudo e sdo o0s responsaveis por este. Luis
Augusto Motta foi 0 sécio-revisor do trabalho.

Vide curriculum vitae desses profissionais no contelddo das pdginas 8 e
9.



| Informagdes sobre o avaliador (2/5)

Declaragdes do avaliador
® A KPMG declara, em 12 de maio de 2017, que:

Nao é titular de valores mobilidrios do Cliente nem da Companhia,
tampouco seus soécios, diretores, administradores, conselheiros,
controladores ou pessoas a estes vinculadas.

Nao ha quaisquer relagbes comerciais e crediticias que possam
impactar o Laudo.

Ndo ha conflito de interesse que prejudique a independéncia
necesséria para o desempenho de suas funcdes neste trabalho.

Pelo servicos referentes a preparacdo deste Laudo, a KPMG
receberd, da BM&FBOVESPA, uma remuneracdo fixa de R$
92.000,00 (noventa e dois mil reais).

Na data deste Laudo, além do relacionamento referente ao Laudo
mencionado acima, a KPMG possui os seguintes trabalhos em
andamento no contexto da Operagao, que nao impactam na anélise
realizada na elaboracdo deste Laudo:

a) Assessoria na alocacdo do preco de aquisicao (PPA) no valor
total de R$ 320.000,00 (trezentos e vinte mil reais), liquidos de
impostos.

Além dos relacionamentos referente a Operagdo citado
anteriormente, a KPMG Corporate Finance Ltda. e outras empresas
que operam sob a marca KPMG no Brasil declaram ter recebido
remuneracdo de R$ 1.616.000,00 (um milhdo seiscentos e
dezesseis mil reais) da BM&FBOVESPA pela prestacao de servicos
profissionais relacionados a consultoria geral, nos ultimos doze
meses anteriores a apresentacao deste Laudo, € que nao impactam
na analise realizada na elaboragdo do mesmo.

KPMG

® Na data deste Laudo, além do relacionamento referente ao Laudo
mencionado acima, a KPMG possui os seguintes trabalhos em
andamento no contexto da Operacdo, que ndo impactam na analise
realizada na elaboracao deste Laudo:

a) Assessoria no diagnéstico do modelo de custeio de valor
aproximadamente de R$ 370.000,00 (trezentos e setenta mil
reais);

b) Assessoria no inventario de Gases de Efeito Estufa, no
preenchimento do questionario de Mudancas Climaticas CDP e
do iCO2 de valor aproximadamente de R$ 55.000,00 (cinguenta
e cinco mil reais); e

c) Assessoria na execucdao de procedimentos previamente
acordados envolvendo o sistema de custeio no valor de R$
35.000,00 (trinta e cinco mil reais).



| Informacdes sobre 0 avaiiador (3/5)

Nome

Cargo

Qualificagado

Experiéncia

Setor de experiéncia

Nome
Cargo

Qualificagao

Experiéncia

Setor de experiéncia

KPMG

Fernando A. C. S. B. Mattar
Sécio - Corporate Finance - KPMG Sao Paulo

Pés-graduado em Administragcdo de Empresas pela Fundacdo Getulio Vargas — FGV-SP
Formado em Engenharia Mecéanica pela Universidade Mackenzie-SP

Atua desde 1995 em consultoria empresarial, realizando projetos de reestruturacdo financeira de
empresas, avaliacdes econdmico-financeiras, fusdes e aquisicoes e start-up de empresas e unidades

de negocio. Iniciou na KPMG em 2006. Antes atuou como gerente da Arthur Andersen e trabalhou
como gerente de desenvolvimento de negdécios para o Grupo Cisneros na América Latina.

Instituicbes financeiras, Farmacéutico, Produtos de Consumo (alimentos, bebidas, papel e celulose
etc.) e Empresas de Varejo.
Gabriel Chamadoira Carracedo

Sécio Diretor — Corporate Finance — KPMG Sao Paulo

Pés-graduado em Finangas pelo IBMEC — Sao Paulo
Formado em Administragao pela Universidade Salvador — Bahia

Possui ampla experiéncia em avaliagcdoes econémicas, atuando também com assessoria em fusoes e
aquisicoes. Sua experiéncia inclui aplicacdo de diferentes metodologias. Iniciou na KPMG em 2003.

Banking; Telecomunicagoes e Tl (software e hardware); Entretenimento; Editoras e Publicacéo;
Educacional; Transporte aéreo; Empresas de varejo, entre outras.



| Informacdes Sobre o avaliador (4/5)

Nome Lufs Fernando Katalifés

Cargo Gerente Sénior — Corporate Finance — KPMG Sao Paulo

Qualificagao Formado em Administracao de Empresas pela Universidade Mackenzie — SP

Experiéncia Iniciou na KPMG em setembro de 2007. Atua em trabalhos de avaliacao de empresas para propositos
como Fusoes e Aquisicoes, Justificativa de Agio Pago, Alocacao de Preco de Compra (Business
Combinations), Avaliacao de Ativos Intangiveis, Impairment, dentre outros.

Y- R R eIl Automobilistico, empresas de varejo, Instituicbes Financeiras e IndUstrias em geral.

1
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B 2016 ]

Evora S.A.

Avaliag@o Econémico-Financeira
da Evora na Oferta Plblica de
Acdes (OPA)

e Rl4G,

I 2015

Eneva S.A.

Avaliag@o Econémico-Financeira
da Eneva Participagdes S.A. e
BPMB Parnaiba S.A.

040,

® A seguir estdo apresentadas algumas das experiéncias da KPMG Corporate Finance Ltda. em avaliacdes de companhias nos ultimos anos.

B 2015

Banco Santander S.A.

Avaliagdo Econdmico-Financeira
do Banco Santander

214G,

B 201/ ]

Banco Santander S.A.

Avaliagdo Econdmico-Financeira
da BR Properties

naans

B 2013

Companhia De Bebidas Das
Americas - Ambev

Avaliagdo Econémico-Financeira
na aquisi¢cao da CND -
Cerveceria Nacional Dominicana

eRl4G,

B 2013

Banco Santander (Brasil) S.A.

Avaliagdo Econdmico-Financeira
da Webmotors e Corretora

214G,

10
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Il Informacdes sobre as Companhias (1/10)
BM&FBOVESPA

Visdo geral da BM&FBOVESPA (fonte: Cliente)

® A BM&FBOVESPA ¢ a principal instituicdo brasileira de infraestrutura
para operacdes no mercado de capitais, desenvolvendo, implantando e
provendo sistemas para negociacao de acdes, derivativos de agdes e
financeiros, titulos de renda fixa, titulos publicos federais, moedas a
vista e commodities agropecuarias. Foi criada em 2008 com a
integracdo da BM&F (bolsa de mercado futuro e derivativos) e da
Bovespa (bolsa de agdes), e possui sede em Sao Paulo — SP.

® A estrutura simplificada da BM&FBOVESPA estd demonstrada abaixo:

Estrutura

Capital World

I Blackrock | Oppenheimerfunds Tesouraria
nvestors

10,06% 5,09% 7,37% 75,96% 1,57%
BM&FBOVESPA
A Nova Bolsa
100% 100% 100% ’99,99% 99,99% 100%
’ 0,01%

® A cronologia dos principais eventos que aconteceram na histéria da
BM&FBOVESPA estdo narrados abaixo:

1 1890

1 1895

— 1967

— 1986

. — 1997

2002

—f— 2007

DR 2008

— 2010

— 2014

Fundacéo da Bolsa Livre, fechada em 1891.

Fundacdo da Bolsa de Fundos Publicos de Sao Paulo. As
negociacoes de titulos publicos e de agcbdes eram registradas em
enormes quadros-negros de pedra.

Surgimento das sociedades corretoras e do operador de pregéo.
Bolsa passa a ser chamada de Bolsa de Valores de S&o Paulo —
Bovespa.

Inicio dos pregdes da Bolsa Mercantil & de Futuros — BM&F e de
sua Clearing de Derivativos.

Celebracdo de acordo entre BM&F e a Bolsa Brasileira de Futuros
(BBF), com o objetivo de consolidar-se como o principal centro de
negociacao de derivativos do Mercosul.

Inicio das atividades da Clearing de Cambio da BM&F e da Bolsa
Brasileira de Mercadorias; e aquisicdo de titulos patrimoniais da
Bolsa de Valores do Rio de Janeiro — BVRJ.

Desmutualizagdo da Bovespa, que passa a ser chamada Bovespa
Holding, e da BM&F, que passa a ser chamada BM&F S.A. A
Bovespa Holding S.A e a BM&F S.A. obtém o registro de
companhia aberta e realizam oferta publica de agdes no Novo
Mercado em 26 de outubro de 2007 e em 30 de novembro,
respectivamente.

Integracdo da Bovespa Holding S.A. e BM&F S.A. e criagdo da
BM&FBOVESPA S.A Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros.
Inicio das negociacdes das acdes da BM&FBOVESPA S.A no Novo
Mercado sob o cddigo BVMF3.

Inicio da parceria estratégica preferéncia global com o CME Group.

Implantagdo da fase de derivativos da nova clearing integrada
("Clearing BM&FBOVESPA").

— | 2017 Aquisigdo da CETIP pela BM&FBOVESPA

fonte: BM&FBOVESPA
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Il Informaces Sobre as Companhias (2/10)
BM&FBOVESPA

Demonstracdo de Resultados — Consolidado (fonte: Demonstragdes Financeiras auditadas)

DRE Consolidada - R$ '000

2013

2014

2015

2016

Receita liquida 2.126.638  2.030.433 2.216.634 2.320.781
Despesas (671.280) (684.937) (739.799) (1.127.875)
Gerais e administrativas (671.280) (684.937) (739.799) (1.127.875)
EBITDA 1.455.358 1.345.496 1.476.835 1.192.906
Depreciacao e amortizacao (119.534) (119.133) (110.857) (98.320)
EBIT 1.335.824  1.226.363 1.365.978 1.094.586
Receitas financeiras 298.868 361.761 745.707 1.167.300
Despesas financeiras (118.173) (153.604) (236.911) (442.516)
Alienagao das agdes do CME Group - - - (572.800)
Reducao ao valor recuperavel de ativos - - (1.662.681) -
Resultado de equivaléncia patrimonial 171.365 212.160 136.245 -
Descontinuidade do uso do método de equivaléncia patrimonial - - 1.734.889 -
Resultado de alienagao de investimentos em coligadas - - 723.995 -
EBT 1.687.884 1.646.680 2.807.222 1.246.570
IR / CSLL corrente (60.097) (104.159) (45.558) (144.391)
IR / CSLL diferido (546.491) (556.800) (558.206) 343.885
Resultado liquido das operacoes continuadas 1.081.296 985.721 2.203.458 1.446.064
Resultado liquido das operacdes descontinuadas (349) (7.807) - -
Lucro liquido do exercicio 1.080.947 977.914 2.203.458 1.446.064
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Il Informaces sobre as Companhias (3/10)
BM&FBOVESPA

Balango Patrimonial — Ativo — Consolidado (fonte: Demonstragdes Financeiras auditadas)

BP Consolidado - R$ '000 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016

Ativo 25.896.659  25.263.482 26.308.895 31.155.875
Circulante 4.319.483 2.785.239 8.673.786  11.612.517
Disponibilidades 1.196.589 500.535 440.845 319.124
Aplicagdes financeiras e titulos e valores mobiliarios 2.853.393 1.962.229 7.798.529  10.964.214
Instrumentos financeiros derivativos - - - 5.600
Contas a receber 54.227 57.571 75.129 91.645
Outros créditos 79.272 72.319 157.974 10.289
Tributos a compensar e recuperar 120.396 166.154 175.011 179.694
Despesas antecipadas 15.606 26.431 26.298 41.951
Nao circulante 1.135.424 1.522.541 1.961.426 3.749.282
Aplicagoes financeiras 820.778 1.392.763 1.815.620 3.564.243
Impostos de renda e contribuicdo social diferidos 203.037 - - -
Depésitos judiciais 108.665 120.285 140.567 162.760
Outros créditos 2.200 2.200 2.200 2.200
Despesas antecipadas 744 7.293 3.039 20.079
Permanente 20.441.752  20.955.702  15.673.683  15.794.076
Investimentos 3.346.277 3.761.300 30.635 29.117
Imobilizado 908.282 949.367 924.124 963.648
(- ) Depreciagao acumulada (485.132) (528.181) (471.030) (500.895)
Intangivel 16.955.594  17.130.039  15.624.991 15.814.224
(- ) Amortizagdo acumulada (283.269) (356.823) (435.037) (512.018)




Il Informaces sobre as Companhias (4/10)
BM&FBOVESPA

Balango Patrimonial — Passivo — Consolidado (fonte: Demonstragdes Financeiras auditadas)

BP Consolidado - R$ '000

Passivo 25.896.659 25.263.482 26.308.895 31.155.875
Circulante 2.710.846 1.891.833 2.096.785 3.657.832
Garantias recebidas em operagoes 2.072.989 1.321.935 1.338.010 1.653.835
Proventos e direitos sobre titulos em custédia 49.925 46.289 49.224 52.203
Fornecedores 45.474 66.241 42.708 45.601
Obrigacoes salariais e encargos sociais 74.911 72.273 117.041 140.535
Provisao para impostos e contribui¢cdes a recolher 25.979 25.413 34.551 93.008
Imposto de renda e contribuicao social 1.433 2.129 4.944 13.132
Juros a pagar sobre emissao de divida no exterior 42.129 47.368 70.181 58.795
Instrumentos financeiros derivativos - - - 405.971
Empréstimos - - - 373.919
Debéntures - - - 17.495
Dividendos € juros sobre capital proprio a pagar 1.428 1.687 2.902 318.827
Outras obrigacoes 396.578 308.498 437.224 484.512
Nao circulante 3.886.921 4.383.246 5.859.897 8.421.658
Emissao de divida no exterior 1.426.193 1.619.123 2.384.084 1.987.669
Empréstimos - - - 33.949
Debéntures - - - 2.991.806
Imposto de renda e contribuicao social diferidos 2.295.774 2.584.525 3.272.276 2.976.125
Provisdes para riscos tributarios, civeis e trabalhistas 88.592 102.989 119.054 371.380
Beneficios de assisténcia médica pds-emprego 25.940 28.371 26.122 21.080
Outras obrigacoes 50.422 48.238 58.361 39.649
Patrimonio liquido 19.284.229 18.979.509 18.342.099 19.066.470
Capital social 2.540.239 2.540.239 2.540.239 2.540.239
Reserva de capital 16.056.681 15.220.354 14.300.310 14.327.523
Reservas de reavaliacao 21.360 20.774 20.188 19.603
Reservas de lucros 794.773 990.770 1.950.980 2.497.828
Acbes em tesouraria (955.026) (983.274) (365.235) (306.022)
Outros resultados abrangentes 680.499 1.004.705 (104.383) (12.701)
Dividendo adicional proposto 145.703 185.941 - -
Participacao dos acionistas nao-controladores 14.663 8.894 10.114 9.915

KPMG



Il Informagdes sobre as Companhias (5/10)
Indicadores financeiros — BM&FBOVESPA

® Abaixo é demonstrado os indicadores financeiros histéricos da BM&FBOVESPA. (fonte: Demonstracdes Financeiras auditadas)

Receita liquida — em R$ mil EBITDA-em R$ mil

68,43% 66,27% 66,63%

51,40%

2.126.638 2.030.433 2.216.634 ERALH

1.455.358 1.345.496 1.476.835

1.192.906

2013 2014 2015 2016 2013 2014 2015 2016
mmm EBITDA —=— % Margem EBITDA

Lucro liguido — em R$ mil

2.203.458

1.446.064
1.080.947 977.914

2013 2014 2015 2016

16



Il Informaces Sobre as Companhias (6/10)
CETIP

Viséo geral da CETIP (fonte: informagdes publicas)

® A CETIP (Ticker: CTIP3), foi instituida em 1984 pelo Conselho
Monetario Nacional, na cidade do Rio de Janeiro — RJ, e atualmente
administra mercados referentes a negociacdo e registro de valores
mobilirios, titulos publicos e privados de renda fixa e derivativos de
balcdo. A CETIP é a maior depositéria de titulos privados de renda fixa
da América Latina e a maior camara de ativos privados do mercado
financeiro brasileiro. Sua atuagdo confere o suporte necessério a todo
o ciclo de operacdoes com titulos de renda fixa, valores mobiliarios e
derivativos de balc&o.

