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Secéaol
Sumario Executivo

o UBS



Introducao

. No contexto de uma potencial transacéo de reorganizacdo corporativa envolvendo a BM&FBove§iolsa de Valores, Mercadorias eukuros
("BM&FBovespa") e a Cetip S/Ai Mercados Organizados ("Cetip") que podera resultar, entre outras possibilidades, na aquisi¢cdo a@edes da Cetip pela
BM&FBovespa e a emissdo de a¢cdes da BM&FBovespa para os acionistas da Cetip, cujos termos e condi¢des foram divulgadoscacloresn 8 de abril de
2016 ("Transacgao"), o UBS Brasil Servicos de Assessoria Financeira Ltda. ("UBS") foi contratado pela BM&FBovespa para agquépae um laudo de
avaliacéo ("Laudo de Avaliac&o").

. Este Laudo de Avaliacao foi preparado em conformidade com a legislagéo aplicAvel e em observancia as praticas de mercadapaliacdo de empresas e
destina-se exclusivamente ao uso e beneficio do Conselho de Administracdo da BM&FBovespa, com o Unico objetivo de Ihes peawiiliar a Operacédo

. Neste Laudo de Avaliacao, os precos das acdes da BM&FBovespa e da Cetip foram avaliados de acordo com os seguintes critérios:

Cetip
A Valor patrimonial liquido contabil por agdo em 31 de dezembro de 2015
A Prego médio ponderado por volumg Volume Weighted Average Price ("VWAP")
i no periodo de 12 meses terminando em 2 de novembro de 2015 (dia imediatamente anterior ao Primeiro Fato Relevante sobre rstigéo) e
comecgando em 3 de novembro de 2014)
i no periodo de 1 mésterminando em 2 de novembro de 2015 (dia imediatamente anterior ao Primeiro Fato Relevante sobre a transacao) e
comecando em3 de outubro de 2015)
i entre 3 de novembro de 2015 (dia do Primeiro Fato Relevante sobre a transac¢éo) e 5 de abril de 2016
A Fluxo de Caixa Descontadp Discounted Cash Flow ("DCF")
A Metodologia de mdltiplos selecionados de mercado

BM&FBovespa
A Valor patrimonial liquido contébil por acdo em 31 de dezembro de 2015
A Preco médio ponderado por volumg Volume Weighted Average Price ("VWAP")
i no periodo de 12 meses terminando em 2 de novembro de 2015 (dia imediatamente anterior ao Primeiro Fato Relevante sobre @stgéo) e
comecgando em 3 de novembro de 2014)
i no periodo de 1 més terminando em 2 de novembro de 2015 (dia imediatamente anterior ao Primeiro Fato Relevante sobre a trgéshe
comec¢ando em 3 de outubro de 2015)
i entre 3 de novembro de 2015 (dia do Primeiro Fato Relevante sobre a transacéo) e 5 de abril de 2016
A Metodologia de mdltiplos selecionados demercado

. Salvo disposicdo contraria, todas as informacdes financeiras utilizadas foram preparadas de acordo com as normas interndsidodnternational Financial
Reporting Standards ("IFRS")

. A andlise do UBS ndo inclui todas as informac8es pertinentes para determinar a adequacéo da transagéo para a BM&FBovespa a gatip?

Nota:
% UB S 1 Esse Laudo de Avaliagdo nédo considera valor potencial de sinergias, o valor de instrumentos e outros elementos da estrattirartsacéo, nem os beneficios ou prejuizos relativos a transagao



Historico da Transacao

. Em 3 de novembro de 2015, a BM&FBovespa informou ao mercado que havia iniciado discussdes preliminares com a Cetip paraeersaos seus
respectivos Conselhos de Administracdo uma proposta para a combinacéo das empresas ("Primeiro Fato Relevante")

- em 13 de novembro de 2015, a BM&FBovespa informou o mercado que seu Conselho de Administracdo havia aprovado uma proposta- ndo
vinculante pela Cetip no valor de R$39,00 por agdo (o que representava um prémio de 15,5% em relacdo ao pre¢o de fechamento@ktip em 30
de outubro de 2015') em uma transagcdo composta por um pagamento 50% em dinheiro e 50% em ac8es ordinarias da BM&FBovespa

. Em 4 de dezembro de 2015, a BM&FBovespa informou ao mercado que havia recebido uma correspondéncia do Conselho de Admin&tralg Cetip,
manifestando seu entendimento de que a proposta n&winculante para a combinagédo das duas companhias, nos termos enviados arderiente, nédo
representava o preco justo de avaliacdo da Cetip

. Em 19 de fevereiro de 2016, a BM&FBovespa informou ao mercado que seu Conselho de Administragdo havia aprovado uma propdsieutente, para a
combinacao das operagBes da companhias

- aoferta vinculante descreve os termos de uma reorganizagdo societaria e ajuste da proposta anterior para R$41,00, por meiarda transacao
composta por um pagamento 75% em dinheiro (R$30,75) e 25% em ac¢des (R$10,25) em uma relacao de troca de 0,8911 a¢des ordmada
BM&FBovespa para cada agdo ordinaria da Cetip. Com essa relacao de troca, os atuais acionistas da Cetip se tornariam aasaiést 1,8% do
capital da BM&FBovespa apos a transacao?

- aquantia a ser paga em dinheiro estaria sujeita ao ajuste do Certificado de Depésito Interbancario ("CDI") do periodo daalda assembleia geral de
acionistas da Cetip que aprovaria a operacdo até a data efetiva do pagamento aos acionistas da Cetip

. Em 2 de marco de 2016, a BM&FBovespa recebeu um comunicado do Conselho de Administracdo da Cetip decidindo:
- ndo aceitar a proposta de aquisicdo de acdes da Cetip, nos termos apresentados, apresentada pela BM&FBovespa em 19 de fevdec2016
- autorizar seus assessores financeiros e legais a iniciar discussdes sobre a transacao proposta; e
- autorizar a assinatura, pela administracdo da Cetip, de um acordo de confidencialidade relacionado com as discuss6es mendé@enteriormente

l |B Fonte: Fatos Relevantes da BM&FBovespa
Nota: 4

1 Ultimo dia de negociagéo antes da divulgagéo do fato relevante relacionado as discussées sobre uma potencial combinagadaalas para dividendos declarados em 4 de novembro de 2015
2 O valor de R$11,40 por agdo da BM&FBovespa foi usado para o célculo, o que representa o preco de fechamento em 30 de outddr2015, data anterior a divulgacédo do PrimeirBato Relevante sobre a
operacao



Historico da Transacao

& UB

Em 8 de abril de 2016, a BMF&FBovespa e a Cetip publicaram um fato relevante conjunto anunciando uma nova oferta pela Cedipal minimo