® A estrutura simplificada da CETIP esta demonstrada abaixo:

Estrutura

Ice Overseas Acoes em

Blackrock. Inc

Limited tesouraria

12,00% 5,28% 81,52% 1,20%

cetipo

20,00% ‘ 100% 100%

1984
1986
1988

2008

2009

2010

2011

2012

2013

® A cronologia dos principais eventos que aconteceram na histéria da
CETIP estdo narrados abaixo:

Criacdo da CETIP como entidade sem fins lucrativos.
Inicio das atividades da CETIP.

Acordo com a Andima (atual Associacdo Brasileira das Entidades
dos Mercados Financeiro e das Capitais -- Anbima) para operar o
Sistema Nacional de Debéntures (SND)

Desmutualizacédo e Criacdo da CETIP S.A.

Advent se torna acionista da CETIP, com 32% de participacdo no
capital.

Abertura de capital e inicio das negociacoes das acdes no Novo
Mercado da BM&FBOVESPA

Aquisicdo da GRV Solutions, gque hoje representa a Unidade de
Financiamentos da CETIP

Reposicionamento da marca CETIP e implementagdo de nova
logomarca e arquitetura de produtos.

A IntercontineltalExchange (ICE) se torna acionista da companhia,
com 12,4% de participagao.

Lancamento, em parceria com a Clearstream, do CETIP | Colateral

Langcamento, em parceria com a ICE, da plataforma de negdcios
CETIP |  TraderLancamento do  CETIP | InfoAuto
Pagamentosingresso das acoes da CETIP no Ibovespa e no IBrX-50

Reforma do Estatuto Social visando aprimorar a estrutura de
governanca corporativa da CETIP.

Langamento, em parceria com a FNC, da plataforma de avaliacéo de
imoveis

2017 Aquisicao da CETIP pela BM&F Bovespa

fonte: Site da CETIP
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Il Informacdes sobre as Companhias (7/10)

CETIP

Demonstracdo de Resultados — Consolidado (fonte: Demonstragdes Financeiras auditadas)

DRE Consolidada - R$ '000 2013 2014 2015 2016
Receita liquida 908.575 1.015.885 1.125.430 1.286.847
Gerais e administrativas (275.359) (315.634) (350.248) (387.953)
% ROL -30,3% -31,1% -31,1% -30,1%
Outras receitas/despesas operacionais (817) (1.032) (4.693) (812)
% ROL -0,1% -0,1% -0,4% -0,1%
EBITDA 632.399 699.219 770.489 898.082
Margem EBITDA 69,6% 68,8% 68,5% 69,8%
Depreciacao e amortizacao (75.790) (83.108) (92.771) (105.726)
EBIT 556.146 616.825 678.683 793.438
Margem EBIT 61,2% 60,7% 60,3% 61,7%
Resultado financeiro (43.579) (58.691) (111.428) 91.051
% ROL -4,8% -5,8% -9,9% 7,1%
Resultado de equivaléncia patrimonial (463) 714 965 1.082
% ROL -0,1% 0,1% 0,1% 0,1%
EBT 512.567 558.134 567.255 884.489
Margem EBT 56,4% 54,9% 50,4% 68,7%
IR / CSLL do exercicio (90.447) (111.193) (129.730) (164.738)
% ROL -10,0% -10,9% -11,5% -12,8%
IR / CSLL diferido (61.092) (19.822) 60.081 (147.123)
% ROL -6,7% -2,0% 5,3% -11,4%
Lucro liquido do exercicio 361.028 427.119 497.606 572.628
Margem Liquida 69,60% 68,83% 68,46% 69,79%
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Il Informaces Sobre as Companhias (8/10)
CETIP

Balango Patrimonial — Ativo — Consolidado (fonte: Demonstragdes Financeiras auditadas)

BP Consolidado - R$ '000

Ativo 2.735.651 2.998.539 3.497.064 3.888.009
Circulante 505.117 740.930 1.007.642 1.485.224
Caixa e equivalentes de caixa 475 551 2.438 3.555
Aplicacoes financeiras - livres e vinculadas 381.685 590.349 801.956 1.183.361
Instrumentos financeiros derivativos - - - 64.577
Contas a receber 93.073 106.735 117.658 134.153
Impostos e contribuigcbes a compensar 16.679 17.431 63.917 57.608
Despesas antecipadas 7.011 7.784 7.084 9.787
Outros créditos 6.194 18.080 14.589 32.183
Nao circulante 85.768 135.944 373.958 294.769
Aplicacoes financeiras - livres e vinculadas 79.746 128.197 248.553 289.744
Instrumentos financeiros derivativos - - 120.663 -
Depdsitos judiciais 162 137 181 177
Despesas antecipadas 3.744 5.526 2.659 3.052
Qutros créditos 2.116 2.084 1.902 1.796
Permanente 2.144.766 2.121.665 2.115.464 2.108.016
Investimentos 5.497 6.211 6.873 7.695
Imobilizado 109.683 128.612 126.771 144.765
(-) Depreciagao acumulada (68.861) (78.681) (79.086) (91.632)
Intangivel 2.307.087 2.347.452 2.423.547 2.490.466

( - ) Amortizacdo acumulada (208.640) (281.929) (362.641) (443.278)




Il Informaces Sobre as Companhias (9/10)

CETIP

Balango Patrimonial — Passivo — Consolidado (fonte: Demonstragdes Financeiras auditadas)

BP Consolidado - R$ '000

Passivo 2.735.651 2.998.539 3.497.064 3.888.009
Circulante 337.300 240.225 340.198 1.377.171
Fornecedores 25.969 23.496 54.416 66.334
Obrigagodes trabalhistas e encargos 48.195 56.682 68.411 90.272
Tributos a recolher 12.837 14.902 18.183 18.329
Imposto de renda e contribuig¢ao social 787 2.181 8.435 10.186
Dividendos e juros sobre o capital proprio a pagar 45.858 80.130 110.261 122.523
Debéntures emitidas 156.053 17.427 21.431 520.755
Instrumentos financeiros derivativos - - 11.572 11.941
Empréstimos e obrigagdes de arrendamentos financeiros 3.507 2.608 7.113 496.298
Receitas a apropriar 44.044 42.754 40.223 37.786
QOutras obrigacoes 50 45 153 2.747
Nao circulante 708.788 1.012.361 1.461.051 676.297
Fornecedores 3.662 2.073 8.046 1.294
Imposto de renda e contribuigao social diferidos 176.052 195.785 136.465 291.746
Provisao para contingéncias e obrigagoes legais 3.067 4.536 5.933 5.727
Debéntures emitidas 474.774 498.175 498.849 -
Empréstimos e obrigagdes de arrendamentos financeiros 9.291 271.153 775.019 342.905
Receitas a apropriar 41.942 40.639 36.739 34.625
Qutras obrigacoes - - - -
Patrimonio liquido 1.689.563 1.745.953 1.695.815 1.834.541
Capital social 586.428 635.937 658.416 658.416
Reservas de capital 533.193 533.821 527.834 538.341
Ajustes de avaliacao patrimonial (247) (413) (8.313) 7.521
Reservas de lucros 405.655 464.715 539.388 625.527
Acoes em tesouraria - - (104.502) (93.848)
Lucros / prejuizos acumulados (5.031) - - -
Dividendos adicionais propostos 169.565 111.893 82.992 98.584

KPMG

20



Il InformacGes sobre as Companhias (10/10)

Indicadores financeiros - CETIP

® Abaixo é demonstrado os indicadores financeiros histéricos da CETIP. (fonte: Demonstracdes Financeiras auditadas)

Volume
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7.611 .
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V. Informac0es sobre o mercado (1/4)

Mercados e instrumentos financeiros

Viséo geral (fonte: site da CETIP)

. . . . " o . . Portfélio d do d itais b ileiro - 2015
® O Sistema Financeiro Brasileiro (“SFB”) é o conjunto de instituicoes e Ortolio do mercado de capitais raoﬁtlroeslrti(zulosde

instrumentos financeiros que possibilita a transferéncia de recursos Imobiliario Cf‘igm
0

dos ofertadores finais para os tomadores de recursos finais, e cria Agrogoe/géciO-\5%
condigbes para que os titulos e valores mobiliarios tenham liquidez no Financiamento. AgBes
mercado. Bancario 27%

14%
® Dentre as instituicdoes que podem ser destacadas dentro do SBF, estao
as agéncias de custoédias.

® As agéncias de custddia sdo mercados organizados e centralizados, Titulos de divid \ ) )
com o objetivo de proporcionar um ambiente adequado & realizacao de " comporativas Private =auity
negécios e de formacdo de precos de titulos e valores mobilidrios 11%
emitidos por companhias, fundos e outros veiculos de captacdo de
recursos.

® No Brasil, dois dos principais agentes de custddia do sistema Titulos de dividas
financeiro séo: do %C;\;/emo
— BMR&FBOVESPA, CUjaS atividades estao voltadas para o mercado Fonte: FMI. BM&FBOVESPA CETIP e ANBIMA

aciondario, debéntures, mercado futuro e o mercado de opgoes.
— CETIP, que ¢é voltada a custédia de investimento de renda fixa (tais ° A tabela a seguir, apresenta um comparativo do valor de mercado dos

como CDB, LCI. LCA, entre outros), e de derivativos: instrumentos financeiros negociados no mercado de capitais brasileiro
em 2005 e 2015, bem como o CAGR ( Taxa de crescimento anual
Composicédo e evolugdo do mercado de capitais brasileiro (fonte: IMF composta) de cada instrumento financeiro neste periodo.
Working Paper )
* Os i -, I . Valor de mercado - Instrumento Financeiro (R$' Bi) 2005 2015 CAGR
s titulos emitidos pelo governo brasileiro representam a maior classe
de ativos, com um valor de Mercado R$ 2,64 trilhdes, ou seja, 37,04%  |Acoes 1.129 1.912  54%
do total. Private Equity 2 172 53,6%
® 90% do mercado estd concentrado em quatro categorias principais, | tulos de divida do governo 823 2637 12,4%
que s3o: Titulos do governo, acdes, financiamento bancério e titulos |Tiulos de divida corporativa 86 753 24.2%
corporativos. Financiamento bancario 289 991 13,1%
® O mercado de capitais brasileiro é segmentado em oito categorias ;Agf.:.],egouo 203 0
incipais, forme mostrado no gréafico seguinte: mobtliario - 16 363 36,79
principais, con Outros titulos de crédito 5 89 32,9%
TOTAL 2.350 7.120 11,7%

KPMG 23



V. Informac0es sobre 0 mercado (2/4)

Mercados e instrumentos financeiros

Mercado de Crédito (fonte: The Economist Unit)

® O mercado brasileiro de crédito ainda tem uma representatividade
baixa em relacdo ao PIB. Em 2016, o percentual de créditos fornecidos
foi aproximadamente 40% do PIB.

® Em mercados consolidados, como Suica, G7 (grupo composto por:
Estados Unidos da América, Canada, Franca, Itdlia, Alemanha, Reino
Unido, Coréia do Sul e Japao), Europa Ocidental, o mercado de crédito
sao mais desenvolvidos, com valores absolutos maiores que o0s
respectivos PIB's.

® Este cenério evidencia que o Brasil tem um grande potencial para o
desenvolvimento do setor, conforme observado no grafico abaixo:

Mercado de crédito (% do PIB)

150% 150%
140%

118%

__________

V4 » o NG e NGe < &
& o S S < & IS &
&Q\(b R ?\QJ (\& _________ '
® 50% ?_6\0
&

® Essa evolucao esperada no mercado de crédito brasileiro deve se
refletir no financiamento de veiculos (novos e usados).

KPMG

-7,2%

Adicionalmente, espera-se que o mercado automobilistico, que sofreu
bastante nos Ultimos 3 anos, retome o ritmo de crescimento
apresentado no periodo anterior a 2014, conforme apresentado no
grafico abixo, que demonstra a evolucdo no numero de veiculos
registrados entre os anos de 2014 a 2021.

Volume de veiclos registrados no Brasil

19,5%

-20,2%

-26,6%

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Fonte: The Economist Inteligence Unit
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V. Informac0es Sobre 0 mercado (3/4)

Dados macroecondémicos

Indicadores macroeconémicos — Brasil (Fonte: Bacen)

PIB — variacdo % Inflagéo brasileira — IPCA

A projecao de PIB brasileiro estimado por instituicoes consultadas pelo A taxa de inflagdo (IPCA) estimada para o periodo de 2017 a 2021 é
Bacen ¢é de 0,5% para 2017. De 2018 a 2021 a projecao parte de

apresentada no grafico abaixo. Pode-se observar uma queda entre os
2,36%, chegando a 2,47 %. anos de 2017 a 2018, de acordo com as expectativas das instituicoes
consultadas pelo Bacen.

2,36% 2,50% 2,47% 2,47%

0,50% O,SOV
«

\_/ 6,41%
-3,80% -3,60%

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

6,29%
4,85% 4,56% 4,46% 4,40% 4,40%

& o
o o
@ g < 2 4

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Fonte: Bacen, Dez/16 Fonte: Bacen, Dez/16

Indice Geral de Preco de Mercado — IGP-M SELIC

A taxa de inflacdo (IGP-M) estimada para o periodo de 2017 a 2021 é
apresentada no gréafico abaixo. Pode-se observar uma queda entre os

anos de 2017 a 2021, de acordo com as expectativas das instituicdes
consultadas pelo Bacen.

A taxa de juros bdsica brasileira (SELIC) estimada para o periodo de
2017 a 2021 ¢é apresentada no gréafico abaixo. Pode-se observar uma
queda na taxa ao longo de todo periodo projetivo, de acordo com o

Bacen.
W
11,65% 11,57% v . .
7,17% 9.94%  9,60% 9,34% 9,08%
3,69% 5,21% 4,83% 4,70% +61% 4,34%
r T T T T T T 1 r T T T T T T 1
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Fonte: Bacen, Dez/16
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V. Informac0es sobre 0 mercado (4/4)

Dados macroecondémicos

Indicadores macroeconémicos — EUA (Fonte: EIU)

Inflagdo americana - CPI

A taxa de inflagdo americana (CPI) estimada para o periodo de 2017 a
2021 é apresentada no grafico abaixo. Pode-se observar uma queda no
ano de 2019, de acordo com as expectativas das instituicoes
consultadas pelo EIU.

T T

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
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V- Metodologias Usadas para fins de avaliagao (1/1)

Patrimdnio Liquido contabil ajustado a pregcos de mercado.

® A Avaliacdo pelo valor contébil ajustado a precos de mercado dos
ativos e dos passivos consiste na mensuracdo do ativo liquido, ou
patriménio liquido, pelo valor contébil, acrescido de mais ou menos
valia decorrente de determinadas premissas para se obterem o0s
valores de mercado dos ativos e dos passivos.

® Preco de mercado (ou valor justo), segundo a Lei das S.A.:

— para matérias-primas e bens em almoxarifado, é o custo pelo qual
possam ser repostos, mediante compra no mercado;

— para bens ou direitos destinados a venda, € o preco liquido de
realizacdo mediante venda no mercado, deduzidos os impostos e
demais despesas necessarias para a venda, € a margem de lucro;

— para investimentos, é o valor liquido pelo qual possam ser alienados
a terceiros.

— Para instrumentos financeiros, é o valor que pode se obter em
mercado ativo, decorrente de transacao nao compulsoéria realizada
entre partes independentes; €, na auséncia de mercado ativo para
determinado instrumento financeiro:

— (i) o valor que se pode obter em mercado ativo com a
negociacdo de outro instrumento financeiro de natureza,
prazo e risco similares;

— (ii) o valor presente liquido dos fluxos de caixa futuros para
instrumentos financeiros de natureza, prazo e risco similares;
ou

— (iii) o valor obtido por meio de modelos matematico-
estatisticos de precificagcdo de instrumentos financeiros.