R$42,00/acdo e no maximo R$48,51/acédo. De acordo com os termos do fato relevante, os acionistas da BM&FBovespa e da Cedipatar para aprovar uma
reorganizagdo societaria na qual a BM&FBovespa detera todas as a¢des emitidas pela Cetip e os acionistas da Cetip recelex@@et da BM&FBovespa com
base em uma relagdo de troca de 0,8991x para cada acdo da Cetip ("Relagéo de Troca de Referéncia") e (ii) R$30,75 em dinif&ifalor Original de
Refeéncia da Parcela em Dinheiro"), a ser paga a vista, em parcela Unica em até quarenta (40) dias, contados da obtencaodies tas aprovacdes regulatorias
previstas na legislacéo ("Data da Liquida¢édo Financeira™)

Fonte:
Nota

o Valor Original de Referéncia da Parcela em Dinheiro estara sujeito a correp@ta taxado CDI verificada ("Parcela em Dinheiro Ajustada“ja) entre
8 de abril de 2016 e a Data de Liquidagcad-inanceira, inclusivecaso a convocagao da Assembleia Geral dzetip para deliberar aOperacédo seja
divulgada no sistema da CVM até o dia 15 de abril de 2016, para sua realizacét® 16 de maio de 2016 (em primeira convocacao); ou (b) entre a
data da AssembleiaGeral da Cetipque aprovar a Operacédo e a Datda Liquidacéo Financeira, caso aonvocacdo daAssembleia Geral deCetip que
aprovar a Operacao seja divulgada no sistenda CVMapos o dia 15 de abril de2016

a Parcela em Dinheiro Ajustada e a Relac@le Troca de Referénciserado ajustadagara refletir quaisquer dividendosjuros sobre capital proprio e

outros proventos declarados e pagos pelBM&FBovespa, tambéna partir de 4 de novembro de2015t, e com data de apuracdo da basecionaria

(datac v ' rU _ B_r_ bc Jgosgb_ UOmMm _D@K$D@mgepgh_ Al aj 8qftf* URENIp ode Rrinmmaqug b ¢
0 produto de: (|) uma nova relagao de trocad "Relagcdode Troca Ajustada porProventos"); e (ii) o resultado da subtracdo ded) Rb 11,40 (onze reais

e quarenta centavos) menos (b) os Proventata BM&FBovespaseja sempre mantido constante em R$ 10,25 (dez reais e vingecinco centavog

- aRelacéode TrocaAjustada por Proventosem 8 de abril de 2016 era de 0,9358x e o valor daParcelaem Dinheiro Ajustada era de R$29,90
o valor da parcela em acgdes a ser recebida pelos acionistas da Cetip esta sujeito a um minimd&éi¢1,25e um maximo de R$17,76

- para efeito de ajustes na parcela paga em ag¢des, o preco das acdes da BM&FBovespa ("Pxbédio de Fechamento™") seraapurado com base na
média dos precos de fechamento observados nos ultimos 30 (trinta) dias de negocia¢do que antecedemmbata de Liquidacao Financeira

a estrutura final da transacéo em relacao @arcela em dinheiro e em acdes serd baseada em 2 cenarios:

- (i) se o produto entre a Relacdo de Troca Ajustada e o Preco Médio de Fechamento ("Preco Ajustado") for superior a R$17,86%80,75 pagos
em dinheiro serdo fixados e a Relacdo de Troca Ajustada sera proporcionalmente reduzida ("Rela¢éo de Troca Reduzida") até gueduto da
Relacao de Troca Reduzida ePreco Médio de Fechamento sejigual a R$17,76

- (ii) se o Preco Ajustado for inferior a R$11,25, os R$30,75 pagos em dinheiro serdo acrescidos de um valor adicional ("\Adizional”) até que a
soma entre os R$30,75 e o Valor Adicional seja igual a 85% do valor total a ser pago aos acionistas da Cetip

- 0 Valor Adicional sera igual ao valor necessério para que a soma entre o Pre¢o Ajustado e o Valor Adicional seja igual a R$11

- se, apos fixado a parcela referente a quantia em dinheiro em 85% do total a ser pago aos acionistas da Cetip, 0 valor minideoR$11,25
ndo for atingido, a Relagdo de Troca Ajustada sera aumentada ("Relacdo de Troca Aumentada") proporcionalmente até que a semize (a)
o produto entre a Relacado de Troca Aumentada e Breco Médio de Fechamento €b) o Valor Adicional seja igual a R$11,25

Fatos Relevantes da BM&FBovespa

5
A BM&FBOVESPA declarou Juros Sobre o Capital Préprio de R$ 0,1765 por acédo em 13 de novemb20te e de R$ 0,2525 por acdo em 10 de dezembro de 2015. A CETIP declarou proventos de R$
0,3326 por agdo em4 de novembro de 2015, de R$ 0,0994 por acdo em 18 de dezembro de 2015, de R$0,3194 por acéo em 2 dergco 2016 e de R$ 0,0843 por agdo em 15 de margo dg016



Cetipy Descricao das Metodologias de Avaliacao

O UBS realizou uma avaliacdo multidisciplinar das aces da Cetip com base em diferentes critérios: Fluxo de Caixa

DescontaddIDCF, VWAPValor Contabil do Patrimonio Liquido e Multiplos de Mercado?!

Mdltiplos de

Mercado

Fluxo de
Caixa
Descontado
DCF

Relevancia

% UBS 1=

Descricdo

Relevancia

9 Médiados precos diarios da Cetip ponderados pelos volumes diarios
- de 3 denovembrode 2014até 2 de novembro de 2015 YWAPde um ano para o
Primeiro Fato Relevante)
- de 3 de outubro de 2015 até 2 de novembro de 2015 YWAP de um més para o
Primeiro Fato Relevante
- de 3 denovembrode 2015até 5 de abrilde 2016

9 Valor unitério das a¢des de Cetigalculado pela média dos precos de cada pregéo,
ponderadas pelo volume de a¢bes negociadas

9 Patriménio liquido de acordo com o balango da Cetigeguindo os padroesFR%&m 31
de dezembro de 2015 dividido pelo nimero total de agdes, excluindo as agées em
tesouraria

1 Medianados multiplos de empresas comparaveis selecionadas®eceto-Earnings
("P/E") e Enterprise Value / EBITDAEV/EBITDA") com base nas estimativas
consensuais dos analistas de mercado para 2016 e 2017

9 Companhias comparaveis escolhidas com base em diversos fatores incluindo
composicdo da receita, tamanho relativo e posicdo de mercado

9 Analise baseada em projecdes financeiras de longo prazo da companhia

9 Calculado através do desconto dos fluxos de caixa desalavancados da companhiade

forma independente 6tand-alone)
1 Né&o foram consideradas potenciais sinergias que podem eventualmente surgirem
decorréncia da Transagao

i Essa metodologialevaem conta o valor dmercado atual da
companhia
- representaa visao geral dos participantes do mercado
- dada a alta liquidez das a¢des da Ceti@ metodologia
VWAP é uma viséo razoavel do valor da companhia pelo
mercado

1 Essa metodologialevaem conta apenas o valor contabil
histérico da companhia
- n&o leva em conta operfil das operacdes e negécios,
excluindo projecdes de crescimento, rentabilidade e
consideracdo de crescimento futuro para os acionistas

1 Reflete o valor da empresacom base na avaliacédo de
empresas comparaveisem levar em consideragdo todas as
caracteristicas d@ompanhia

1 Os multiplos selecionados representam os multiplos de
avaliagdo mais comumente utilizados porinvestidores e
analistas

1 Reflete as melhores estimativas da BM&FBovespa quanto a
performance futura esperada da Cetip

i Captura o desempenho esperado da companhiano curto,
médio e longo prazo

1 Identificafatoreschave de criacdo de valor e permite a
avaliacdo da sensibilidade de cadaum desses fatores

1 As projecBes podem ser afetadas por consideraces
subjetivas

= Muito Alta = Alta = Moderada = Baixa

= Muito Baixa

O UBS baseou a sua analise e avalicdo da Cetip exclusivamente em informagdes publicamente disponiveis para o mercado andirge fornecidas pela BM&FBovespa



Resumo da Avaliacao da Cetip por Metodologias

Resumo das Avaliagc6es do Preco por Acao da Cetip (R$ por acao)

3 de novde 2014 Metodologias de Avaliagéo

até R$33,26
2 de nov de 2015 A avaliacdo das acles da Cetip € baseada nas seguintes
metodologias:
1  Preco Médio Ponderado por Volumg VWAP
3 de out de 2015 - de 3 de novembrode 2014 até 2 de novembro de 2015
até R$34,29 (VWAP para 1 ano até o antncio do Primeiro Fato
2 de nov de 2015 Relevante)
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, - de 3 deoutubrode 2015 até 2 de novembro de 2015
(VWAP para 1 més até o anuncio do Primeiro Fato
3 de novde 2015 Relevante)
até R$38,24 - de 3 denovembrode 2015 até 5 de abrilde 2016
5 de abr de 2016 9  Valor Patrimonial Contabil

fffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffff - valor contébil por acdo em 31 de dezembro de 2015
1 Mdltiplos de Mercado Selecionados
- faixaindicativa de EVIEEBITDA e PE para 2016E e 2017E
baseado nas companhias comparaveis selecionadas?
1  Fluxo de Caixa Descontadd(CH

i fluxo de caixa livre para a empresa utilizando uma
taxa de crescimento perpétuo para o valor terminal

Valor Patrimonial Contabil R$6,53

EV /EBITDA R$35,82 R$39,39 apss 2025

Mdiltiplos

OE ittt Outras metodologias relevantespoderiam  ser utilizadas.

Mercado Paraos fins desse Laudo de Avaliagdo, a metodologia de DCF

P/E R$37,26 R$40,97 foi adotada como a mais relevante, dado que reflete as

melhores estimativas do desempenho futuro esperado da
Cetip

——————————————— e | - as avaliacdes apresentadas NAQ incluem o potencial

impacto de sinergias da Transacdo, nem outros
beneficios da Transagéo ou prejuizos incluidos na

|

I

[ R$41,33 R$45,45
[ estrutura da Transacéo
1

0,00 10,00 20,00 30,00 40,00 50,00 60,00

Nota:
5& UB S 1 Inclui ASX Limited, Bolsa y Mercados Espanoles, Bolsa Mexicana de Valores, Bursa Malaysia, Deutsche Boerse, Intercontiirehasige, Singapore Exchange e TMX Group



BM&FBovesp@a Descricao das Metodologias de Avaliacao

O UBS realizou uma avaliacdo multidisciplinar das acdes da BM&FBovespa com base em diferentes \¢ki&xieyalor
Contabil do Patrimonio Liquido e Multiplos de Mercado?

Descricédo Relevancia

1 Essa metodologia leva em conta o valor deercado atual da companhia
- representaa visao geral dos participantes do mercado

1 Médiados precos diarios dBM&FBovespgonderados pelos volumes diarios - dada a alta liquidez das a¢des da BM&FBovespanetodologia VWAPé uma
- de 3 de novembro de 2014até 2 de novembro de 2015 (VWAP de um ano visdo razoaveldo valor da companhia pelo mercado
até o Primeiro Fato Relevante) 1 A parcela emacdes da transacéo sera pagacom acdes liquidas
- de 3 de outubro de 2015 até 2 de novembro de 2015 (VWAP deum més  § A BM&FBovespa é a 62 agdo mais liquidat do mercado brasileiro, com uma estrutura
até o Primeiro Fato Relevante acionéria pulverizada
- de 3 de novembro de 2015até 5 de abrilde 2016 - VWAP captura a melhor visio do valor justo de mercado e € uma metodologia
9 Valor unitario das agdes de BM&FBovespalculado pela média dos precos de menos tendenciosa considerando a distribuigdo acionaria da empresé (e
cada pregéo, ponderadas pelo volume de a¢des negociadas corporation”)

9 Baseadona Relag&o de Troca de Referéncia, o maior acionista da Cetip detera 1,4%?2
da companhia combinada, que representa 1,1 dia de negociac&®é

9 Essa metodologia leva em conta apenas o valor contahistérico da companhia
- ndoleva em conta operfildas operagdes e negdécios, excluindo proje¢ées de
crescimento, rentabilidade e considerag&o de crescimento futuro para os
acionistas

1 Mediana dos multiplos de companhias comparaveis selecionadasi@eceto-
Earningg"P/E") e Enterprise Value / EBITDAEV/EBITDA") com base nas
estimativas concensuais dos analistas de mercado para2016 e 2017

9 Companhias comparaveis escolhidas com base em diversos fatores incluindo
composic¢éo da receita, tamanho relativo e posi¢do de mercado

9 Patriménio liquido de acordo com o balan¢o da BM&FBovespaguindo os
padrdeslFR®m 31 de dezembro de 2015 dividido pelo nimero totalde agdes,
excluindo as a¢bes em tesouraria

1 Reflete ovalor da companhia com base na avaliagdo de empresas comparageis)
levar em consideragéo todas as caracteristicascampanhia

9 Os muiltiplos selecionados representam os multiplos de avaliagdo mais comumente
utilizados por investidores e analistas

Mdltiplos de

Mercado

-Consideracdes sobre as Metodologias de Avaliacdo para BM&FBovespa*

A Outras metodologias relevantes poderiam ter sido adotadas. Para os fins desse Laudo de Avaliacio a metodologia do VWAP dtadd como a mais relevante dadaa estruturada
Transacdo, a liquidezda companhiae a boa cobertura do mercado e dos timesmsearch

A Aadocao de critérios uniformes de avaliacdo para ambas as empresas so é obrigatérialegalmente quando se tratar de operagdies partes relacionadas, casos em que se justifica
em razdo das preocupacdes de comutatividade no tratamento dos acionistas ndo controladores das companbaia®lvidas

A Do ponto de vista técnico: (a) aBM&FBovespa foavaliada pelo critério doVWAP e ndo por DCF emazdo da expressivapreponderanciada parcela efinheiro®que se pretende
oferecer aos acionistas da Cetip, somada ao fato de que as a¢6esBEI&FBovespgue serdo entregues a tais acionistas serdo entregues a valor de mercado, podendo ser alienad
a qualquertempo; e (b) a avaliacdo exclusivamente da Cetip pelo fluxo de caixa descontado justieporque, coma conclusdala Operagéo, o conjunto de acionistas da Bovespa
se tornara titular da totalidade das a¢des de emissao da Cetip, do que decorre a necessidade de conhecerem, também, os fllxeaixa futuramente gerados por um negdcio que
passarada a estar plenamente integrado aseu