KPMG

Ressaltamos que o entendimento atual da metodologia de PLA
verificado nas recentes transacdes publicas de mercado e aprovadas
pelos 6rgaos reguladores difere do entendimento atual dos
pronunciamentos contdbeis do Comité de Pronunciamentos Contébeis
- CPC. Desta forma, a contabilizacdo do Patriménio Liquido da
Companhia seguindo os pardmetros do CPC - 15 Combinacdo de
Negocios serd diferente do PLA apresentado neste Laudo. Este tema
foi objeto de discussdo com o Cliente e seus assessores legais e
entendeu-se por seguir a interpretacdo recente dada as outras
transacdes de mercado.

Abordagem utilizada na avaliagdo dos intangiveis

Para a avaliagdo das plataformas foi utilizada a abordagem da
rentabilidade (Income Approach) pelo Multi Period Excess Earnings
Method MPEEM) devido & possibilidade de se atribuir o fluxo de caixa
gerado diretamente ao ativo identificado.

Para a avaliacdo da marca foi utilizada a abordagem do Income
Approach pelo método de royalties evitados (Relief from Royalties)
esse método assume que o ativo intangivel tem um valor justo
baseado nos rendimentos dos royalties que podem ser atribuidos a
ele. Esse rendimento envolvendo royalties representa as economias
do proprietario do ativo — o proprietario ndo precisa pagar royalties a
um terceiro pela licenga para usar o ativo intangivel. A estimacao dos
rendimentos de royalties € composta por duas etapas:

— a determinacao das receitas atribuiveis ao ativo; e
— a determinacao da taxa de royalties adequada.

Para a avaliacdo do relacionamento com clientes, foi utilizada a
abordagem da rentabilidade (/Income Approach) pelo Multi Period
Excess Earnings Method (MPEEM) devido a possibilidade de se
atribuir o fluxo de caixa gerado diretamente ao ativo identificado.
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V. Metodologias usadas para fins de avaliaco (2/11)

laxa de desconto

Taxa de Desconto
Ke

® O calculo da taxa de desconto & uma etapa fundamental de uma Custo do Capital Préprio

avaliacdo. Este fator reflete aspectos de natureza de risco e retorno,
que variam de investidor para investidor, tais como o custo de
oportunidade e a percepcao particular do risco do investimento.

® A taxa usada para descontar os fluxos a valor presente corresponde ao
WACC. O WACC ¢ obtido através da ponderacdo entre o custo do
capital préprio e o custo da divida levando em consideragao a relagao
entre capital proprio e de terceiros.

+|+|

Rb

+

WACC = (E/(E + D))*Ke + (D/(E + D))*Kd

Size premium

m Onde:

— E=Capital Préprio; — Rf = Retorno médio livre de risco;

— D =Capital de Terceiros; — B = Beta (coeficiente de risco de mercado da empresa avaliada);

— Ke = Custo do Capital Préprio; e - E[Rm] = Retorno médio de longo prazo obtido no mercado acionario

— Kd = Custo do Capital de Terceiros. norte-americano;
— E[Rm] - Rf = Prémio de risco de mercado;

. L . —Rb =Ri i is;
® O custo do capital proprio pode ser calculado utilizando-se o modelo b = Risco associado ao pais

CAPM (sigla em Inglés para “Modelo de Precificacdo de Ativos de - Size premium = Prémio de risco de tamanho da empresa;
Capital”). O custo do capital proprio é calculado, em termos reais, de

> —la = Inflacdo de longo prazo nos Estados Unidos;
acordo com a férmula ao lado:

—Ib = Inflagao de longo prazo do Brasil;

KPMG 2



V- Metodologias Usadas para fins de avaliagao (3/1)

laxa de desconto

® (Os componentes utilizados para o célculo da taxa de desconto das
Companhias sdo discriminados a seguir:

Taxa livre de risco (Risk free rate) (Rf)

® Para quantificar o retorno médio livre de risco, foi considerado o
retorno médio dos Ultimos 24 meses anteriores a 31 de dezembro de
2016 dos titulos de renda fixa do Tesouro Norte Americano (T-Bond) de
30 anos, de 2,72% (fonte: Bloomberg).

Prémio de risco de mercado (E[Rm] - Rf)

® Para o prémio de risco do mercado acionario de longo prazo, foi
adotado o retorno médio acima da taxa do Treasury Bond
proporcionado pelo investimento no mercado acionario norte-
americano no periodo de 1928 a 2016, que foi de 4,62% (fonte:
Damodaran).

Risco Pais (Rb)

® Para quantificar o risco associado ao Brasil, foi considerado o
diferencial médio dos ultimos 24 meses anteriores a 31 de dezembro
de 2016 da taxa de rendimento do titulo brasileiro Global-Bond 37 em
relacdo a taxa de rendimento do T-Bond, que foi de 3,75% (fonte:
Bloomberg).

Prémio pelo tamanho da Companhia (Size Premium)

® Para o prémio pelo tamanho da Companhia foi considerada a taxa de
1,00%, taxa esta aplicada a empresas de mesmo porte. (fonte:
Ibbotson)

Inflagéo brasileira (Ib)

® Foi considerada a média da expectativa na data-base da inflacdo anual
de longo prazo no Brasil, de 4,40% (fonte: BACEN)

KPMG

Inflagdo americana (la)

® Como base da inflacdo americana projetada, foi considerada a inflagao
anual projetada de longo prazo nos Estados Unidos de 1,90% (fonte:
EIU).

Célculo do beta
® (O seguinte procedimento é utilizado obtencédo dos betas:
— ldentificacdo e selecdo de empresas comparaveis;

— Determinacdo de suas correlagbes com mercados de acoes
relevantes; e

— Cdlculo de betas médios, que serdo utilizados na determinacao do
risco das empresas.

® E importante notar que os betas observados nos mercados de capitais
para empresas comparaveis incluem os diferentes graus de
alavancagem dessas empresas. Assim, é necessario extrair o fator de
alavancagem para calcular o fator de risco determinado pelo mercado
sobre 0s riscos operacionais inerentes ao negocio.

® Para tal, a seguinte formula é empregada:

Bd = B/[1 + (1 = T)*(D/E)]

® Onde:

— Bd = Beta Desalavancado - risco de acdes de empresas
comparaveis, sem considerar sua alavancagem,;

— B = Beta Alavancado - risco de acdes de empresas comparaveis,
ajustado pela alavancagem;

— T = Aliguotas de imposto de renda e contribuicao social; e

— D/E = Divida/Patriménio Ligquido de cada comparavel.
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V. Metodologias usadas para fins de avaliagao (4/11

laxa de desconto

® Para realavancar o beta utilizou-se a seguinte férmula:

Br=pd*[1 + (1 - T)*(D/E)

® Onde:

Br = Beta Realavancado a ser usado como base para o célculo do
custo de financiamento;

Bd = Beta Desalavancado -
comparaveis;

risco de acbes de empresas

B = Beta Alavancado — calculado no periodo de dois anos, média
semanal;

T = Imposto de Renda e Contribuicdo Social, conforme aliquota
efetiva da empresa analisada; e

D/E = Divida/Patriménio Liquido da empresa sob andlise.

® O célculo do beta da BM&FBOVESPA ¢ apresentado abaixo:

P - Beta Debt to Beta
Lompaaie uEEs Alavancado equity Lexhate Desalavancado
BM&FBOVESPA SA BVMF3 BZ Equity 1,520 0,0% 30,2% 1,620
NASDAQ INC NDAQ US Equity 0,952 22,3% 32,8% 0,828
EURONEXT NV ENX FP Equity 0,670 0,0% 27,3% 0,670
ASX LTD ASX AU Equity 1,204 0,0% 29,7% 1,204
CME GROUP INC CME US Equity 0,966 2,5% 34,5% 0,951
LONDON STOCK EXCHANGE GROUP LSE LN Equity 1,226 5,1% 24,0% 1,180

1,090 5,0% 29,8% 1,053

fonte: Bloomberg na data-base de 31/12/2016"

Beta Realavancado

Beta Desalavancado
Debt to equity

Tax rate

Beta Realavancado

fonte: Bloomberg na data-base de 31/12/2016

KPMG

® O célculo do beta da CETIP ¢é apresentado abaixo:

CrmTeEs Ticker Beta Debtto Tax Beta
Alavancado equity Rate Desalavancado

CETIP SA-MERCADOS ORGANIZADO CTIP3 BZ Equity 0,779 0,0%  30,8% 0,779

ASX LTD ASX AU Equity 1,204 0,0%  29,7% 1,204

CME GROUP INC CME US Equity 0,966 25%  34,5% 0,951

LONDON STOCK EXCHANGE GROUP LSE LN Equity 1,226 51%  24,0% 1,180
1,044 1,9%  29,8% 1,030

Beta Desalavancado
Debt to equity
Tax rate

fonte: Bloomberg na data-base de 31/12/2016

Beta Realavancado

1,030
1,9%
34,0%

Beta Realavancado

1,043

fonte: Bloomberg na data-base de 31/12/2016

Custo do capital de terceiros (Kd)

O custo da divida indica o custo dos empréstimos assumidos para o
financiamento de projetos. Em termos gerais, é determinado através
das seguintes variaveis:

— O nivel corrente das taxas de juros;
— O risco de inadimpléncia das empresas; e
— Beneficios fiscais associados aos financiamentos (divida).

As aliguotas de Imposto de Renda e Contribuicdo Social tém influéncia
direta sobre o custo da divida, uma vez que esses pagamentos sao
dedutiveis.

Assim, o custo da divida é obtido pela seguinte formula:
Onde:

— Kd = Custo da Divida;
— RD = Taxa da Divida;

Kd=RD *(1-T)

— T = Aliguota de Imposto de Renda e Contribuicdo Social.
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V- Metodologias Usadas para fins de avaliagao (5/1)

laxa de desconto

Custo do Capital de Terceiros (Kd)

Para fins do custo de capital de terceiros, considerou-se um custo
nominal de divida antes de impostos de 14,08% para a
BM&FBOVESPA e 10,08% para CETIP, calculado com base na taxa
SELIC de longo prazo. Apds o efeito dos impostos o custo de capital
de terceiros é de 9,29% para BM&FBOVESPA e 6,65% para CETIP.

Estrutura de Capital

® A estrutura de capital adotada foi baseada na estrutura de capital das

empresas comparaveis (participantes de mercado).

Célculo da Taxa de Desconto

Nas tabelas a seguir estdo apresentados os célculos do WACC da
BM&FBOVESPA:

Taxa de Desconto BM&FBovespa

Taxa livre de risco Fonte: Bloomberg 2,72%
Inflagdo Americana Fonte: EIU 1,90%
Inflacao Brasileira Fonte: BACEN 4,40%
Beta (realavancado) 1,087
Prémio de risco de mercado Fonte: Damodaran 4,62%
Risco pais Fonte: Bloomberg 3,75%
Prémio pelo tamanho da empresa Fonte: Ibboston 1,00%
CAPM nominal (Ke) 15,01%
Custo da divida antes dos impostos 14,08%
Beneficio fiscal da divida 34,00%
Custo da divida nominal (Kd) 9,29%
% capital préprio 95,25%
% capital de terceiros 4,75%
WACC nomial 14,74%

KPMG

® Nas tabelas a seguir estdo apresentados os célculos do WACC da

CETIP:

Taxa de Desconto CETIP

Taxa livre de risco Fonte: Bloomberg 2,72%
Inflagdo Americana Fonte: EIU 1,90%
Inflacao Brasileira Fonte: BACEN 4,40%
Beta (realavancado) 1,043
Prémio de risco de mercado Fonte: Damodaran 4,62%
Risco pais Fonte: Bloomberg 3,75%
Prémio pelo tamanho da empresa Fonte: Ibboston 1,00%
CAPM nominal (Ke) 14,80%
Custo da divida antes dos impostos 10,08%
Beneficio fiscal da divida 34,00%
Custo da divida nominal (Kd) 6,65%
% capital proprio 98,14%
% capital de terceiros 1,86%
WACC nomial 14,65%
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V. Metodologias Usadas para fins de avaliagao (6/1)

Ativos Tangiveis

Introducéo

Critério geral de avaliacao

Esta avaliacdo foi elaborada seguindo as orientacoes da Norma
Brasileira Registrada - NBR 14653 parte 1 (Procedimentos Gerais),
parte 2 (Avaliagdo de Imdveis Urbanos), 3 (Imoveis rurais) e parte 5
(Avaliacao de Maquinas, Equipamentos, Instalacoes e Bens Industriais
em Geral) da ABNT (Associacdo Brasileira de Normas Técnicas), os
preceitos do IBAPE (Instituto Brasileiro de Avaliacdes e Pericias de
Engenharia) e os “Uniform Standards of Professional Appraisal
Practice” da Appraisal Foundation, observando o cédigo de Etica e
conceitos em avaliagdo da American Society of Appraisers (ASA).

O critério geral empregado foi o de avaliar os bens, supondo-se que
continuarao sendo empregados para 0 mesmo fim e no mesmo estado
de conservacdo em que se encontram atualmente.

Escopo

Fizeram parte do escopo da avaliacdo, os bens constantes na base de
imobilizado segregados nas seguintes contas:

— Terrenos;

— Construgoes;

— Instalacoes;

— Maquinas e equipamentos;

— Moveis e utensilios;

— Comunicacao;

— Informatica;

— Benfeitorias iméveis de terceiros; e

— Veiculos.

KPMG

Metodologia e conceitos

Meétodos de avaliacao

Dentre as formas existentes para avaliagdo dos ativos tangiveis,
buscamos determinar as que melhor se aderem aos ativos que
constituem o escopo do trabalho de avaliagado. |dentificamos abaixo os
métodos que podem ser considerados para a avaliacdo:

Método da quantificacdo do custo

O método da quantificagao do custo se baseia na obtengao do custo
de reposicdo novo, ou do custo de reprodugao novo. A partir de um
deles, é descontada uma parcela de valor, relativa a depreciagao
fisica do ativo, bem como sua eventual obsolescéncia funcional, e
também obsolescéncia econdmica.

Esse método é fundamentado pelo principio da substituicdo, ou seja,
um comprador ndo pagard mais por um ativo do que o custo
necessario para substitui-lo por um ativo com utilidades equivalentes.

Custo de reposicdo novo, é o custo de obtencao de um ativo novo
com utilidade mais préxima do ativo sendo avaliado.

Custo de reproducéo, é o custo de obtencdo de uma réplica nova do
ativo sendo avaliado, utilizando os mesmo materiais ou materiais
muito similares. Pode ser determinado de maneira direta ou indireta:

Custo de reproducdo direto: obtido através de um orcamento
baseado nos mesmos materiais para se reproduzir uma réplica;

Custo de reproducao indireto: obtido através da aplicacao de indices
econdmicos sobre os valores originais de aquisicao.
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V- Metodologias usadas para fins de avaliagao (7/11)

Ativos Tangiveis

Método comparativo de dados de mercado

® Envolve a comparacdo de ofertas ou vendas recentes de ativos
chamados comparativos de mercado), similares ao ativo em
avaliacdo (chamado avaliando). Caso os comparativos sdo tenham
exatamente as mesmas caracteristicas do avaliando, séo feitos
ajustes (para mais ou para menos) sobre os valores encontrados no
mercado. Assim ¢ possivel estimar qual seria o valor dos
comparativos, caso tivessem as mesmas caracteristicas do
avaliando.

Vida atil
® E o prazo de utilizacdo funcional de um bem, geralmente medido em
anos. A vida Uutil de um ativo esta relacionada ao tempo que ativos

similares tendem a serem utilizados, e portanto determina o tempo
maximo pelo qual o ativo deverd sofrer depreciacao.

® Diferentemente da vida Util, a vida econdmica indica o tempo que um
ativo pode ser utilizado de maneira rentavel. Sendo assim, a vida Util
pode ser mais longa que a vida econémica, ja que o proprietario de um
ativo pode preferir manté-lo em uso mesmo apds o periodo de vida
econbmica.

® As vidas Uteis sdo determinadas essencialmente por trés métodos:

Pesquisa bibliogréfica

Utilizada para bens iméveis e também moveis, quando o registro de
baixas efetuadas num determinado periodo nao é suficiente para a
aplicagcado do método estatistico. A pesquisa bibliografica é realizada
no Brasil e exterior, junto a 6rgdos com representatividade
comprovada. Desta pesquisa sao retiradas praticas de vidas Uteis
efetivamente aplicadas para os diversos tipos de bens analisados.