Relevancia = Muito Alta = Alta = Moderada = Baixa = Muito Baixa

3 UBS

Nota:

Considerandoa médiado volume diario negociado de acdes(de 5 de abrilde 2015 até 5 de abrilde 2016)

Participacioda ICEem 18 de margo de 2016 (Ultima atualizagaodo site da Cetip) 8
A parcelaa serrecebidaem dinheiro nédo serainferior a 62.7%

o Laudo de Avaliagdo nédo contém todas as informagdes necessarias para tomar uma deciséo sobre a adequacéao, a avalia¢édo estnusura da Operacéo e ndo pretende transmitir uma recomendacéo

no que diz respeito a continuidade ou nédo da Operagdo

AW N R



Resumo da Avaliacao da BM&FBovespa por Metodologias

Resumo das Avaliagées do Preco por A¢cao da BM&FBovespa (R$ por acao)

3 de novde 2014
até
2 de nov de 2015

3 de out de 2015
até
2 de nov de 2015

3 de novde 2015
Até
5 de abr de 2016

Valor Patrimonial Contabil

EV / EBITDA
Mdiltiplos

de

Mercado

R$10,73

R$12,52

R$10,30

R$15,43 R$16,97

5,00

HUBS 1

Group

8,00 11,00 14,00 17,00 20,00

A avaliacdo das acdes da Cetip é baseada nas
seguintes metodologias:

1 Preco Médio Ponderado por Volumg VWAP

- de 3 de novembro de 2014 até 2 de novembro
de 2015 (VWAP para 1 ano até o anuncio do
Primeiro Fato Relevante)

- de 3 de outubro de 2015 até 2 de novembro de
2015 (VWAP para 1 més até o anincio do
Primeiro Fato Relevante)

- de 3 de novembro de 2015 até 5 de abril de
2016

1 Valor Patrimonial Contabil

- valor contabil por acdo em 31 de dezembro de
2015

1 Mdltiplos de Mercado Selecionados

- faixa indicativa de EV/EBITDA e P/E para 2016
e 2017E baseado nas companhias comparaveis
selecionadas

Outras metodologias relevantes poderiam ter sido
adotadas. Para os fins desse Laudo de Avaliacdo a
metodologia do VWAP foi adotada como a mais
relevante dada a estrutura da Transacgdo, a liquidez da
companhia e a boa cobertura do mercado e dos times
de research

Metodologias de Avaliacéo

Inclui ASX Limited, Bolsay Mercados Espanoles, Bolsa Mexicana de Valores, Bursa Malaysia, CBOE Holdings, CME Group, D8dasistes Intercontinental Exchange, Nasdad, Singapore Exchange e TMX 9
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Informacoes do UBS

O UBS é um banco de investimento global com 150 anos de histéria, com 50 anos de experiéncia no Brasil e com presenc

mais de 50 paises

Experiéncia Relevante

O UBS tem experiéncia significativa assessorando grandes empresas no Brasil, e no mundo. Entre as transa¢des recentedasatizadustria financeira
no Brasil, destacarnse:

Experiéncia Recente do UBS Brasil em Transa¢Ges de Empresas do Setor Financeiro

CAIXA
BusrBovesea CETIP
Pendente abril de 2013 fevereiro de 2010 outubro de 2009
~US$3 bilhdes US$5,1 bilhdes US$600 milhdes US$447 milhdes
Global Coordinator eFinancial AdvisolPO Joint Lead Manager Sole Financial Commercial Advisara operagao de Joint Global Coordinatore Bookrunner

IPO investimento na CME

IPO

Entre as recentestransacgoes realizadas na industria financeira mundial, desta<gm

Experiéncia Recente do UBS em Transac¢des de Bolsas e em Tecnologia Financeira

3% London RADERS
@ London e FLOW B TRADERS ‘” VIRTU FINANGIAL mark
margo de 2016 julho de 2015 abril de 2015 maio de 2014
f27 bilhdes £599 milhdes US$361 milhdes US$1,5 bilhdes
AssessofFinanceiropara aLondon Stock Exchange Joint Global Coordinator Joint Bookrunner Joint Active Bookrunner
em suafusédo com aDeutscheBorse IPO IPO IPO

NYSE Fa MOoScow
‘ EURONEXT :CME GFOUp %ASX m EXCHANGE
setembro de 2013 setembro de 2013 junho de 2013 fevereiro de 2013
Né&o Revelado US$750 milhdes A$553 milhdes $500 milhdes
Minority Investmentna ACE Portal Joint Bookrunner Sole lead manager e underwritena oferta de equity Joint Bookrunner

30-year Fixed Rate Senior Note Offering IPO

Processo de aprovacao interna

O comité de avaliacdo do UBS revisou a analise realizada pelo time do projeto. Esse comité é formado por profissionais candgexperiéncia em fusdes
e aquisicdes e assessoria financeira. Esse comité encontselcom o time do projeto e discutiu as principais premissas e aspestelacionados as

metodologias de avaliagdo apresentadas nesse laudo de avaliagdo e aprovou a sua publicacao

o UBS
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Informacoes do UBS

Experiéncia envolvendo empresas brasileiras listadas em bolsa nos ultimos 4 anos

Valor da Transagéo

Descrigcéo da Transacéo

SALIC @
Minerva%oods

dezembro de 2015

US$187 milhGes

Assessor financeiro para a SALIC (Saudi Agricultural an
Livestock Investment Company) no aumento de capital
Minerva SA

fevereiro de 2015
BRITISH AMERICAN
TOBACCO

US$3,5 hilhGes

Assessor financeiro da British American Tobacco para
adquirir a participacdo remanescente na Souza Cruz
seguida por uma oferta publica de aquisicéo

abril de 2014

& Santander

US$6,5 bilhGes

Assessor financeiro e provedor de avaliacdofélirness
opinion") para o Grupo Santander na sua oferta
voluntéaria para adquirir participacdo dos minoritarios no
Santander Brasil

outubro de 2012

CAMARGO CORREA

DESENVOLVIMENTO IMOBILIARIO

US$120 milhdes

Assessor financeiro paraa Camargo Corréa SA para
adquirir a participagdo remanescente na CCDI seguida
por uma oferta publica de aquisi¢édo

(asino

NOURRIR UN MONDE

@popdo deAcucar

agosto de 2012

N&o Revelado

Assessor financeiro do Casino na mudanca de controle
do Grupo Pao de Acucar

J:n PHAVILLE
/AGafisa

junho de 2012

US$880 milhdes

Assessor financeiro da Alphaville Urbanismo S.A. na
venda da Alphaville Participacdes S.A. para a Gafisa

janeiro de 2012

US$215 milhdes

Assessor no Comité Independente da CCR na aquisicac

de trés aeroportos localizados na Costa Rica, Curacao e

D

Equador

UBS CCS
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Time do UBS Responsavel pelo Laudo de Avaliacao

André Laloni

Managing Directoly Head of CCS Braziland Southern Cone

A André Laloni juntou-se ao UBScomo Managing Director e Head do Brasile Cone Sul para CCS,em S&oPaula
André ocupou até recentemente a posicdo de Head de Corporate Finance para o Barclaysno Brasil, onde
trabalhou desde 2009. Antes de se juntar ao Barclays,ele ocupou diferentes posigdes na area de cobertura a

clientes, em diversossetoresno Goldman Sachse Unibanco no Brasil,bem como funcdes semelhantesno UBS
em Nova lorque

A Suasexperiénciasrecentes mais relevantesincluem: Oi em 5 transagdesde desinvestimentonos Utimos 18
mesestotalizando US$1.7bi, Vale na venda de ativos selecionadosno Chile, a Group 1 Automotive na aquisicdo
de UAB Motors por USB200 milhdes, Oi em sua restruturagdo coorporativa de US$17.2 bi, Intercement na
aquisicdodos 67% remanescentesa Cimpor (US$5.4 bi) e variasoutras

A André possui MBA pela Universidade de Virginia, graduado em Engenharia Mecanica pela Unicamp-
Universidadede Campinas Eleé fluente em portugués e inglés

Vik Hebatpuria

Managing Directory Head of Financial Technology & Services

A Vik Hebatpuriaé Managing Director no UBSespecializadem instituigdesfinanceiras,tecnologia e servicos

A Antes de entrar no UBS em 2013, Sr. Hebatpuria era um bangueiro sénior no grupo de instituigdes financeiras
no Credit Suisse,focado em tecnologia financeira e corretagem de seguros Antesde trabalhar no Credit Suisse,

trabalhou 5 anos como Vice Presidentna Marsh & McLennan desenvolvendosolugdespara gerenciamento de
risco relacionadoscom fusBese aquisi¢ées

A Sr. Hebatpuria possuium MBA da Stern Schoolof Businessna New York Universitye é graduado em Engenharia
Ambiental pela Universityof Cincinnatie em EngenhariaCivil pelaVJTIUniversityof Bombay

Eugene Kim

Executive Directoy Americas M&A

A Eugene Kim entrou no UBSem 2006 e tem mais de 10 anos de experiénciaem Investment Banking Eugene

assessoroutransagdesem diversos setores, incluindo Instituicdes Financeiras,Imobiliario, Telecomunicacdese
Tecnologia

A Sr. Kim trabalhou em diversastransacdescomo: venda da Visa Europa para a Visa Inc por ¢21,2 bilhdes, venda
do CommunityOne @_ | a npana § @apital Bank FinancialCorp, Spinoff da plataforma imobiliaria europeia do
NorthStar RealtyFinance, adogdode um plano de direito para os acionistasda FXCMInc, aquisicdoda Griffin-
American Healthcare REITpela NorthStar Realy Finance por US$4 bilhdes, Spinoff da plataforma de Asset
Management NorthStarRealtyFinancee a fusédo da LeucadiaNational Corp com o JefferiesGroup

A Eugenegraduou-se em Contabilidade e Finangaspela Wharton Schoolna Universityof Pennsylvania

3 UBS

Daniel Bassan

Managing Directory Brasil

A Daniel Bassanentrou no UBS em margo de 2016 como Managing Director depois de atuar 5 anos como
Managing Director no Credit Suisse Era responsavelpelos setores Imobiliario, Midia e Telecomunicacdes,
Mineracgéo, SistemasFinanceirose Educacédo Anteriormente trabalhou no BTGPactualpor 11 anos

A Daniel participou em diversastransagdesde fusdes e aquisicdes emissdode agdes,divida e restruturacdes Suas
transagdesmais relevantes foram assessoriafinanceira para a Vivendi na venda de sua subsidiariaGVT para a

Telefonica,a venda do grupo IBMECparao grupo DeVryEducation, venda do Shopping Tijuca, IPOda Muliplan,
IPOda Evene muitos outros

A Graduou-se em EngenhariaCivil na Portificia UniversidadeCatélicado Rio de janeiro e é fluente em Portuguése
Inglés

Jose Luiz Martinez

Managing Directory Head of LatAm M&A

A Sr. JoseLuiz Martinez é Head de fusdese aquisicdesna América Latina no UBS Entrou no UBSem 2016 depois
de 20 anos trabalhando no JP Morgan e anteriormente no Bear Sterns, onde teve diversoscargos séniors,
incluindo Managing Director e Head de Investment Banking na América Latina entre 2005 e 2008, além de

diversoscargos de liderancaregionaise de indistria no JPMorgan entre 2008 e 2016, como Head de Energiae
ServigcosPUblicosna América Latina

A Sr. Martinez executou mais de 100 transagdes,incluindo mais de US$150 bilhdes em fusdes e aquisicdes,assim
como bilhdesem financiamentosde rendafixa e patrimoniais

A Sr. Martinez é fluente em Inglés, Espanhole Portugués Graduouse com distincdo em Administracdo de

Empresasna University of North Carolinaat Chapel Hill e possuium MBA com distingcéo da Kellogg Graduate
Schoolof Management - NorthwesternUniversity

Gaurav Mehta

Directory Financial Technology & Services

A GauravMehta é Director no grupo de instituicéesfinanceirasespecializadeem tecnologia financeira

A Antes de entrar no UBS, St. Mehta era Vice Presidenteno grupo de institui¢des financeiras no Credit Suisse,
especializado em tecnologia financeira e finangas especializada Anteriormente passou 5 anos como um
Associate no Bankof Americacomo consultor focado em companhiasdo setorfinanceiro

A Sr. Mehta assessoroutransagéescomo a venda da Visa Europa para a Visa Inc por ¢21,2 bilhées, aquisiggio da
Alico pela Metlife por US$ 16,2 bilhdes, aquisigdoda Veda pela Equifax por US$1,9 bilhdo, IPOda Markit por
US$1,3 bilh&o, refinanciamentode US$1,1 bilhdo da AlixPartners,o IPOda Air Leasepor US$923 milhdes, LBO
da Duff & Phelpsby Carlyleande muitos outros

A Sr. Mehta possuium MBA da Stern Schoolof Businessna New York Universitye graduou-se em Tecnologiaem
EngenhariaElétricapela Indian Institute of TechnologyDelhi
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Time do UBS Responsavel pelo Laudo de Avaliacao

Anderson Brito

Directory Brazil

A Anderson é Director do Banco de Investimentodo UBS Brasil Antes de erntrar no UBS,Andersontrabalhou na
divisdo de fusdese aquisicdes Américas do Standard Bank como analistaem 2010, na Bain & Company como
Consultor Associadopor 2 anos

A Sr. Brito executoumais de 30 transagdes,incluindo maisde R$75 bilhdesem operagdesde fusdese aquisigdese
mercadode capitais

A Anderson possui graduagdo em Engenharia de Infraestrutura Aeronautica no Instituto Tecnolégico de
Aeronautica (ITA) Eleé fluente em portugués e inglés