O IBAPE/SP (Instituto Brasileiro de Avaliacbes e Pericias de
Engenharia de Sdo Paulo), entidade que congrega especialistas em
avaliagbes e pericias em engenharia, elaborou estudo objetivando o
atendimento de diversos profissionais, tendo em vista a auséncia de
referéncias atualizadas quanto a classificacdo de vidas Uteis. Possui
representacdgo no CDEN (Colégio de Entidades Nacionais) do
CONEFEA (Conselho Federal de Engenharia, Arquitetura e Agronomia),
6rgao maximo da classe dos engenheiros e arquitetos brasileiros, é
fillado & IVSC (International Valuation Standards Committee),
responsavel pela elaboracdo de normas de avaliagao internacionais e
a UPAV (Unién Panamericana de Asociaciones de Valuacién) que
congrega os avaliadores de todo o continente.

Método do célculo reverso da vida Util ou método estatistico

Empregado para bens moveis de forma geral, sempre que os
registros de retirada de bens de operacao forem suficientes.

Os bens objetos da andlise sao divididos em “familias”. Entende-se
por “familia” um lote de bens com aplicacdo para a mesma finalidade
ou ainda, com caracteristicas construtivas e tecnoldgicas similares,
que nos permita reuni-los com uma Unica expectativa de vida Util
média.
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Ativos Tangiveis

® Para os bens moéveis, 0 método de determinacao da vida Util e vida
util remanescente analisa as baixas efetuadas no maior periodo
possivel, com o objetivo de determinar a vida Util de um conjunto
de bens a partir de uma curva de sobrevivéncia.

® A base amostral em relacao a qual séo aplicados os procedimentos
estatisticos deve ser formada com base no controle do ativo
imobilizado de todas as unidades, para a obtencdo de melhores
indices de ajuste estatistico. A partir dai, busca-se ajustar o grupo
de bens a cada uma das curvas de depreciacdo, e calcula-se de
forma reversa a vida Util esperada dos bens.

ldade

® E o tempo entre a aquisicao do bem, ou sua primeira instalacao e a
data-base do estudo.

Vida util remanescente

® Vida util que resta de um bem, apds transcorrida determinada
idade. Representa o tempo que o ativo ainda podera ser utilizado,
antes de ser retirado de uso.

® E calculada de acordo com a idade do bem e sua vida Util, utilizando
curvas de depreciacao que reflitam a probabilidade de extenséao de
vida Util, comparada a vida Util média.

Curvas de sobrevivéncia

® (O uso da vida util média para um grupo de bens, significa que varias

unidades do grupo possuem vida Util diferente. A vida Util média pode
ser obtida pela determinacao da vida Util esperada para cada uma das
unidades, ou pela construcdo de uma curva de sobrevivéncia
identificando o numero de unidades que sobrevivem em idades
sucessivas. Uma curva de sobrevivéncia representa a quantidade de
bens existentes em cada idade durante a vida Util de um grupo original.
A Figura 1 mostra uma curva de sobrevivéncia tipica e as curvas
derivadas.

fre—

5

Porcentagemn Sobrevivents
e

4 Baisanda por Ao

Figura 1 - Curva de sobrevivéncla Tipica e Curvas Derfvadas

A partir da curva de sobrevivéncia, a vida Util média do grupo, bem como
outras funcodes, tais como a expectativa de vida Util remanescente, a
vida Util provéavel e a curva de frequéncia, podem ser calculadas.
Geometricamente, a vida util média é obtida pelo célculo de &rea sob a
curva de sobrevivéncia, da idade zero até a idade méxima, dividindo essa
area pela ordenada na idade zero, que é 100%.
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Ativos Tangiveis

® A expectativa de vida (til remanescente média em qualquer idade
pode ser calculada pela obtencdo da area sob a curva, da idade
alcancada até a idade maéaxima, dividindo essa area pelo percentual de
sobrevivéncia na idade alcancada. As caracteristicas de sobrevivéncia
normalmente observadas em propriedades industriais e de utilidades
sao descritas por um sistema de curvas de sobrevivéncia generalizado,
conhecido como curvas do tipo lowa.

® As curvas com moda a esquerda, como na Figura 2, sdo aquelas em
que a maior frequéncia de mortalidade ocorre a esquerda, ou antes, da
vida Util média de servico.

® As curvas com moda coincidente com a média ou curvas simétricas,
como na Figura 3, sdo aquelas em que a maior frequéncia de
mortalidade ocorre na vida Util média de servico. J& as curvas com
moda a direita, como na Figura 4, sdo aquelas em que a maior
frequéncia ocorre a direita, ou depois da vida Util média de servico.

® As curvas de lowa foram desenvolvidas na Estacdao de Experimentos
de Engenharia da Faculdade de lowa mediante um processo extenso
de observacao e classificacdo das idades em que propriedades
industriais foram retiradas de operacéao.
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Ativos Tangiveis

® Em 1935, foi publicado o Boletim da Estacdo de Experimento n°® 135,
resultado da classificacdo das caracteristicas de propriedade do
sobrevivente em 18 tipos de curvas, constituindo trés das quatro
familias.

® Esses tipos de curvas também foram apresentados nos boletins
subsequentes da Estacdo de Experimentos e no texto “Engineering
Valuation and Depreciation”.

Depreciacao linear

® E também possivel a adocdo da depreciacdo em linha reta, que
considera a relagao entre vida Util e idade como a tendéncia linear de
perda de valor para os ativos.

Depreciacao Ross-Heidecke

® Método misto que considera a idade (Ross) e o0 estado de conservagao
(Heidecke). Este método é amplamente aceito em engenharia de
avaliagdes na determinacado da depreciacdo técnica de bens iméveis.

Obsolescéncia tecnoldgica ou funcional

® E uma forma de depreciacdo, causada por ineficiéncias do préprio
ativo, quando comparado a outro que seja mais eficiente, ou menos
caro, conforme proporcionado por uma nova tecnologia. Pode ser
sugerida por excesso de custo operacional, excesso de construgoes,
excesso de capacidade, e dentre outros.

Obsolescéncia econémica ou externa

® E uma forma de depreciacdo, causada por fatores externos ao ativo.

® Pode estar relacionada a atividade econdémica da industria;
disponibilidade de financiamento; redugao de fontes de material ou mao
de obra; mudancas na legislagdo; mudancas em regulagoes; incremento
no custo de matéria prima, mao de obra, ou demais insumos (sem que
haja um aumento compensatério no preco do produto); demanda por
produto reduzida; competicdo aumentada; inflacdo ou taxas de juros
altas.

Meétodos empregados na avaliagdo
Bens imdveis
Benfeitorias em imdveis de terceiros

® Utilizamos o método da quantificagdo do custo para o calculo do custo
de reproducao indireto, deduzida a depreciacao fisica.

® Para atualizacdo dos custos originais, foi utilizado o INCC - indice
Nacional do Custo da Construcdo, divulgado pela FGV - Fundacao
Getulio Vargas.

Terrenos e Construgées

® Utilizamos o método comparativo de dados de mercado para compor o
valor desses bens.

® Para comparacdo com o valor contabil, o valor dos bens foram rateados
conforme proporcéo do valor residual das contas.

Bens moéveis

® Esses ativos foram avaliados por meio dos seguintes métodos:
comparativo de dados de mercado e método da quantificacdo do custo,
através do custo de reposicao novo e também do custo de reproducao.
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V. Metodologias Usadas parafins de avaliagao (11/1)

Ativos Tangiveis

® O custo de o novo foi obtido por meio de pesquisas com fabricantes
ou com grandes distribuidores de bens similares ao bem avaliado,
acrescentando-se custos de transporte, montagem e outros,
necessarios a seu funcionamento. Para determinados grupos de
maquinas, o custo de instalacdo do processo ja estad agregado ao custo
de cada equipamento.

® Para os ativos avaliados através do custo de reproducao indireto, a
atualizacdo dos custos originais foi realizada através do indice IPA-OG-
DI, divulgado pela FGV.

Depreciacao fisica Brasil e América Latina

® A depreciacao fisica foi calculada em funcéo da vida Util e da idade,
obtendo-se, assim, o valor justo. Para tanto, a curva de depreciacéo
utilizada foi a de lowa.

Atribuicao vida util

® As vidas Uteis dos bens moveis e iméveis foram determinadas com
base em pesquisa bibliografica, tomando como referéncia os estudos
do IBAPE/SP (Instituto Brasileiro de Avaliagbes e Pericias de

Engenharia de Sao Paulo), e também da ASA (American Society of
Appraisers).
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VI AtiVoS & passivos aiustados (1/6)
BM&FBOVESPA

Ativos circulantes e ativos ndo circulantes

Com base nas demonstracoes financeiras e documentacao fornecida
pela BM&FBOVESPA, segue uma breve descricdo das linhas de ativos
e passivos de curto e longo prazo e eventuais saldos ajustados a valor
de mercado na data-base da avaliagao:

Disponibilidades, aplicagdes financeiras e titulos e valores mobilidrios :
correspondem a disponibilidades mantidas em instituicdes financeiras
nacionais ou no exterior. Referem-se também a investimentos em
fundos de investimento financeiro, com carteiras compostas
basicamente  por  titulos publicos federais e  operagdoes
compromissadas. Entendemos que nenhum ajuste é aplicavel para os
itens desta conta, pois de acordo com as notas explicativas, as
aplicacoes estdo contabilizadas a valor justo.

Instrumentos financeiro de derivativos: é composto por hedge com o
objetivo de protecdo de risco das oscilagbes da taxa de cambio.
Entendemos que nao hd nenhum ajuste.

Contas a receber: devido ao curto prazo médio do contas a receber
entendemos que nenhum ajuste é aplicavel.

Imposto de renda e contribuicdo social diferidos: trata-se de impostos
a pagar dentro proéprio exercicio. O ajuste efetuado nesta linha foi
referente a baixa do dgio da Bovespa (crédito tributario) no valor de R$
433 milhoes.

Outros créditos: é composto principalmente por imoveis destinados a
venda e adiantamentos a empregados. Entendemos que nenhum
ajuste é aplicavel.

Tributos a compensar e recuperar: trata-se de impostos a recuperar
dentro proéprio exercicio. Entendemos que nenhum ajuste é aplicavel
por se tratar de um giro curto.

Despesas antecipadas: trata-se de despesas a serem apropriadas ao
longo do exercicio. Entendemos que nenhum ajuste é aplicavel.

KPMG
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Agio: Foi considerado a baixa do &agio registrado no balanco decorrente
de aquisi¢cdes anteriores e seus respectivos efeitos tributérios.

Depésitos judiciais: correspondem a obrigacdes legais, tributérias, civeis
e trabalhistas. Entendemos que nenhum ajuste € aplicavel.

Propriedade para investimentos: ¢ composto por imoveis disponiveis
para aluguel. Trata-se de empreendimento comercial no Rio de Janeiro,
o qual foi realizado uma atualizacdo da estimativa a valor justo no valor
de R$ 65,1 milhoes.

Imobilizado: é composto por iméveis, moveis e utensilios, aparelhos e
equipamentos de computacado, instalacdes, outros e imobilizado em
andamento. Foi realizada uma atualizacao da estimativa de valor justo
dos imoveis de uso da BM&FBOVESPA, apresentando uma menos-valia
aproximada de R$ 15,3 milhées. Para o grupo de equipamentos,
instalacdes e outros, foi considerada uma estimativa de vida til e idade
média, e diante do custo contabil chegou-se em uma mais-valia de
aproximadamente R$ 93,1 milhdes.

Intangivel (softwares e projetos): realizamos uma estimativa de valor
justo dos intangiveis existentes na companhia, segregados entre marca
e plataforma (softwares e produtos), baseado nas seguintes premissas:

Intangivel (R$'000) Marca Plataforma

Metodologia Relief from MPEEM
Royalty

Vida util (anos) 3 7

capital de giro,
N.a. imobilizado, marca,
forca de trabalho

14,74%

CAC’S considerados

Taxa de dessconto 14,74%

Valor Justo 297.287 6.370.317

Os célculos referentes aos intangiveis estdo apresentados no anexo |l
deste Laudo.
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VI AtiVS & passivos aiustados (2/6)
BM&FBOVESPA

Passivos circulantes e passivos néo circulantes

Garantias recebidas em operacgdes: correspondem a valores
depositados pelos participantes de mercado, como garantia contra a
inadimpléncia ou insolvéncia. Entendemos que nenhum ajuste é
aplicavel.

Proventos e direitos sobre titulos em custédia: representam os
dividendos e juros sobre capital préprio recebidos de companhias
abertas a serem repassados aos agentes de custddia e por estes a
seus clientes, detentores da titularidade das acdes dessas companhias
abertas. Entendemos que nenhum ajuste € aplicavel.

Fornecedores: devido ao giro curto desta conta, entendemos que
nenhum ajuste é aplicavel.

Saldrios e encargos sociais: entendemos que nenhum ajuste é
aplicavel.

Provisédo para impostos e contribuicbes a recolher: referem-se aos
impostos e contribuicdes retidos na fonte a recolher, PIS e COFINS e
ISS a recolher dentro do exercicio. Entendemos que nenhum ajuste é
aplicavel.

Imposto de renda e contribuicdo social: trata-se de impostos a pagar
dentro proéprio exercicio. Entendemos que nenhum ajuste é aplicavel
por se tratar de um giro curto.

Emisséo de divida e juros a pagar (no exterior): corresponde a emissao
de senior unsecured notes em julho de 2010. Foi considerado o valor
justo de R$ 2,0 bilhdes, conforme nota explicativa da demonstracdo de
resultados de 31 de dezembro de 2016.

Dividendos e juros scobre capital préprio a pagar: entendemos que
nenhum ajuste é aplicavel.

KPMG

Outras obrigagdes: referem-se a valores a pagar a CME, valores a pagar
a partes relacionadas, agentes de custddia, valores a repassar de
tesouro direto, adiantamento recebido pela venda de imdvel, acdes
preferenciais a liquidar, depdsitos a vista e principalmente obrigacdes
com operacdes compromissadas. Entendemos que nenhum ajuste é
aplicdvel por se tratar de expectativa realizacdo dentro do préprio
exercicio.

Imposto de renda e contribuigdo social diferidos e passivo fiscal
diferido: foi considerado a baixa de R$ 3,0 bilhdes referente a
amortizacao do agio decorrente da diferenca tempordria entre a base
fiscal do &gio e seu valor contébil no patriménio liquido, contido nas
notas explicativas da demonstragao financeira da BM&FBOVESPA em
31 de dezembro de 2016.

Foi considerado também a constituicdo do imposto diferido de R$ 2,0
bilhdes liquido de todos os ajustes apresentados para BM&FBOVESPA.

Provisdo para riscos tributérios, civeis e trabalhistas: entendemos que
nenhum ajuste € aplicavel.

Beneficios de assisténcia médica pds-emprego: corresponde a
manutencao de um plano de assisténcia médica pds-emprego para um
grupo determinado de colaboradores e ex-colaboradores. Entendemos
que nenhum ajuste ¢é aplicavel.

Empréstimos e Debéntures: Se referem a empréstimos com a
finalidade de hedge cambial e emissao de debéntures. O ajuste na linha
de debéntures foi de R$ 48 mil no curto prazo e de R$ 8,17 milhdes no
longo prazo.

Instrumentos Financeiros Derivativos: representam instrumentos
derivativos designados como hedge. Entendemos que nenhum ajuste é
aplicavel.
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VI AtiVS & passivos iustados (3/6)
BM&FBOVESPA

Balanco Patrimonial apés ajustes

® A sequir, é apresentado o balango patrimonial consolidado da BM&FBOVESPA em 31 de dezembro de 2016 apds os ajustes.

Consolidado . Pro-Forma R Ro.C B onsolidado r X Pro-Forma
BM&FBovespa (31/12/2016) Ajustes (31/12/2016) HnlAP O 016 016
Balancgo Patrimonial (R$'000) Balanco Pa onial (R$'000
Total do Ativo 31.155.875 (8.058.600) 23.097.275 Total do Passivo 12.079.490 (949.096) 11.130.394
Ativo Circulante 11.612.517 - 11.612.517 Passivo Circulante 3.657.832 48 3.657.880
Disponibilidades 319.124 - 319.124 Garantias recebidas em operacoes 1.653.835 - 1.653.835
Aplicagoes financeiras e titulos e valores r 10.964.214 - 10.964.214 Proventos e direitos sobre titulos em custc 52.203 - 52.203
Instrumentos financeiros derivativos 5.600 - 5.600 Fornecedores 45.601 - 45.601
Contas a receber 91.645 - 91.645 Saléarios e encargos sociais 140.535 - 140.535
Outros créditos 10.289 - 10.289 Provisado para impostos e contribuicdes a | 93.008 - 93.008
Tributos a recuperar e antecipagoes 179.694 - 179.694 Imposto de renda e contribuicdo social 13.132 - 13.132
Despesas antecipadas 41.951 - 41.951 Juros a pagar sobre emissao de divida no 58.794 - 58.794
Instrumentos financeiros derivativos 405.971 - 405.971
Empréstimos 373.919 - 373.919
Debéntures 17.495 48 17.543
Nao Circulante 19.543.358 (8.058.600) 11.484.758 Dividendos e juros sobre capital proprio a 318.827 - 318.827
Outras obrigagoes 484.512 - 484.512
Realizavel a longo prazo 3.749.282 433.053 4.182.335
Aplicacoes financeiras e titulos e valores r 3.564.243 - 3.564.243 Nao-circulante 8.421.658 (949.144) 7.472.514
Imposto de renda e contribuicao social dif - 433.053 433.053
Depésitos judiciais 162.760 - 162.760 Emisséo de divida no exterior 1.987.669 18.534 2.006.203
Outros créditos 2.200 - 2.200 Empréstimos 33.949 - 33.949
Despesas antecipadas 20.079 - 20.079 Debéntures 2.991.806 8.141 2.999.947
Imposto de renda e contribuicdo social difi 2.976.125 (2.976.125) -
Provisao para riscos tributarios, civeis e tr. 371.380 - 371.380
Beneficios de assisténcia médica p6s-emp 21.080 - 21.080
Investimentos 29.117 65.103 94.220 Outras obrigagoes 39.649 - 39.649
Participagao em coligada - - - Passivo fiscal diferido (ajustes a mercado) - 2.000.306 2.000.306
Participagdes em controladas - - -
Propriedades para investimento 29.117 65.103 94.220 Patriménio liquido 19.076.385 (7.109.504) 11.966.881
Capital social 2.540.239 - -
Imobilizado 462.753 77.847 540.600 Reserva de capital 14.327.523 - -
Imoveis de uso 279.378 (15.257) 264.121 Reservas de reavaliagao 19.603 - -
Equipamentos e instalagcoes 138.261 56.498 194.759 Reservas de lucros 2.497.828 - -
Outros 45.114 36.606 81.720 Acbes em tesouraria (306.022) - -
Ajustes de avaliagao patrimonial - - -
Dividendo adicional proposto - - -
Lucros acumulados - - -
Intangivel 15.302.206 (8.634.602) 6.667.604 Outros resultados abrangentes (12.701) - -
Agio 14.401.628 (14.401.628) -
Softwares e projetos 900.578 5.767.026 6.667.604 Participacao minoritaria das controladas 9.915 - -
Total do Ativo 31.155.875 (8.058.600) 23.097.275 Total do Passivo e Patriménio Liquido 31.155.875 (8.058.600) 23.097.275
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VI AtiVOS & passivos giustados (4/6)
CETIP

Ativos circulantes e ativos nao circulantes

Com base nas demonstracdes financeiras e documentagao fornecida
pela CETIP, segue uma breve descri¢éo das linhas de ativos e passivos
de curto e longo prazo e eventuais saldos ajustados a valor de mercado
na data-base da avaliacao:

Caixa, equivalente de caixa e aplicagcbes financeiras — livres e

ii. investimentos em coligadas: 20% de participacao na RTM — Rede
de Telecomunicacao para o Mercado Ltda. Foi considerado o valor
justo desse investimento baseado no multiplo preco/lucro de
mercado similar ao da CETIP.

iii. outros investimentos.

Imobilizado: estd segregado em terrenos, edificagdes, benfeitorias e

vinculadas: correspondem ao caixa, depdsitos bancarios e certificados
de depdsito bancério, aplicagdes em fundos de investimentos,
certificados de depdsito bancério, letras financeiras, operagoes
compromissadas, letras financeiras do Tesouro, letras do Tesouro
Nacional e notas do Tesouro Nacional — séries B e F. Foi realizado
ajuste de -R$ 4 mil em Aplicacoes Financeiras — livres e vinculadas,
referente ao valor justo dos ativos financeiros mantidos até o
vencimento (Letras do Tesouro Nacional). Para os demais itens,
entendemos que nenhum ajuste a valor justo é aplicavel.

Contas a receber: devido ao curto prazo médio do contas a receber
entendemos que nenhum ajuste é aplicavel.

Impostos e contribuicbes a compensar: entendemos que nenhum
ajuste a valor justo é aplicavel.

Instrumentos financeiros derivativos: referem-se a investimento em
controlada no exterior. Foi considerado o valor justo de acordo com as
notas explicativas.

Despesas antecipadas, depésitos judiciais e outros créditos:
entendemos que nenhum ajuste é aplicavel.

7

Agio: Foi considerado a baixa do &gio registrado no balanco decorrente
de aquisicdes anteriores e seus respectivos efeitos tributarios.

Investimentos: estd segregado em:

i investimentos em controladas: 100% de participacdo na CETIP
Lux S.a.r.l. e 100% de participacdo em CETIP Info Tecnologia S.A.

KPMG

instalacdes, maquinas e equipamentos, equipamentos de informatica,
sistemas e programas, veiculos, outros e imobilizado em andamento.
Foi realizadA uma atualizacdo da estimativa de valor justo para estes
ativos imobilizados, que apresentaram uma mais-valia aproximada de R$
28,7 milhoes.

Intangivel: realizamos uma estimativa de valor justo dos intangiveis
existentes na companhia, segregados entre marca e plataforma
(softwares e produtos), baseado nas seguintes premissas:

Plataforma

Marca Plataforma SNG gy
Imobiliaria

Intangivel

Relief from

Metodologia MPEEM MPEEM
Royalty

Vida util (anos) 3 7 7

. imobilizado, imobilizado,

CAC'S N.a. marca, forca de marca, forca de

considerados
trabalho

14,65%

trabalho

Taxa de dessconto 14,65% 14,65%

Valor Justo 183.311 759.188 250.787

Plataforma Cetip Plataforma Cetip
21 trader + ICE Link
Metodologia MPEEM MPEEM MPEEM MPEEM
Vida util (anos) 5 7 4 7
. imobilizado, imobilizado, imobilizado, imobilizado,

CAC’'S
considerados marca, forca de  marca, forcade marca, forcade marca, forca de
trabalho trabalho trabalho trabalho

14,65% 14,65% 14,65% 14,65%
49.713 3.603.585 92.956 56.309

Intangivel Market Data Plataforma Cip

Taxa de dessconto

Valor Justo

Os célculos referentes aos intangiveis estdo apresentados no anexo |l
deste Laudo.
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VI AtiVOS & passivos iustados (5/6)
CETIP

Passivos circulantes e passivos néo circulantes

Fornecedores: devido ao giro curto desta conta, entendemos que
nenhum ajuste ¢é aplicavel.

Obrigacées trabalhistas e encargos, tributos a recolher, imposto de
renda e contribuicdo social: correspondem a provisdes para férias e
encargos, INSS a recolher, FGTS a recolher, PIS e COFINS a recolher,
ISS a recolher, Imposto de renda retido na fonte (IRRF) e outros.
Entendemos que nenhum ajuste é aplicavel devido a realizagdo dos
mesmos dentro do exercicio.

Dividendos e juros sobre o capital préprio a pagar. referem-se

essencialmente a provisao para participagao nos lucros.

Em 22 de fevereiro de 2017, a CETIP divulgou ao mercado o
pagamento de dividendos de R$0,3789646451 por acado, o qual foi
considerado como ajuste. Em 21 de margo de 2017, a CETIP divulgou
ao mercado o pagamento de JCP bruto de R$0,1144154859 por acéo,
o qual foi considerado também como ajuste.

Debéntures emitidas, instrumentos financeiros _derivativos e
empréstimos e obrigacdes de arrendamento financeiros :. Referem-se
a debéntures — 2% série, empréstimos entre companhias, empréstimos
bancéarios e outros empréstimos e obrigacdes de arrendamentos
financeiros (financiamento obtido junto a Financiadora de Estudos e
Projetos — FINEP. Entendemos que nenhum ajuste a valor justo é
aplicavel.

Receitas a apropriar. refere-se a receita de gravames de veiculos,
diferidas e que devem ser apropriadas de acordo com o prazo de
manutencao do gravame. Efetuamos ajuste a valor justo considerando
prazo médio de 36 meses, conforme a expectativa da curva de
apropriacdo fornecida pela Companhia.

Imposto de renda e contribuicdo social diferidos e passivo fiscal
diferido: referem-se aos seguintes ativos e passivos de impostos
diferidos (apresentados liquidos): provisdo para contingéncias e
obrigacoes legais, receitas a apropriar, perdas com variacado cambial,
ajuste a valor de mercado de instrumentos financeiros, outras
diferengas tempordrias, reavaliagdo de imobilizado, revisdo de vidas
Uteis, pesquisa e desenvolvimento de inovacao tecnoldgica, custo de
transacdes, combinacao de negdcios, agio, ganho com operacao de
swap, ajuste a valor de mercado de instrumentos financeiros e outras
diferencas temporérias.

Foi considerada a baixa do passivo diferido do &gio, no montante de R$
324.366 mil referente ao passivo diferido do &gio decorrente da
diferenca temporéria entre a base fiscal do dgio e seu valor contébil no
patriménio liquido. O saldo de R$ 291.746 mil foi baixado do passivo
fiscal diferido e constituiu-se um ativo fiscal diferido equivalente a
diferenca do total baixado, resultando em um montante de R$ 32.620
mil.

Para os demais itens dentro deste grupo, entendemos que nenhum
ajuste € aplicavel.

Passivo fiscal diferido (ajustes a mercado): foi considerado a
constituicdo do imposto diferido de R$ 1,6 bilhdes liquido decorrente
de todos os ajustes apresentados para CETIP.

Provisbes para contingéncias e obrigacdes legais: estdo segregadas
em trabalhistas, honorarios advocaticios, obrigacdes legais e
obrigacdes civeis. Entendemos que nenhum ajuste é aplicavel.
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VI AtiVOS & passivos giustados (6/6)
CETIP

Balanco Patrimonial apés ajustes

® A seguir, é apresentado o balanco patrimonial consolidado da CETIP em 31 de dezembro de 2016 apds os ajustes.

. . Consolidado . Pré-Forma . . Consolidado . Pro-Forma
Cetip S.A. - Mercados organizados (31/12/2016) Ajustes (31/12/2016) Cetip S.A. - Mercados organizados (31/12/2016) Ajustes (31/12/2016)
Balango Patrimonial (R$'000) Balancgo Patrimonial (R$'000)

Total do Ativo 3.888.009 3.112.595 7.000.604 Total do Passivo 2.053.468 1.458.729 3.512.197
Ativo Circulante 1.485.224 - 1.485.224
Passivo Circulante 1.377.171 126.014 1.503.185
Caixa e equivalentes de caixa 3.555 - 3.555
Aplicacoes financeiras - livres e vinculada: 1.183.361 - 1.183.361 Fornecedores 66.334 - 66.334
Instrumentos derivativos 64.577 - 64.577 Obrigacodes trabalhistas e encargos 90.272 - 90.272
Contas a receber 134.153 - 134.153 Tributos a recolher 18.329 - 18.329
Impostos e contribuigcbes a compensar 57.608 - 57.608 Imposto de renda e contribuicao social 10.186 - 10.186
Despesas antecipadas 9.787 - 9.787 Dividendos e juros sobre capital préprio a 122.523 128.347 250.870
Outros créditos 32.183 - 32.183 Debéntures emitidas 520.755 - 520.755
Empréstimos e obrigagdes de arrendamen 496.298 - 496.298
Nao Circulante 2.402.785 3.112.595 5.515.380 Instrumentos financeiros derivativos 11.941 - 11.941
Receitas a apropriar 37.786 (2.334) 35.452
Realizavel a longo prazo 294.769 32.616 327.385 Outras obrigacdes 2.747 - 2.747
Aplicagbes financeiras - livres e vinculada: 289.744 (4) 289.740
Instrumentos financeiros derivativos - - -
Depésitos judiciais 177 - 177 Nao circulante 676.297 1.332.715 2.009.012
Despesas antecipadas 3.052 - 3.052
Impostos diferidos - 32.620 32.620 Fornecedores 1.294 - 1.294
Outros créditos 1.796 - 1.796 Imposto de renda e contribuicao social dif 291.746 (291.746) -
Provisdo para contingéncias e obrigacdes 5.727 - 5.727
Investimentos 7.695 8.985 16.680 Debéntures emitidas - - -
Investimentos em controladas - - - Empréstimos e obrigagdes de arrendamen 342.905 - 342.905
Investimentos em coligada 7.225 8.985 16.210 Passivo fiscal diferido (ajustes a mercado) - 1.631.778 1.631.778
Outros investimentos 470 - 470 Receitas a apropriar 34.625 (7.317) 27.308
Imobilizado 53.133 28.786 81.919
Patriménio liquido 1.834.541 1.653.866 3.488.407
Intangivel 2.047.188 3.042.208 5.089.396
Agios anteriores 1.221.045 (1.221.045) - Capital social 658.416 - -
Softwares e sistemas adquiridos 53.969 - 53.969 Reservas de capital 538.341 - -
Softwares e projetos - Outros 39.577 - 39.577 Ajustes de avaliacdo patrimonial 7.521 - -
Softwares e projetos - Plataformas 104.233 4.658.592 4.762.826 Reservas de lucro 625.527 - -
0 - - - Acgdes em tesouraria (93.848) - -
Marca - 183.311 183.311 Lucros/ prejuizo acumulados - - -
Relacionamento com clientes 11.340 38.374 49.713 Dividendos adicionais propostos 98.584 - -
Relagdes contratuais 616.872 (616.872) -
Total do Ativo 3.888.009 3.112.595 7.000.604 Total do Passivo e Patriménio Liquido 3.888.009 3.112.595 7.000.604
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VI Conclusao (11

Resumo do Laudo

® Com base no escopo deste Laudo, e sujeito as premissas, restricoes e
limitagbes descritas aqui, ndés estimamos o valor do PLA da
BM&FBOVESPA, como presente abaixo:

Consolidado Pr6-Forma
BM&FBovespa (31/12/2016)* (31/12/2016)
Balanco Patrimonial (R$'000)
Total do Ativo 31.155.875  (8.058.600) 23.097.275
Total do Passivo 12.079.490 (949.096) 11.130.394
Patriménio Liquido 19.076.385  (7.109.504) 11.966.881
Total do Passivo e PL 31.155.875 (8.058.600) 23.097.275
n° de agbes (*) 1.787.430
Patrimonio Liquido Pr6 Forma / Agao R$ 12,92
(*) Fonte: Demonstragdes Financeiras da BM&FBovespa em 31/12/2016

® Com base no escopo deste Laudo, e sujeito as premissas, restricoes e
limitagbes descritas aqui, nés estimamos o valor do PLA da CETIP,
como presente abaixo:

Consolidado . Pro-Forma

CETIP (31/12/2016)*  NUSTES  (34/12/5016)
Balango Patrimonial (R$'000)
Total do Ativo 3.888.011 3.112.595 7.000.607
Total do Passivo 2.053.468 1.458.729 3.512.197
Patriménio Liquido 1.834.541 1.653.866 3.488.407
Total do Passivo e PL 3.888.009 3.112.595 7.000.604
n°de acodes (*) 2.840.363
Patriménio Liquido Pré Forma / agao R$ 2,46
(*) Fonte: Demonstragoes Financeiras da CETIP em 31/12/2016

Observacoes

[ )

Ressaltamos que a presente avaliacao se baseia substancialmente nas
discussdes com a Administracdo do Cliente nas demonstragoes
financeiras das Companhias, e em premissas fornecida pela
Administracado do Cliente e seus assessores financeiros.