Bruno Davila

Analistay Brazil

A Bruno Davilajuntou-se ao Bancode Investimentodo UBSBrasilem 2013. Eletrabalha no escritério de SdoPaulo
como analista

A Suastransagdesrelevantes foram assessoriapara a SALICno investimento de US$187 milhdes na Minerva e
assessorigarao Grupo Colombo na fusdocom a GGAC

A Bruno graduou-se em Administracdo de Empresaspela Fundagéo Getulio Vargas FG\y EAESPE fluente em
Portuguése em Inglés

Bradford Lo Gatto

Associate Directof Financial Technology & Services

A Bradford Lo Gatto é um Associate Director no grupo de instituicdes financeiras no UBS especializadoem
tecnologiafinanceira

A Antes de entrar no UBS, St Lo Gatto trabalhou 7 anos como gestor de portfolio no buy-side e analista de
research Suastransacdesrelevantesincluema venda da Visa Europa para a Visa Inc por ¢21,2 bilhéese o IPOda
Virtu por US$ 361 milhdes

A Sr. Lo Gatto possuium MBA com distingdo da JohnsonGraduate Schoolof Management na Cornell Universitye
graduou-se em Artes em Economiapela Cornell University Temtambém o direito de usara designacaode CFA

Mikhail Neto
Analistay Brazil

A Mikhail Neto entrou no Banco de Investimento do UBS Brasilem 2015. Ele trabalha no escritério de SdoPaulo
como analista Anteriormente, ele trabalhou na HyundaiGlovisno escritériode Seulna Coréiado Sul

A Suastransagdesrelevantesforam assessorigparaa SALIOno investimentode US$187 milhdesna Minerva

A Mikhail é formado em Engenharialndustrial pela UniversidadeFederalde S&o Carlos (UFSCar)Ele é fluente em
Portuguése Inglés

UBS Brasil Servigos de Assessoria Financeira Ltda.

)|
L/ |

he

— ;/ﬁ b7 .
& PV

André Laloni Jose Luis Martinez  Vik Hebatpuria

3 UBS

I.
Daniel Bassan

Eugene Kim Anderson Brito Bruno Davila
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Declaracoes do UBS

Conforme estabelecido no anexo lll da Instrugdo CVM #361 da Comisséao de Valores Mobiliarios ("CVM" e "ICVM 361 da CVM",
respectivamente), o UBS declara que:

. em 28 de marco de 2016 o UBS, suas companhias coligadas e partes relacionadas, detinha sob gestdo discricionaria 5.271.4@8 a¢
emitidas pela BM&FBovespa SiBolsa de Valores, Mercadorias e Futuros e 1.575.302 ac¢fes emitidas pela CETI@Nércados
Organizados

ndo tem informacé&o comercial ou de crédito de qualquer natureza que possa impactar este Laudo de Avaliacéo

ndo tem conflito de interesses que Ihe diminuiriam a independéncia necessaria ao desempenho de suas fun¢des

ndo recebeu nos nos ultimos 12 (doze) meses remuneracao da Cetip e da BM&FBovespa (exceto pela remuneracao esperada pelagabli
deste Laudo de Avaliacéo)

3 UBS .
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Cetipy Visao Geral

A Cetip € a maior depositaria de titulos privados de renda fixa da América Latina e a maior camara de ativos privados do [

I 1984

A Cetip é constituida como uma
organizagdo sem fins lucrativos

1988

Acordo com Anbima para operar o
sistema Nacional de Debéntures
(SND)

2008
—

Processo de desmutualizagéo:

Apresentacao das Atividades da Cetip

Constituidaem 1984, como uma organizacgéo sem fins lucrativos,
por playersdo mercado brasileiro de renda fixa, com apoio do Banco
Central do Brasil

Tornou-se uma companhia aberta em 2009; suas agdes sdo
negociadas na BM&FBovespa sobtker CTIP3; faz parte dos

Divisdo das Receitas Brutas por Produto em 2015

Outros Registro
% 9%

Taxa de
transacao
11%

indices Ibovespae Ibr$0

1 Atualmente, a Cetip atua em dois negécios diferentes:

i AUnidade de Titulos e Valores Mobiliarios  é alider
brasileiranas atividades de registro, custddia e negociagao e
liguidagdo de ativos privados de renda fixa e derivativos
A Unidade de Financiamentos oferece um sistema eletronico
integrado privado para insercéo, pelos agentes financeiros, de

| 2010 restrigdes financeiras relacionadas a operagdes de
financiamentos de veiculos com abrangéncia da totalidade
desses registros no Brasil com os Detrans locais (Sircof), e a
custddia dessas informagdes (SNG)

criacdoda Cetip S.A.
2009

Advent se torna acionista com 32% .
de participagao Custddia
28%

IPO com listagem no Novo Mercado
da BM&F Bovespa T

Aquisicdo da unidade de
financiamentos (GRV Solutions)
financiada pela primeira emisséo de o
debéntures da companhia de automoveis

o 2011 1 AICE adquiriu a participacdo de 12% da Advent International por 31% Taxa Tensal
US$512 mm em 24 de julhode 2011 14%

Reposicionamento da marca

Unidade de
financiamento

ICE tornase acionista da
companhia, com 12,4% de
participacéo (da Advent)

2012

@

Ingresso das agdes da Cetip no
IBOVESPA e IBF50

2013 88% 12% <1%

Estrutura Acionariat

Conselho e

Administracao

a aprimorar a governanga

Reforma do estatuto social visando
corporativa |

Lancamento, em parceria com FNC,

da plataforma de avaliagcdo de °

iméveis Cetl

2015 p
o

Cetip Tradervira plataforma dos
dealersdo Bacen

Materiais da companhia , CVM

\ 4
51% UBS Fore B

Nota:
1 Em 18 de margode 2016



Cetipy Destagues Financeiros

Receita Bruta (R$mm) e Divisdo da Receita Bruta por Segmento Receita Liquida (R$mm)

115:125%___cmmmmm=mT >
cAGR2012:15:12:3 >
1.016

2012A 2013A 2014A 2015A 2012A 2013A 2014A 2015A
= Unidade de financiamento ® Custdédia ® Taxa mensal * Registro ® Transagdes * Outros
EBITDA (R$mm) e Margem EBITDA Lucro Liquido (R$mm) Divida Liquida (R$mm) e Divida Liquida /
EBITDA
0,8x
69,5% 69,6% 68,8% 68,4% 0,6x
C o= —— —0 ’
0,4x
45 1'90/0____-——>
cAGR2012:12:102= o 03
A 699
2012-'15-.21-i_3"_/°_———"‘>
550 CAGRZD . Z-=- 498 498
427 416
261
2012A 2013A 2014A 2015A 2012A 2013A 2014A 2015A 2012A 2013A 2014A 2015A