KPMG

No decorrer dos trabalhos, foram efetuados procedimentos de analise
0s quais julgamos apropriados no contexto da avaliagédo. Todavia, a
KPMG néo se responsabiliza pelas informacdes a ela fornecidas e ndo
sera responsabilizada, em qualquer hipétese, ou suportard danos ou
prejuizos resultantes ou decorrentes da omissao de dados e
informacoes por parte do Cliente. Enfatizamos, ainda, que este
trabalho ndo constituiu uma auditoria conforme as normas geralmente
aceitas de auditoria e ndo deve ser interpretado como tal.

Ndo podemos, assim como também néo pode o Cliente, garantir que
os resultados futuros seréo realizados efetivamente conforme os
resultados projetados, visto que 0s eventos previstos poderdo nao
ocorrer em razao de diversos fatores exdgenos conjunturais e
operacionais, acarretando, portanto, variagdes relevantes.

Até a data de emissdo deste Laudo, a KPMG desconhece qualquer
evento que possa alterar substancialmente o resultado dessa
avaliacdo, com excecao da Operacdo, que se concluida, poderd causar
uma alteracéo na concluséo deste Laudo.

A KPMG néo foi incumbida de atualizar este Laudo apds a data de sua
emissao.

Conforme solicitado pela BM&FBOVESPA, nosso Laudo foi preparado
exclusivamente para atender aos requisitos do art. 264 da Lei das S.A.
em consonancia com a Operacdo. Ressaltamos que nosso Laudo
podera nao atender a outros objetivos como procedimento de alocacao
do preco pago, para fins de combinacdo de negdécios em atendimento
ao CPC 15 ou IFRS 3.

Destacamos que a compreensao completa da conclusao deste Laudo
somente ocorrerd mediante sua leitura integral. Dessa forma, ndo se
deve extrair conclusdes de sua leitura parcial.
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Anexol - Glossario (1/3)

ABNT Associagao Brasileira de Normas Técnicas

ASA Sociedade Americana de Avaliadores (American Society of Appraisers)

BACEN Banco Central do Brasil

BP Balango Patrimonial

CAGR Taxa de crescimento anual composta (Compounded Annualy Growth Rate)

CAPM Modelo de precificacado de ativos de capital (Capital Asset Pricing Model)

COFINS Contribuigdo para o Financiamento da Seguridade Social

Companhias BM&FBOVESPA S.A. — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros e CETIP S.A. — Mercados Organizados

Cliente BM&FBOVESPA S.A. — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros

Curva de lowa Curvas de depreciacéo técnicas, estudadas pela Universidade de lowa, Estados Unidos da América

CvM Comissao de Valores Mobiliarios

DF Demonstracao Financeira

DRE Demonstracao de Resultado do Exercicio

EBIT Lucro Antes dos Juros e dos Impostos (Earnings Before Interest and Tax)

EBITDA Lucro Antes dos Juros, Impostos, Depreciacdo e Amortizacado (Earnings Before Interest, Tax, Depreciation and
Amortization)

EIU The Economist Intelligence Unit

FGV Fundacédo Getulio Vargas, instituicdo de ensino e pesquisa

Free Float de agbes Quantidade de agdes livres a negociacao no mercado.

GAAP Principios Contéabeis Geralmente Aceitos (Generally Accepted Accounting Principles)
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Anexol- Glossario (2/3)

IGP-M

IPCA

ITR

Income Approach
IBAPE

IPA-OG

JCP

Laudo

Lei 6.404/76

MPEEM

NBR 14.653
Obsolescéncia econdmica
Obsolescéncia tecnoldgica
ON

On stand alone basis

PIB

PIS

PN

Relief from Royalty

KPMG

indice Geral de Preco de Mercado

indice de inflagdo medido pelo IBGE (indice de Precos ao Consumidor Amplo)
Informacoes Trimestrais Financeiras

Abordagem de renda

Instituto Brasileiro de Avaliacoes e Pericias de Engenharia
indice de Precos por Atacado — Oferta Global, publicado pela FGV
Juros sobre capital préprio

Este Laudo de Avaliacdo, datado em 05 de maio de 2017

Lei 6.404 de 15 de dezembro de 1976, que dispde sobre as Sociedades por Agoes
Multi Period Excess Earnings

Norma brasileira de avaliagao de ativos, publicada pela ABNT

Forma de depreciacdo, causada por fatores externos ao ativo

Forma de depreciacédo, causada por ineficiéncias do proprio ativo

Acdes ordinarias

Termo adotado para pressupor que a empresa opera de maneira independente
Produto Interno Bruto

Programa de Integracao Social

Acéo preferencial

Método dos royalties evitados
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Anexol - Glossdrio (3/3)

SELIC Sistema Especial de Liquidacao e Custddia
Ticker Codigo da acéo negociada na BM&FBOVESPA
WACC

Custo Médio Ponderado de Capital (Weighted Average Cost of Capital)
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Anexoll- Notas relevantes (1/3)

O Laudo foi elaborado pela KPMG Corporate Finance Ltda. ("KPMG"),
mediante solicitacdo da BM&FBOVESPA, em consonadncia com o0s
dispositivos aplicaveis da Lei 6.404/76 (“Lei das S.A."”), para emissao
de Laudo de Avaliacdo Econdmico-Financeiro da CETIP S.A. -
Mercados Organizados, com base no método do Patriménio Liquido
contabil ajustado a precos de mercado, na data-base de 31 de
dezembro de 2016.

Este Laudo ndo constitui julgamento, opinido, proposta, solicitacao,
sugestao ou recomendacdo a administracdo ou acionistas do Cliente,
ou a qualquer terceiro, quanto a conveniéncia e oportunidade, ou
qguanto a decisdo de aprovar ou participar da Operacdo. Este Laudo,
incluindo suas analises e conclusoes (i) ndo constitui recomendacao a
qualguer membro do Conselho de Administracdo ou acionista da
Cliente, ou de qualquer de suas controladas sobre como votar ou agir
em qualquer assunto relacionado a Operacao e (i) ndo poderd ser
utilizado para justificar o direito de voto de qualguer pessoa sobre este
assunto, inclusive acionistas do Cliente.

Os acionistas devem fazer suas préprias andlises com relacdo a
conveniéncia e a oportunidade de aceitar a Operacdo, devendo
consultar seus préprios assessores financeiros, tributdrios e juridicos,
para definirem suas proprias opinides sobre a Operacdo, de maneira
independente. O Laudo deve ser lido e interpretado a luz das
restricoes e qualificacbes anteriormente mencionadas. O leitor leva
em consideracado em sua analise as restricdbes e caracteristicas das
fontes de informacédo utilizadas.

Nem a KPMG, nem qualquer um de seus soécios, empregados ou
colaboradores declaram ou garantem, de forma expressa ou técita, a
precisao ou completude do presente Laudo, outrossim, nao incluem
aconselhamento de qualquer natureza, como legal ou contébil. O
conteldo do presente material nao é e nem deve ser considerado
ComMo promessa ou garantia com relagdo ao passado ou ao futuro, nem
como recomendacao para o preco da Operagao.

KPMG

A KPMG destaca que a avaliacdo das Companhias foram realizada “on
a stand alone basis", desconsiderando eventuais sinergias ou
elementos correlatos.

Assumindo que o preco das Acdes no dmbito da Operacédo observara o
disposto na Lei das S.A, a KPMG nao fez e ndo faz qualquer
recomendacao, explicita ou implicita, assim como nao expressa
qualquer opinido a respeito da definicdo de preco final das Agcbdes no
ambito da Operacéo ou a respeito dos termos e condicdes de qualquer
operacdo envolvendo as Companhias, ou qualquer de suas
controladas.

Conforme estabelecido na Lei das S.A., as informacdes contidas nesse
Laudo foram baseadas nas demonstracoes financeiras auditadas das
Companhias e nas informagdes trimestrais financeiras, em
informacdes gerenciais relacionadas as Companhias apresentadas pela
Administracdo do Cliente e em informacdes disponiveis ao publico em
geral obtidas por meio de fontes publicas.

As informacoes apresentadas a KPMG incluem fontes publicas que a
KPMG considera confidveis, contudo, a KPMG nao procedeu a
investigacoes independentes referentes a essas informacgdes,
tampouco assume responsabilidade pela preciséo, exatiddo e
suficiéncia dessas informacdes. A data-base utilizada para este Laudo
de Avaliacédo é de 31 de dezembro de 2016.

O Cliente, por meio de profissionais designados, forneceram
informacoes referentes a dados, projecdes, premissas e estimativas
relacionadas as Companhias e a seus mercados de operagoes,
utilizados neste Laudo de Avaliacao.

No decorrer dos trabalhos, efetuamos procedimentos de andlise os
quais julgamos apropriados no contexto dos trabalhos. Todavia, a
KPMG nao avaliou a integridade, suficiéncia e exatiddo das
informacoes a ela fornecidas. Quaisquer erros, alteragbes ou
modificacdes nessas informacdes poderiam afetar significativamente a
avaliacao da KPMG,
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Anexoll- Notas relevantes (2/3)

Enfatizamos, ainda, que o trabalho ndo constituiu uma auditoria
conforme as normas geralmente aceitas de auditoria, ou de qualquer
outra forma, e, portanto, ndo deve ser interpretado como tal.

O escopo do trabalho ora proposto ndo contempla qualquer obrigacao
da KPMG de detectar fraudes das operacdes, dos processos, dos
registros e dos documentos das Companhias.

A determinacao do valor econbmico das eventuais contingéncias das
Companhias nédo faz parte do escopo desse Laudo. Dessa forma, com
relacdo a tais itens, nos baseamos em informacdes e andlises
colocadas a disposicdo pelo Cliente e seus assessores legais, sendo
portanto, a KPMG isenta de qualquer responsabilidade pelo resultado
de tais servigos.

Para a elaboragdo do Laudo ora ofertado a KPMG teve como
pressuposto a confiangca, com expressa anuéncia do Cliente, na
exatiddo, conteudo, veracidade, completude, suficiéncia e integralidade
da totalidade dos dados que foram fornecidos ou discutidos, de modo
gue nao assumimos nem procedemos a inspecao fisica de quaisquer
ativos e propriedades, deixando, outrossim, de preparar ou obter
avaliacdo independente de ativos e passivos das Companhias, ou de
sua solvéncia, considerando como consistentes as informacdes
utilizadas neste Laudo, responsabilizando-se o Cliente, inclusive por
seus prepostos, sécios e colaboradores, por tudo quanto transmitido
ou discutido com a KPMG.

As informacoes referentes aos dados, as projecdes, as premissas e as
estimativas, relacionados as Companhias e aos seus mercados de
operacgoes, utilizadas e contidas neste Laudo, baseiam-se em certos
grupos de relatérios e layout de apresentacdo que podem diferir
consideravelmente em relacao ao grupo de contas apresentado pelo
Cliente na elaboracdo das demonstracdes financeiras ou informacoes
trimestrais financeiras, publicamente disponiveis. Esse procedimento
foi adotado para permitir que as projecdes apresentadas estivessem

KPMG

consistentes com o grupo de contas reportado nas informacgoes
financeiras gerenciais apresentadas. Diferengas ocasionais nos grupos
de contas ndo tém impacto sobre os resultados.

Exceto se expressamente apresentado de outra forma, indicado por
escrito em notas ou referéncias especificas, todos os dados,
informacdes anteriores, informacdoes de mercado, estimativas,
projecoes e premissas, incluidos, considerados, utilizados ou
apresentados neste Laudo sdo aqueles apresentados pelo Cliente a
KPMG.

Nem a KPMG nem os seus Representantes declaram, garantem ou
manifestam sua opinido, de modo explicito ou implicito, quanto a
precisao, integralidade ou viabilidade de qualquer projecao ou nas
premissas em que estas se basearam.

Este Laudo foi gerado consoante as condicbes econdmicas, de
mercado, entre outras, disponiveis na data de sua elaboracéo, de modo
que as conclusdes apresentadas estao sujeitas a variagdes em virtude
de uma gama de fatores.

A soma dos valores individuais apresentados neste Laudo pode diferir
da soma apresentada, devido ao arredondamento de valores.

E de conhecimento do mercado que toda avaliacdo efetuada pela
metodologia do fluxo de caixa descontado apresenta um significativo
grau de subjetividade, dado que se baseia em expectativas sobre o
futuro, que podem se confirmar ou nao. Ressalta-se ainda que é da
natureza de modelos financeiros de avaliagdo por fluxo de caixa
descontado que toda e qualquer premissa altera o valor obtido para a
empresa, marca, ou ativo que esta sendo avaliado. Tais possibilidades
nao constituem vicio da avaliacdo e sao reconhecidas pelo mercado
como parte da natureza do processo de avaliagédo pela metodologia do
fluxo de caixa descontado.
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Nao ha garantias de que as premissas, estimativas, projecoes,
resultados parciais ou totais ou conclusdes utilizados ou apresentados
neste Laudo serdo efetivamente alcancados ou verificados, no todo ou
em parte. Os resultados futuros das Companhias existentes podem
diferir daqueles nas projecoes, e essas diferencas podem ser
significativas, podendo resultar de varios fatores, incluindo, porém nao
se limitando a, mudancas nas condicoes de mercado. A KPMG nao
assume nenhuma responsabilidade relacionada a essas diferencas.

Os servigos ora propostos poderao ser informados e subsidiados por
normas legais e regulamentares, nesse sentido, asseveramos que a
nossa legislacdo € complexa e muitas vezes o mesmo dispositivo
comporta mais de uma interpretacdo. A KPMG busca manter-se
atualizada em relagdo as diversas correntes interpretativas, de forma
que possibilite a ampla avaliacdo das alternativas e dos riscos
envolvidos. Assim, é certo que poderd haver interpretacdes da lei de
modo diferente do nosso. Nessas condicoes, nem a KPMG, nem outra
firma, pode dar a Administracdo do Cliente total seguranca de que ela
nao sera questionada por terceiros, inclusive entes fiscalizadores.

Para a realizacdo dos trabalhos, a KPMG teve como premissa que
todas as aprovacoes de ordem governamental, regulatéria ou de
qualguer outra natureza, bem como dispensa, aditamento ou
repactuacao de contratos necessdrios para o negdcio colimado foram
ou serao obtidas, e que nenhuma eventual modificacdo necessaria por
conta destes atos causara efeitos patrimoniais adversos para o Cliente
ou reduzira para esta os beneficios objetivados com a Operacéo.

As informagdes aqui contidas, relacionadas a posicdo contébil e
financeira das Companhias, assim como do mercado, sdo aquelas
disponiveis em 31 de dezembro de 2016, conforme o caso. Qualquer
mudanca nessas posicdes pode afetar os resultados deste Laudo. A
KPMG ndo assume nenhuma obrigacao para com a atualizacao, revisdo
ou emenda do Laudo, como resultado da divulgacdo de qualquer
informacéo subsequente a 05 de maio de 2017, ou como resultado de

KPMG

qualguer evento subsequente.

Este Laudo foi preparado exclusivamente em portugués e, caso venha
a ser traduzido para outro idioma, a versdo em portugués deverd
prevalecer para todos os efeitos.

Este Laudo deve ser lido e interpretado a luz das restricoes e
qualificagcdes anteriormente mencionadas. O leitor deve levar em
consideragcao em sua analise as restricdes e caracteristicas das fontes
de informacéao utilizadas.

Este Laudo nédo pode ser circulado, copiado, publicado ou de qualquer
forma utilizado, nem podera ser arquivado, incluido ou referido no todo
ou em parte em qualquer documento sem prévio consentimento da
KPMG, liberado seu uso por terceiros interessados na Operacéo,
dentro das estritas condicdes da Lei das S.A..

Conforme solicitado pela BM&FBOVESPA, nosso Laudo foi preparado
exclusivamente para atender aos requisitos do art. 264 da Lei das S.A.
em consonancia com a Operacdo. Ressaltamos que o entendimento
atual da metodologia de PLA verificado nas recentes transagoes
publicas de mercado e aprovadas pelos érgaos reguladores difere do
entendimento atual dos pronunciamentos contabeis do Comité de
Pronunciamentos Contédbeis - CPC. Desta forma, a contabilizacdo do
Patrimonio Liquido das Companhias seguindo os parametros do CPC -
15 Combinacao de Negdcios serd diferente do PLA apresentado neste
Laudo. Este tema foi objeto de discussdo com o Cliente e seus
assessores legais e entendeu-se por seguir a interpretacao recente
dada as outras transagdes de mercado.

A apresentacao deste Laudo conclui definitivamente os servicos que
foram objeto de nossa proposta.
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Anexo ll - Projecoes dos intandiveis (1/11)
BM&FBOVESPA

Marca Jan-Dez Jan-Dez

R$'000 2017 2018

Receita Liquida Total 2.418.384 2.624.688 2.971.440
Resultado financeiro - - -
% da ROL 0,0% 0,0% 0,0%
Receita Liquida Total + Resultado financeiro 2.418.384 2.624.688 2.971.440
Royalty rate 5,0% 5,0% 5,0%
Lucro da marca (antes IR/CS) 120.919 131.234 148.572
(-) Imposto de renda e contribuigao social (41.113) (44.620) (50.514)
Taxa efetiva -34,0% -34,0% -34,0%
Lucro da marca (depois IR/CS) 79.807 86.615 98.058

Taxa de desconto 14,7% 14,7% 14,7%
Meses 12 12 12

Periodo de desconto (meio-periodo) 0,50 1,50 2,50

Fator de desconto 0,93 0,81 0,71

Fluxo de caixa descontado 74.506 70.477 69.541

Valor Intangivel

Valor presente da plataforma de negociacao 214.523
TAB 82.764
Valor presente da marca (com TAB) 297.287
Amortiza¢ao do Beneficio Fiscal
Valor Presente dos Fluxos de Caixa 214.523
Amortizagcdo do Periodo (anos) 3
Taxa de Desconto 14,7%
Imposto 34,0%
Amortizacao do Beneficio Fiscal 82.764
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BM&FBOVESFA

Plataforma Jan-Dez Jan-Dez Jan-Dez Jan-Dez Jan-Dez Jan-Dez Jan-Dez
R$'000 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Receita Bruta Total 2.706.642 2.937.536 3.325.618 3.729.901 4.173.270 4.689.203 5.236.664
(-) Impostos (PIS/COFINS/ISS) (288.257) (312.848) (354.178) (397.234) (444.453) (499.400) (557.705)
Receita Liquida Total 2.418.384 2.624.688 2.971.440 3.332.666 3.728.817 4.189.803 4.678.959
Despesa Total (873.540) (960.128) (1.008.580) (1.067.467) (1.143.299) (1.214.655) (1.286.273)
EBITDA 1.544.844 1.664.561 1.962.860 2.265.199 2.585.518 2.975.148 3.392.686
Depreciagao (139.913) (158.602) (172.919) (183.059) (193.268) (199.894) (205.427)
EBIT 1.404.931 1.505.959 1.789.941 2.082.140 2.392.250 2.775.254 3.187.259
Resultado financeiro - - - - - - -
% da ROL 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
EBT pés resultado financeiro 1.404.931 1.505.959 1.789.941 2.082.140 2.392.250 2.775.254 3.187.259
Despesa com royalty com marca (120.919) (131.234) (148.572) (166.633) (186.441) (209.490) (233.948)
% da ROL -5,0% -5,00% -5,00% -5,00% -5,00% -5,00% -5,00%
EBT pds marca 1.284.012 1.374.724 1.641.369 1.915.507 2.205.809 2.565.764 2.953.312
(-) Imposto de renda e contribuicdo social (436.564) (467.406) (558.065) (651.272) (749.975) (872.360) (1.004.126)
Taxa efetiva -34,0% -34,00% -34,00% -34,00% -34,00% -34,00% -34,00%
Fluxo Caixa Operacional 847.448 907.318 1.083.304 1.264.234 1.455.834 1.693.404 1.949.186
(-) Contributory Asset Charge (CAC) (115.200) (113.899) (109.573) (106.331) (101.040) (92.745) (83.377)
Despesa com CAC - Capital de giro (55.350) (47.841) (42.361) (40.566) (37.080) (30.749) (23.249)
Despesa com CAC - Imobilizado (49.845) (56.053) (57.208) (55.761) (53.956) (51.991) (50.123)
Despesa com CAC - Forga de trabalho (10.005) (10.005) (10.005) (10.005) (10.005) (10.005) (10.005)
Fluxo de caixa livre 732.248 793.419 973.730 1.157.903 1.354.794 1.600.659 1.865.809
Taxa de desconto 14,74% 14,74% 14,74% 14,74% 14,74% 14,74% 14,74%
Meses 12 12 12 12 12 12 12
Periodo de desconto (meio-periodo) 0,50 1,50 2,50 3,50 4,50 5,50 6,50
Fator de desconto 0,93 0,81 0,71 0,62 0,54 0,47 0,41
Fluxo de caixa descontado 683.612 645.590 690.551 715.702 729.854 751.561 763.546

Valor presente da plataforma de negociacao 4.980.415
TAB 1.389.902
Valor presente da marca (com TAB) 6.370.317

Amortizacao do Beneficio Fiscal

Valor Presente dos Fluxos de Caixa 4.980.415
Amortizagdo do Periodo (anos) 7
Taxa de Desconto 14,7%
Imposto 34,0%
Amortizacio do Beneficio Fiscal 1.389.902



Anexo ll- Projec0es dos intangiveis (3/11)

BM&FBOVESFA

Salarios, Encargos e  Custo total de

Forca de Trabalho Beneficios pessoal EUEiEEER Gl

(R$'000/an0)  (R§'000/ano)  Funcionarios

Custo com
Recrutamento
(R$'000/ano)

Custo com
Treinamento
(R$'000/ano)

Tempo médio
para eficiéncia
esperada
(meses)

Peformance
média na data
da contratacao
(%)

Custo de
improdutividade
evitado
(R$'000/ano)

101.049

Custo total
evitado
(R$'000/ano)

102.874

336.830 336.830
Forca de Trabalho
Custo evitado estimad: 102.874
(-)IReCS (34.977)
Valor justo estimado 67.897
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Anexo ll - Projeg0es dos intandivels (4/11)

CETIP

Marca Jan-Dez Jan-Dez Jan-Dez
R$'000 2017 2018 2019
Receita Liquida Total 1.394.928 1.623.290 1.944.660
Royalty rate (RoyaltyStat) 5,0% 5,0% 5,0%
Receita de marca (antes IR/CS) 69.746 81.165 97.233
(-) Imposto de renda e contribui¢do soc (23.714) (27.596) (33.059)
Taxa efetiva -34,00% -34,00% -34,00%
Receita de marca (apés IR/CS) 46.033 53.569 64.174
Taxa de desconto 14,65% 14,65% 14,65%
Meses 12 12 12
Periodo de desconto (meio-periodo) 6 18 30
Fator de desconto 0,93 0,81 0,71
42.991 43.637 45.596

Valor Intangivel

Valor presente da marca 132.224
TAB 51.087
Valor presente da marca (com TAB) 183.311
Amortizacao do Beneficio Fiscal
Valor Presente dos Fluxos de Caixa 132.224
Amortizagdo do Periodo (anos) 3
Taxa de Desconto 14,6%
Imposto 34,0%
Amortizacado do Beneficio Fiscal 51.087
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Anexo ll - Projeg0es dos intandivels (/11
CETIP

Plataforma SNG Jan-Dez Jan-Dez Jan-Dez Jan-Dez Jan-Dez Jan-Dez Jan-Dez
R$'000 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
SNG 173.542 207.959 249.008 296.391 350.532 406.826 465.429
Sistema de Contratos 181.072 216.982 259.813 309.252 365.741 424.478 485.624
ROB - SNG 354.614 424.940 508.821 605.643 716.273 831.303 951.054
(-) Dedugdes sobre receita (96.170)  (115.243)  (137.991)  (164.248)  (194.251)  (225.447)  (257.923)
Impostos incidentes sobre servigos prestados (20.489) (24.552) (29.399) (34.993) (41.385) (48.031) (54.950)
Descontos Comerciais - Produtos Existentes (75.681) (90.690) (108.592) (129.256) (152.866)  (177.416) (202.973)
ROL - SNG 258.444 309.698 370.830 441.394 522.022 605.856 693.131
(-) Despesas operacionais (144.582) (158.587) (183.059) (212.292) (244.512) (278.307) (315.106)
Despesas com pessoal (54.048) (61.652) (69.851) (79.811) (90.292)  (101.156)  (113.004)
Servigos prestados por terceiros (50.306) (49.607) (57.668) (67.267) (78.185) (89.833)  (102.805)
Despesas gerais e administrativas (11.391) (12.917) (14.519) (16.530) (18.632) (20.840) (23.329)
Despesas com aluguel de equipamentos e sistemas (1.764) (2.084) (2.468) (2.914) (3.419) (3.949) (4.508)
Honoréarios de conselheiros (966) (1.043) (1.093) (1.182) (1.251) (1.327) (1.441)
Impostos e taxas (262) (314) (376) (449) (531) (616) (705)
Outras receitas e despesas operacionais - - - - - - -
Despesa com royalty com marca (12.922) (15.485) (18.542) (22.070) (26.101) (30.293) (34.657)
Despesa com royalty com plataforma (12.922) (15.485) (18.542) (22.070) (26.101) (30.293) (34.657)
EBITDA 113.862 151.111 187.772 229.102 277.510 327.550 378.025
(-) D&A (9.253) (10.552) (10.501) (12.209) (13.918) (13.469) (14.179)
EBIT 104.610 140.559 177.270 216.893 263.592 314.081 363.846
(-) Imposto de renda e contribuicédo social (35.567) (47.790) (60.272) (73.744) (89.621)  (106.787)  (123.708)
Taxa efetiva -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0%
Lucro liquido 69.042 92.769 116.998 143.150 173.971 207.293 240.138
(-) Contributory Asset Charge (CAC) (1.606) (1.488) (1.712) (2.027) (2.365) (2.874) (3.450)
Despesa com CAC - Imobilizado (852) (666) (740) (939) (1.142) (1.427) (1.765)
Despesa com CAC - Forca de trabalho (721) (660) (611) (572) (530) (522) (529)
Fluxo de caixa livre 67.437 91.281 115.287 141.123 171.605 204.419 236.689
Taxa de desconto 14,6% 14,6% 14,6% 14,6% 14,6% 14,6% 14,6%
Fator de desconto 0,93 0,81 0,71 0,62 0,54 0,47 0,41
Fluxo de caixa descontado 62.981 74.357 81.912 87.457 92.759 96.378 97.333

KPMG

Valor Intangivel

Valor presente da plataforma de negociacao 593.178
TAB 166.011
Valor presente da marca (com TAB) 759.188

Amortizacao do Beneficio Fiscal

Valor Presente dos Fluxos de Caixa 593.178
Amortizagao do Periodo (anos) 7
Taxa de Desconto 14,6%
Imposto 34,0%
Amortizacdo do Beneficio Fiscal 166.011
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Anexo ll- Projeg0es dos intangiveis (6/11)
CETIP

Plataforma imobiliaria Jan-Dez Jan-Dez Jan-Dez Jan-Dez Jan-Dez Jan-Dez Jan-Dez Valor Intangivel

R$'000 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Valor presente da plataforma de negociacao 195.948

Plataforma imobiliaria 9.004 30.456 67.399 149.328 272.989 346.997 382.919 TAB 54.839

ROB - Plataforma imobiliaria 9.004 30.456 67.399  149.328  272.989 346.997 382.919 Valor presente da marca (com TAB) 250.787

(-) Deducdes sobre receita (1.421) (4.805) (10.634) (23.561) (43.072) (54.748) (60.416) Amortizagéo do Beneficio Fiscal

Impostos incidentes sobre servigcos prestados (520) (1.760) (3.894) (8.628)  (15.773) (20.049) (22.124) Valor Presente dos Fluxos de Caixa 195.948

Descontos Comerciais - Novos Produtos (900) (3.046) (6.740)  (14.933)  (27.299) (34.700) (38.292) Amortizagao do Periodo (anos) 7

ROL - Plataforma imobiliaria 7.583  25.651  56.765  125.767  229.917 _ 292.249 322503 Taxa de Desconto 14,6%
Imposto 34,0%

(-) Despesas operacionais (3.863) (11.853) (25.183) (54.201) (96.196) (119.635) (130.489) L -

Despesas com pessoal (1.586)  (5.106) (10.692) (22.741) (39.768)  (48.795)  (52.579) Amortizagéo do Beneficio Fiscal 54.839

Servigos prestados por terceiros (1.476) (4.109) (8.828)  (19.167)  (34.436) (43.333) (47.834)

Despesas gerais e administrativas (334) (1.070) (2.223) (4.710) (8.206) (10.053) (10.855)

Despesas com aluguel de equipamentos e sistemas (52) (173) (378) (830) (1.506) (1.905) (2.098)

Honorérios de conselheiros (28) (86) (167) (337) (551) (640) (671)

Impostos e taxas (8) (26) (58) (128) (234) (297) (328)

Outras receitas e despesas operacionais - - - - - - -

Despesa com royalty com marca (379) (1.283) (2.838 (6.288)  (11.496) (14.612) (16.125)

% royalty -5,0% -5,0% -5,0% -5,0% -5,0% -5,0% -5,0%

EBITDA 3.720 13.798 31.581 71.567 133.721 172.614 192.014

(-) D&A (271) (874) (1.607) (3.479) (6.130) (6.497) (6.597)

EBIT 3.449 12.924 29.974 68.088  127.591 166.117 185.417

(-) Imposto de renda e contribuigao social (1.173) (4.394) (10.191)  (23.150)  (43.381) (56.480) (63.042)

Taxa efetiva -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0%

Lucro liquido 2.276 8.530 19.783 44.938 84.210 109.637 122.375

(-) Contributory Asset Charge (CAC) (47) (123) (262) (578) (1.042) (1.386) (1.605)

Despesa com CAC - Imobilizado (25) (55) (113) (268) (503) (688) (821)

Despesa com CAC - Forca de trabalho (21) (55) (94) (163) (234) (252) (246)

Fluxo de caixa livre 2.229 8.407 19.521 44.361 83.168 108.250 120.770

Taxa de desconto 14,6% 14,6% 14,6% 14,6% 14,6% 14,6% 14,6%

Fator de desconto 0,93 0,81 0,71 0,62 0,54 0,47 0,41

Fluxo de caixa descontado 2.082 6.848 13.870 27.491 44,956 51.037 49.664
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Anexo ll - Projeg0es dos intangiveis (//11)

CETIP

Market Data Jan-Dez Jan-Dez Jan-Dez Jan-Dez Jan-Dez
R$'000 2017 2018 2019 2020 2021
Market data e Desenvolvimento de Solugbes 75.873 79.826 83.682 87.615 91.654
ROB - Market Data 75.873 79.826 83.682 87.615 91.654
(-) Dedugoes sobre receita (20.577) (21.649) (22.694) (23.761) (24.856)
Impostos incidentes sobre servigcos prestados (4.384) (4.612) (4.835) (5.062) (5.296)
Descontos Comerciais - Produtos Existentes (16.193) (17.036) (17.859) (18.699) (19.561)
ROL - Market Data 55.296 58.177 60.987 63.854 66.797
Churn Rate 20,0% 20,0% 20,0% 20,0% 20,0%
Comeco do periodo 100,0% 80,0% 60,0% 40,0% 20,0%
Final do periodo 80,0% 60,0% 40,0% 20,0% 0,0%
Média do periodo 90,0% 70,0% 50,0% 30,0% 10,0%
ROL (p6s-churn)- Market Data 49.767 40.724 30.494 19.156 6.680
(-) Despesas operacionais (25.353) (18.817) (13.528) (8.255) (2.795)
Despesas com pessoal (10.408) (8.107) (5.744) (3.464) (1.155)
Servigos prestados por terceiros (9.687) (6.523) (4.742) (2.919) (1.000)
Despesas gerais e administrativas (2.193) (1.699) (1.194) (717) (238)
Despesas com aluguel de equipamentos e sistemas (340) (274) (203) (126) (44)
Honorarios de conselheiros (186) (137) (90) (51) (16)
Impostos e taxas (51) (41) (31) (19) 7
Outras receitas e despesas operacionais - - - - -
Despesa com royalty com marca (2.488) (2.036) (1.525) (958) (334)
% royalty -5,0% -5,0% -5,0% -5,0% -5,0%
EBITDA 24.414 21.907 16.965 10.901 3.885
(-) D&A (1.782) (1.388) (864) (530) (178)
EBIT 22.632 20.519 16.102 10.371 3.707
(-) Imposto de renda e contribuicao social (7.695) (6.977) (5.475) (3.526) (1.260)
Taxa efetiva -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0%
Lucro liquido 14.937 13.543 10.627 6.845 2.447
(-) Contributory Asset Charge (CAC) (309) (196) (141) (88) (30)
Despesa com CAC - Imobilizado (164) (88) (61) (41) (15)
Despesa com CAC - Forga de trabalho (139) (87) (50) (25) (7)
Fluxo de caixa livre 14.628 13.347 10.486 6.757 2.416)
Taxa de desconto 14,6% 14,6% 14,6% 14,6% 14,6%
Fator de desconto 0,93 0,81 0,71 0,62 0,54
Fluxo de caixa descontado 13.662 10.872 7.451 4.187 1.306