UB S Fonte: Balanco da companhia, CVM
Nota: 19

1 Exclui participagao de resultado da coligada



Analise Financeira Historica da Cetip

Balan¢o Patrimonial U Ativo

Exercicio social encerrado em 31 de dezembro

Balanco Patrimonial U Passivo e Patriménio Liquido

Exercicio social encerrado em 31 de dezembro

R$mm 2012A  2013A  2014A  2015A R$mm 2012A 2013A 2014A 2015A
Circulante 399 505 741 1.008 Circulante 375 337 240 340
Caixa e equivalentes de caixa 0 0 1 2 Fornecedores 18 26 23 54
Aplicages financeiraslivres 295 382 590 802 Obrigacdes trabalhistas e encargos 37 48 57 68
Contas a receber 81 93 107 118 Tributos a recolher 11 13 15 18
L Imposto de renda e contribuigdo social 1 1 2 8
Impostos e contribuicdes a compensar 17 17 17 64 Dividend . b ital préori
. ividendos e juros sobre o capital proprio a o5 16 80 110
Despesas antecipadas 3 7 18 15 pagar
Preco de aquisicdeparcela a prazo 215
Outros créditos 3 6 8 7 ¢ quisicasp P
Debéntures emitidas 66 156 17 21
N&o circulante 2.192 2.231 2.258 2.489 . s
Empréstimos e obriga¢des de arrendamentos 3 4 3 7
Realizavel a longo prazo 77 86 136 374 financeiros
) ) o ) Instrumentos financeiros derivativos y y y 12
Aplicacdesfinanceiraslivres e vinculadas 73 80 128 249
Receitas a apropriar y 44 43 40
Instrumentos financeiros derivativos y y y 121 L
Outras obrigagtes 0 0 0 0
Depositos judiciais 0 0 0 0 N&o circulante 789 709 1.012 1.461
Despesas antecipadas 3 4 6 3 Fornecedores y 4 9 8
Outros créditos 0 2 2 2 Impqsto de renda e contribuicdo social 143 176 196 136
diferidos
In imen 7 - L s
vestimentos 6 5 6 Provisdo para contingéncias e obrigacdes leg 3 3 5 6
Investimentos em coligada 5 4 5 6 Debéntures emitidas 629 475 498 499
Outros investimentos 1 1 1 1 I:Tmpres_tlmos e obrigagBes de arrendamentos 13 9 271 775
- financeiros
Imobilizado 4 4 50 48 Receitas a apropriar y 42 41 37
Intangivel* 2.069 ~ 2.098 2066  2.061 Patriménio liquido 1.428 1.690 1.746 1.6962
Total do ativo 2.591 2.736 2.999 3.497 Total do passivo e patriménio liquido 2.591 2.736 2.999 3.497
5& UBS Fonte: Balanco da companhia, CVM
Nota: 20

1 Intangivel € composto principalmente por agio e relagdes contratuais
2 Inclui R$83 milhdes de dividendos adicionais propostos



Cetipy Analise Financeira Historica

Demonstrativo de Resultado

Exercicio social encerrado em 31 de dezembro

R$mm 2012A 2013A 2014A 2015A '120 '15 CAGR

Receita liquida de servigos 791 909 1,016 1,125 12,5%
Crescimento da receita y 14,9% 11,8% 10,7%

(Despesas)/outras receitas operacionais (308) (352) (400) (448) 13,3%
Margem (38,9%) (38,7%) (39,4%) (39,8%)

Despesas com pessoal (118) (139) (164) (184)

Incentivo baseado em a¢des sem desembolso de caixa (26) (20) (16) (20)

Depreciagdo e amortizagdo (67) (76) (83) (93)

Servigos prestados por terceiros (63) (75) 87) (100)

Despesas gerais e administrativas (32) (36) (41) (40)

Despesas com aluguel de equipamentos e sistemas 1) ) ?3) ?3)

Honorarios de conselhos e comités ) ) ) 2)

Impostos e taxas 1) 1) 2) @

Outras despesas operacionais 1) 1) 2) 5)

Outrasreceitas operacionais 1 0 1 0

Resultado de equivaléncia patrimonial 0 0 1 1

(=)EBIT 483 557 616 677

(+) Depreciacao e amortizacao 67 76 83 93

(=) EBITDA! 550 632 699 770 11,9%
Margem 69,5% 69,6% 68,8% 68,4%

Resultado financeiro (96) (44) (59) (111) 5,0%

Receitas financeiras 39 34 59 294 96,1%

Despesas financeiras (135) (77) (118) (406) 44,3%

Lucro antes do impostode renda e da contribuigdo social 387 513 558 567 13,6%

Imposto de renda e contribui¢&o social (112) (152) (131) (70) (14,5%)

Corrente (51) (90) (111) (130)

Diferido (61) (61) (20) 60

Lucro liquido do periodo 275 361 427 498 21,9%
Margem de lucro liquido 34,8% 39,7% 42,0% 44,3%

5& UBS Fonte: Balanco da companhia, CVM

Nota: 21

1 Exclui participacdo de resultado da coligada



Cetipy Visao Geral do Setor

Visao geral do setor de renda fixa, derivativos e crédito no Brasil

Volume de Renda Fixa (R$ bi)
Instrumentos de renda fixa R
e derivativos de balcéo
cresceram com UCAGR
2010'15 de 9,4% e 36,9%,
respectivamente

O volume de crédito
cresceu com unCAGR

2010'15 de 14,7%, mas 2010 2011 2012 2013 2014 2015
com ritmo mais |ent0 que I(F:undo de Investimento = Debéntures

1 CDB DI
nos anos anteriores u | etra Financeira = Qutro

Crescimento Anual de Crédito

30,7%

20,6%
18,8%
0,
15.1% 16,4% 1475

11,3%

6,7%

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

& UB S Fonte: Banco Central do Brasil, Cetip

Volume de Derivativos (R$ bi)

‘,17
-
l -~ 2.054
[\ -
01-="
L\ P
2 Ve 32%
-
GL=-
C -
-7 1.117
PPiad 1.034 : 2%
-
e 848 50
5% 22% 20%
584
8% 46%
[ 22% | 74% 0% 58%

69%

2010 2011 2012 2013 2014 2015

=Swap = Termo = Qutros Derivativos

Expanséo de Crédito no Brasil (R$ bi e % do PIB)

53,7% 560 OW%  54.3%

49,1%

45,4%

3.218
40,5% 3.018

35,1% 2.715
2.368

2.034

1.731

1.421
1.234

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
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Cetipy VisaoGeral do Setor

Visaogeral do setorde financiame nto automotivo e imobiliario no Brasil

Empréstimos para Aquisi¢des de Veiculos U Total

No setor automotivo, ('000)
empréstimos para "o SAGR2008 115 (5 61
aquisicdes vém caindo 7950 ST 7ges el >

desde 2008 em numero de 6.810 SO 6758 oo
veiculos, mas cresceu em sd61 3920 [l 515 5.312
volume de empréstimos : : S

com umCAGR2008'15 de
9,8%

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
No BraS|I, valor das = Veiculos Novos® Veiculos Usados

hipotecas cresceu com um

CAGR2008'15 de 35,4% Hipotecas para Pessoas Fisicasi Total
(R$ bi and % do PIB)

8,4%

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

% UB S Fonte: Banco Centraldo Brasil, SNG, Fenabrave, Relatério de Research de Wall Street

Empréstimos para Aquisi¢des de Veiculos U Total

(R$ bi) y —>
:98% _o-==m——T
2008-15:2:2-2-
__QAQE__—— 216 213
_____ 108 e 203
h ,1%
154
105
92
. —_— 89,6% 89,9% 90,7%

90, 7%
90,9%

89, 7%

89,5%

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
= Empréstimos Pessoais ® Empréstimos Corporativos

Endividamento da Populacéo por Tipo de Crédito
(%)
e
)
O

= JORW X X

= Hipotecas ™ Automoéveis ® Cartdo de Crédito ~ Outros
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Avaliacao por Preco Médio Ponderado por Volume (1/2)

O VWAP dos 12 meses anteriores ao anuncio do Primeiro Fato Relevante € de R$33,26 e R$38,24 do andncio do Primeir
Relevante até 5 de abril de 2016

VWAP da Cetip antes do anuncio do Primeiro Fato Relevante VWAP da Cetip desde o anutincio do Primeiro Fato Relevante
(de 3 de novembro de 2014 até 2 de novembro de 2015) (de 3 de novembro de 2015 até 5 de abril de 2016)

| Anuncio do Primeiro _: _______________ " "2demarcode” |
: Fato Relevanteem 3 de = | 13 de novembro de o 2016 :
50,00 . __novembrode 2015 ! N 12,0 50,00 | 2015 , | Ofertavinculante ;| 12,0
________________ \ ﬂ Data da oferta ndo : L Legtks_adq _ !
\ | ____vinculante _ 1
\
‘1 10,0 | : N 00
10, I )
40,00 ! 40,00 I
: —"’w“?‘\mwvv‘#‘—
33,99‘L — AR . 38,24
\
X T I R L 2N S | 80
™ ™ : 3 de dezembrode 1 ! 19 de fevereirode !
£ 30,00 33,26 — & 30,00 | 2015 b 2016 : _
% £ g ! Ofertando 1 ! Datadaoferta | £
= ~ i vinculanterecusada. vinculante : ~
S 60 o | < | —SETLTITITET LT 6,0 o
o) S ° IS
O = O =
2 o e o
a 20,00 > a 20,00 >
4,0 4,0
10,00 10,00
2,0 2,0
0,00 0,0 0,00 0,0
Nov-14  Jan-15 Mar-15 Jun-15 Ago-15 Out-15 Nov-15 Dez15 Fev16 Abr-16
= \/o|lume Preco VWAP (R$) == \/WAP mmm \/olume = Pre¢o VWAP (R$) = VWAP

g& UB S Fonte: Bloombergem 5 de abril de 2016
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Avaliacao por Preco Médio Ponderado por Volume (2/2)

VWARara os periodos de 1, 30, 60, 90, 180 dias e 1 ano de negociacéo antes do anuncio do Primeiro Fato Relevante e p
periodo desde o anuncio do Primeiro Fato Relevante até 5 de abril de 2016

Resumo do VWAP para os Periodos Selecionados

Preco VWAP (R$)

Dias de Negociagdo Antes do Anuncio do Primeiro Fato Relevante Ponderado pelo Volume Negociado
1 33,99
30 33,73
60 33,31
90 33,91
180 33,44
12 Meses (de 3 de novembro de 2014 até 2 de novembro de 2015) 33,26

Desde o Anuncio do Primeiro Fato Relevante (de 3 de novembro de 2015 até 5 de abril de 2016)

% UB S Fonte: Bloombergem 5 de abril de 2016
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Avaliacdo por Valor Patrimonial Contabil

O valorpatrimonial contabilpor acéo € de R$6,53 para a Cetip, em 31 de dezembro de 2015

Valor Patrimonial Contabil por Acéao

R$ milhbes, exceto quando indicado de outra forma Em 31 de dezembro de 2015
Total do Ativo 3.497
Total doPassivo 1.801
Patriménio Liquido 1.696
Acdes em Circulagdo (mm) 260
Acgdes Ordinarias 263
AcOes Ordinarias em Tesouraria 3

Valor Patrimonial Contabil por Acdo (R$)

UB S Fonte: Balan¢o da companhia
Nota: 27

1 Patriménioliquido/ a¢des ordinarias (excluiages ordinarias em tesouraria)



Cetipy Metodologia por Multiplos Comparaveis de
Mercado

. O UBS utilizou a abordagem de avaliagéo por multiplos comparaveis de mercado a fim de estimar o valor econdmico da Cetip

Multiplos de empresas comparaveis € um método de avaliacdo relativa de companhias, no qual se usa as métricas financeireanggnhias similares
negociadas em bolsa; os multiplos comparaveis mais utilizados sao P/E e EV/EBITDA

Os multiplos de mercado das empresas comparaveis a Cetip foram calculados baseados em estimativas de andlises de mercaBoIO& E lucro liquido
para os anos de 2016 e 2017, e aplicando sobre o EBITDA e lucro liquido estimados para a Cetip nos mesmos anos, dado qugimstvas de mercado
sdo geralmente limitados a apenas 2 anos

. As companhias comparaveis selecionadas sao bolsas internacionais compartilhando diversos aspectos em comum com a Cetipdacts seguintes?:
modelo de negdcios

mix das receitas

oferta de produtos e servigos

dimenséo e escala das operacdes

posicao monopolista, no seu pais de origem, em certos segmentos de mercado que a companhia comparavel atua

Do o o Do o Do

exposicdo a mercados emergentes

/- Companhias Comparaveis Selecionadas

€D Asx BME-{ W Bolsa Bovmoamasarera

(== | == m Mexicana

~r” | DEUTSCHE BORSE TM ce

~

APORE o~

\ EXCHANGE J

Nota:
% l l B S 1 Nem todo aspecto é aplicavel para cada uma das companhias comparaveis selecionadas. Checar o Apéndice A para mais detalatisge a se¢do de companhias comparaveis



Cetipy Multiplos Comparaveis de Mercado?

EV/EBITDA Preco/LL por Acdo
Sede Precoem 5 deabril  Valorde Mercado  Valor daEmpresa AC'16E AC'17E AC'16E AC'17E
de 2016 (R$) (R$bi) (R$bi) (x) (x) (x) (x)
Estados Unidos 869,83 104,7 129,5 12,5 114 16, 15,1
Alemanha 302,75 56,2 64,6 11,0 10,1 15,¢ 14,1
Australia 114,43 22,2 19,3 12,0 11,6 18,€ 18,1
Cingapura 21,02 21,8 20,4 15,5 14,4 22,7 21,1

(4

SME L Espanha 113,25 95 8,6 87 8.8 13, 133
TM Canada 128,38 7,0 96 10,2 96 12,6 11,4
Malasia 8,19 4,4 4,3 14,8 13,9 22,4 21,6
México 5,73 3,6 3,3 10,9 9,9 18,5 16,5

Fonte: FactSet em 5 de abril de 2016
UBS .

1 Cambio R$ / US$ de 3,67 em 5 de abril de 2016 e utilizando a¢des totalmente diluidas pelo método de agdes em tesouraria