KPMG

Valor Intangivel

Valor presente da plataforma de negociacao 37.478|
TAB 12.235
Valor presente da marca (com TAB) 49.713
Amortizacao do Beneficio Fiscal
Valor Presente dos Fluxos de Caixa 37.478
Amortizagdo do Periodo (anos) 5
Taxa de Desconto 14,6%
Imposto 34,0%
Amortizacao do Beneficio Fiscal 12.235
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Anexo - Projeg0es dos intangiveis (8/11)
CETIP

Plataforma CETIP 21 Jan-Dez Jan-Dez Jan-Dez Jan-Dez Jan-Dez Jan-Dez
R$'000 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Registro 119.638 166.391 190.298 217.285 240.400 265.264 284.082
Custodia 557.177 552.313 638.396 747.899 845.602 957.085 1.037.940
Utilizacdo mensal 248.054 266.197 284.636 303.974 324.347 345.192 367.377
Transacoes 186.976 228.858 280.215 338.341 394.799 459.529 515.176
Outras Receitas UTVM 35.773 38.287 40.994 43.855 46.916 50.190 53.692
ROB - CETIP 21 1.147.618  1.252.045 1.434.538 1.651.354  1.852.064  2.077.259 2.258.268
(-) Deducgdes sobre receita (173.759) (189.570) (217.202) (258.213) (289.597) (324.809) (3563.113)
Impostos incidentes sobre servigcos prestados (110.590) (120.653) (138.238) (159.132) (178.473) (200.174) (217.617)
Descontos Comerciais (63.170) (68.918) (78.963) (99.081)  (111.124)  (124.636) (135.496)
ROL - CETIP 21 973.859 1.062.474 1.217.337  1.393.141 1.562.467  1.752.450 1.905.155
(-) Despesas operacionais (275.884)  (291.225) (316.728) (350.774)  (378.244) (411.502) (438.379)
Despesas com pessoal (167.411) (173.303) (186.398) (204.270) (217.603) (233.930) (246.903)
Servicos prestados por terceiros (26.705) (31.408) (34.719) (39.663) (43.905) (49.235) (53.598)
Despesas gerais e administrativas (25.131) (25.152) (25.869) (27.415) (28.141) (29.370) (30.523)
Despesas com aluguel de equipamentos e sistemas (3.219) (3.468) (3.916) (4.461) (4.953) (5.515) (5.971)
Honorarios de conselheiros (3.641) (3.586) (3.603) (3.752) (3.772) (3.872) (3.997)
Impostos e taxas (1.085) (1.183) (1.355) (1.557) (1.746) (1.958) (2.129)
Outras receitas e despesas operacionais - - - - - - -
Despesa com royalty com marca (48.693) (53.124) (60.867) (69.657) (78.123) (87.622) (95.258)
EBITDA 697.975 771.250 900.609  1.042.366  1.184.223  1.340.948 1.466.776
(-) D&A (18.769) (13.321) (18.688) (26.160) (32.023) (32.118) (35.845)
EBIT 679.205 757.929 881.921 1.016.206  1.152.200 1.308.830 1.430.931
(-) Imposto de renda e contribuigdo social (230.930)  (257.696)  (299.853)  (345.510)  (391.748)  (445.002) (486.517)
Lucro liquido 448.275 500.233 582.068 670.696 760.452 863.828 944.415
(-) Contributory Asset Charge (CAC) (6.378) (7.701) (8.993) (11.000) (12.846) (14.919) (17.126)
Despesa com CAC - Imobilizado (2.416) (2.595) (3.307) (4.320) (5.362) (6.587) (7.986)
Despesa com CAC - Forga de trabalho (971) (956) (948) (990) (999) (997) (995)
Fluxo de caixa livre 441.897 492.532 573.075 659.696 747.606 848.909 927.289
Taxa de desconto 14,65% 14,65% 14,65% 14,65% 14,65% 14,65% 14,65%
Fator de desconto 0,93 0,81 0,71 0,62 0,54 0,47 0,41
Fluxo de caixa descontado 412.701 401.214 407.176 408.830 404.110 400.236 381.328

KPMG

Valor Intangivel

Valor presente da plataforma de negociacado 2.815.594
TAB 787.991

Valor presente da marca (com TAB) 3.603.585

Amortizacao do Beneficio Fiscal

Valor Presente dos Fluxos de Caixa 2.815.594
Amortizagdo do Periodo (anos) 7
Taxa de Desconto 14,6%
Imposto 34,0%
Amortizacao do Beneficio Fiscal 787.991
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Anexo ll- Projec0es dos intangiveis (911

CETIP

Plataforma CIP Jan-Dez Jan-Dez Jan-Dez Jan-Dez
R$'000 2017 2018 2019 2020

Processamento de TEDs 51.300 66.199 85.116 18.217
ROB - CIP 51.300 66.199 85.116 18.217
(-) Dedugoes sobre receita (7.767) (10.023) (12.887)  (2.849)
Impostos incidentes sobre servicos prestados (4.943) (6.379) (8.202) (1.756)
Descontos Comerciais (2.824) (3.644) (4.685) (1.093)
ROL - CIP 43.533 56.176 72.229 15.369
(-) Despesas operacionais (12.332) (15.398) (18.793) (3.870)
Despesas com pessoal (7.483)  (9.163) (11.060)  (2.253)
Servicos prestados por terceiros (1.194) (1.661) (2.060) (438)
Despesas gerais e administrativas (1.123) (1.330) (1.535) (302)
Despesas com aluguel de equipamentos e sistemas (144) (183) (232) (49)
Honorarios de conselheiros (163) (190) (214) (41)
Impostos e taxas (49 (63) (80) (17)
Outras receitas e despesas operacionais - - - -
Despesa com royalty com marca (2.177) (2.809) (3.611) (768)
% royalty -5,00%  -5,00%  -5,00%  -5,00%
EBITDA 31.200 40.778 53.436 11.499
(-) D&A (839) (704) (1.109) (289)
EBIT 30.361 40.074 52.328 11.211
(-) Imposto de renda e contribuicdo social (10.323) (13.625) (17.791) (3.812)
Lucro liquido 20.038 26.449 34.536 7.399
(-) Contributory Asset Charge (CAC) (270) (270) (333) (71)
Despesa com CAC - Imobilizado (143) (121) (144) (33)
Despesa com CAC - Forg¢a de trabalho (121) (120) (119) (20)
Fluxo de caixa livre 19.768 26.179 34.203 7.328
Taxa de desconto 14,65% 14,65% 14,656%  14,65%
Fator de desconto 0,93 0,81 0,71 0,62
Fluxo de caixa descontado 18.462 21.325 24.301 4.542

KPMG

Valor Intangivel

Valor presente da plataforma de negociacédo 68.630
TAB 24.326
Valor presente da marca (com TAB) 92.956
Amortizacao do Beneficio Fiscal
Valor Presente dos Fluxos de Caixa 68.630
Amortizagao do Periodo (anos) 4
Taxa de Desconto 14,6%
Imposto 34,0%
Amortizacdo do Beneficio Fiscal 24.326
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Anexo - Projeg0es dos intangivels (10/11)
CETIP

Cetip Trader + ICE Link Jan-Dez Jan-Dez Jan-Dez Jan-Dez Jan-Dez Jan-Dez Jan-Dez Valor Intangivel

R$'000 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Valor presente da plataforma de negociacao 23.996

Cetip Trader + ICE Link 4.340 15.934 20.445 27.098 34.159 43.755 51.108 | |TaB 12.313

ROB - Outros 4.340 15.934 20.445 27.098 34.159 43.755 51.108 | |valor presente da marca (com TAB) 56.309

(-) Dedugbes sobre receita (657)  (2.413)  (3.096) (4.237) (5.341) (6.842) (7.992)

Impostos incidentes sobre servicos prestados (418) (1.535) (1.970) (2.611) (3.292) (4.216) (4.925)| [Valor Presente dos Fluxos de Caixa 43.996

Descontos Comerciais (239) (877) (1.125) (1.626) (2.050) (2.625) (3.066)| |Amortizagao do Periodo (anos) 7
Taxa de Desconto 14,6%

ROL - Outros 3.683 13.522 17.350 22.861 28.818 36.913 4317 |1oosto 34.0%

(-) Despesas operacionais (1.043) (3.706) (4.514) (5.756) (6.976) (8.668) (9.921)| |Amortizacdo do Beneficio Fiscal 12.313

Despesas com pessoal (633) (2.206) (2.657) (3.352) (4.013) (4.927) (5.588)

Servicos prestados por terceiros (101) (400) (495) (651) (810) (1.037) (1.213)

Despesas gerais e administrativas (95) (320) (369) (450) (519) (619) (691)

Despesas com aluguel de equipamentos e sistemas (12) (44) (56) (73) (91) (116) (135)

Honorérios de conselheiros (14) (46) (51) (62) (70) (82) (90)

Impostos e taxas (4) (15) (19) (26) (32) (41) (48)

Outras receitas e despesas operacionais - - - - - - -

Despesa com royalty com marca (184) (676) (867) (1.143) (1.441) (1.846) (2.156)

% royalty -5,00% -5,00% -5,00% -5,00% -5,00% -5,00% -5,00%

EBITDA 2.640 9.815 12.836 17.105 21.841 28.245 33.196

(-) D&A (71) (170) (266) (429) (591) (677) (811)

EBIT 2.569 9.646 12.569 16.675 21.251 27.569 32.384

(-) Imposto de renda e contribuigao social (873) (3.280) (4.274) (5.670) (7.225) (9.373) (11.011)

Lucro liquido 1.695 6.366 8.296 11.006 14.026 18.195 21.374

(-) Contributory Asset Charge (CAC) (23) (65) (80) (105) (131) (175) (215)

Despesa com CAC - Imobilizado (12) (29) (35) (49) (63) (87) (110)

Despesa com CAC - Forca de trabalho (10) (29) (29) (30) (29) (32) (33)

Fluxo de caixa livre 1.672 6.301 8.216 10.901 13.895 18.020 21.159

Taxa de desconto 14,65% 14,65% 14,65% 14,65% 14,65% 14,65% 14,65%

Fator de desconto 0,93 0,81 0,71 0,62 0,54 0,47 0,41

Fluxo de caixa descontado 1.562 5.133 5.837 6.755 7.511 8.496 8.701

KPMG 64



Anexo ll - Projeg0es dos intangiveis (11/11)
CETIP

Tempo

to d
- Encargos e Custo total de . Custo com Custo com médio para Peformance . o °. ? Custo total
Salarios . Quantidade de R NS e improdutividad B
Forca de trabalho (RS 000/ano) Beneficios pessoal Funcionarios Recrutamento Treinamento eficiéncia média na data da e evitado evitado
(R$ 000/ano) (R$ 000/ano) (R$ 000/ano) (R$ 000/ano) esperada contratacao (%) (R$ 000/ano)
(R$ 000/ano)
(meses)
75.082 151.963

Forca de Trabalho
Custo evitado estimado 10.597
(-)IReCS (3.603)
Valor justo estimado 6.994




Anexo IV - Resumo da reavaliagao do ativo imabiizado (1/2)

BM&FBOVESFA

COD. CONTA

12301001
12301002
12301003
12301004
12301005
12302001
12303001
12303002
12303003
12303005
12304001
12314001
12307001

Total Geral

Descricao Conta Contabil

TERRENOS

IMOVEIS EM USO

INSTALACOES

BENFEITORIAS EM PROPRIEDADES Dt
SISTEMAS DE AR CONDICIONADO
MOVEIS E UTENSILIOS

MAQUINAS E EQUIPAMENTOS
PROCESSAMENTO DE DADOS

TELEFONIA

PAINEIS ELETRONICOS

VEICULOS

OBRAS DE ARTE*
IMOBILIZADO EM ANDAMENTO*

OUTROS*

*Conta ndo avaliada

COD. CONTA

Total Geral

Descricao Conta Contabil
BVRJ - IMOVEIS

VU Ponderada

VU Ponderada

VR Ponderada

VR Ponderada
50

Valor Contabil

34.508.229,37
244.869.164,81
26.766.610,60
984.280,64
2.219.876,48
14.625.452,16
28.277.870,79
83.112.678,96
808.750,29
24.939,15
642.983,68
15.657.852,62
7.511.244,69
2.742.836,88
462.752.771,12

Valor Contabil

29.116.816,02
29.116.816,02

Valor de Mercado

31.391.606,48
232.728.975,88
24349.174,73
2.885.821,00
24.493.994,00
26.604.133,02
71.054.821,54
99.354.906,49
1.038.137,84
30.5630,72
755.5635,91
15.657.852,62
7.511.244,69
2.742.836,88
540.599.571,80

Valor de Mercado

94.219.945,30
94.219.945,30

\ETERVEE

-3.116.622,89
-12.140.188,93
-2.417.435,87
1.901.540,36
22.274.117,52
11.978.680,86
42.776.950,75
16.242.227,53
229.387,65
5.691,67
112.5652,23
0,00

0,00

0,00
77.846.800,68

Mais Valia

65.103.129,28
65.103.129,28
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Anexo IV - Resumo da reavaliagao do ativo imobilzado (2/2)

CETIP

COD. CONTA

1.3.02.01.01.001
1.3.02.01.02.001
1.3.02.01.04.001
1.3.02.01.05.001
1.3.02.01.05.050
1.3.02.01.06.001
1.3.02.01.06.050
1.3.02.01.07.001
1.3.02.01.07.050
1.3.02.01.11.001
1.3.02.01.11.050

1.3.02.01.12.002.001
1.3.02.01.12.002.050

1.3.02.01.13.001
1.3.02.01.90

Total Geral

*Conta nao avaliada

Descricao Conta Contabil

TERRENOS

CONSTRUCOES

INSTALACOES

MAQUINAS E EQUIPAMENTOS
MAQUINAS E EQUIPAMENTOS
MOVEIS E UTENSILIOS

MOVEIS E UTENSILIOS
COMUNICACAO

COMUNICACAO

INFORMATICA

INFORMATICA

BENFEITORIAS IMOVEIS DE TERCEIRQ
BENFEITORIAS IMOVEIS DE TERCEIRQ
VEICULOS

IMOBILIZADO EM ANDAMENTO*
OUTROS*

VU Ponderada

VR Ponderada

a1
o

W WOONNWNOOO O WwH

Valor Contabil

4.215.038,06
3.400.964,06
365.227,83
4616.681,47
582.544,00
754.545,561
1.501.927,65
29.943,90
576.950,83
8.237.793,22
9.562.762,12
503.208,30
8.149.5648,79
75.384,29
5.886.108,80
4.673.983,79
53.132.612,61

Valor de Mercado

10.515.454,42
8.484.545,58
4.997.774,00
6.260.833,00
697.470,00
1.385.822,00
1.590.270,00
80.938,90
697.698,00
13.103.051,25
13.062.223,57
1.883.657,00
8.489.716,00
110.818,00
5.885.000,00
4.673.983,79
81.919.255,51

Mais Valia

6.300.416,36
5.083.5681,52
4.632.546,17
1.644.151,53
114.926,00
631.276,49
88.342,35
50.995,00
120.747,17
4.865.258,03
3.499.461,45
1.380.448,70
340.167,21
35.433,71

28.787.751,70
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