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CCB Brazil Financial Holding - Investimentos e Participa¢des Ltda. 25 de setembro de 2014
Rua Boa Vista 254, 13° andar, Centro, CEP 01014-907.

Sado Paulo, Brasil.

Prezados Senhores,

Conforme contrato de prestacdao de servicos executado em 8 de setembro de 2014 entre a Ernst & Young Assessoria Empresarial Ltda. ("EY") e CCB Brazil
Financial Holding - Investimentos e Participa¢cbes Ltda. (“CCB Brazil"), apresentamos a sequir o Laudo de Avaliacdo Econdmico-Financeira (“Laudo”) para
100% do capital do Banco Industrial e Comercial S.A. (“BIC Banco" ou “Banco'), na data-base de 30 de Junho de 2014 ("Data-base").

O propésito do trabalho foi fornecer subsidios a administracdo do CCB Brazil (“Administracdo”) no processo da oferta publica para aquisi¢do da totalidade das
acBes em circulacdo do BIC Banco ("OPA™), no cumprimento a Instrucdo da Comissdo de Valores Mobilidrios (“CVM™) 361/02, posteriormente alterada pelas
Instrucdes CVM 436/06, 480/09, 487/10 e 492/11 (juntas denominadas como “IN CVM"), Lei 6.404/ 76 conforme alteracdes recorrentes, Secdo VIl do
Regulamento de Nivel 1 de Préticas de Governanca Corporativa da BM&FBovespa e Capitulo X do estatuto do BIC Banco (em conjunto “Lei Aplicavel™). Dessa
forma, esse Laudo ndo deve ser utilizado para qualquer outro propdsito.

Este Laudo tem por objetivo atender os termos do Anexo Illl da IN CVM, desta forma, contempla a avaliacdo do BIC Banco baseada nas seguintes metodologias:

1. Preco médio ponderado de cotacdo das ag¢bdes do BIC Banco, discriminando os precos das agbes por espécie e classe: (A) dos 12 (doze) meses
imediatamente anteriores a data de divulgacdo do Fato Relevante relativo a OPA (29 de agosto de 2014), e (B) entre a data deste Laudo (25 de setembro
de 2014) e a data de divulgacdo do Fato Relevante relativo a OPA. Adicionalmente, a EY calculou o (C) preco médio ponderado dos 12 (doze) meses
imediatamente anteriores a data de divulgagcdo do Fato Relevante relacionado a aquisicdo do BIC Banco pelo CCB Brazil (31 de outubro de 2013). Os
precos médios ponderados em todos os casos tém como fonte de informacgdo as cotagbes publicas das acdes do BIC Banco no mercado mobilidrio, obtidos
pelo Capital IQ?;

2. Valor do patriménio liguido por acdo do BIC Banco, com base nas Demonstrac8es Financeiras (DFs) de 30 de junho de 2014 enviadas a CVM e auditadas
pela KPMG Auditores Independentes ("KPMG"); e

3. Valor econémico do BIC Banco, com base nas metodologias do Fluxo de Caixa Descontado para o Acionista (“FCA") e de Mdltiplos Comparaveis.

1 s&P Capital 1Q, uma divisdo do grupo McGraw Hill Financial, que fornece informacdes via web sobre os servi¢os das companhias em
todo o mundo. (https://www.capitalig.com/CIQDotNet/company.aspx?companyld=11254435)
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Ressaltamos que ndo fez parte deste trabalho qualquer tipo de juizo em relacdo a distribuicdo do valor econémico calculado entre as diversas espécies e/ou

classes de acdes do BIC Banco, a participacdo minoritdria, ou a falta de liquidez. Nés entendemos que esses fatores estdo refletidos no preco de mercado das

acoes transacionadas.

Este Laudo contempla objetivo, escopo, procedimentos e metodologia por nés utilizados, bem como as premissas mercadoldgicas e operacionais envolvidos no

cdlculo do valor econémico do BIC Banco.

Agradecemos a oportunidade de colaborarmos com o CCB Brazil neste processo e nos colocamos a disposicdo para esclarecimento de quaisquer ddvidas ou

EY - Ernst & Young Assessoria Empresarial Ltda.
Av. Presidente Juscelino Kubitschek, 1830

Torre Il - 4° andar

04543-900 - S&o Paulo/ SP - Brasil

Telefone: +55 (11) 2573-3000

Fax: +55(11) 2573-5499

necessidade de informacdes adicionais, através do contato com a Sra. Andréa Fuga, ou com o Sr. Jamiu Antunes pelo telefone (55 11) 2573-3000.

Atenciosamente,

Andréa de Brito Fuga
Sdcia (representante/legal e responsavel técnico)
EY

Douglas S ’Ollveliraf 'a

SoarJ (repfresenfante Iegai\e| revdor independente)
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Gerente Sénior (responsavel pela avahagao)

EY



Conteldo

1. Sumario Executivo

2. Informacgdes do Avaliador

3. Informagdes sobre o BIC Banco

4. Valor Apurado pelos Diferentes
Critérios

1.1

2.1
2.2
2.3
2.4
2.5

3.1
3.2
3.3

4.1
4.2
4.3
4.4
4.5

SUMAEIIO EXOCULIVO oo

A EY BraSil oottt e e et e e
O Processo de QUAlidade NA EY .ottt
Equipe ReSpoNSAVEl PEIA AVAHAGAD . .cccvviii ettt ettt e et e et e e e e et e e e s etbe e e e e sbbeeeeeetreeaeans
(O r=Ta =T ool =Y PSP PP TP

DTl b= 1= Lol 1T PP PRUPTRN

(O 251 LGN == o Lol o T
Andlise do Mercado FINANCERITO oo eeeeeeeeeee e

Overview MacroeCONOMICO BraSil@Ir0 ..uuuu ittt e e e et e e e e e st et e e e e e e e aaabaa e as

Precos médios ponderados dAs @COES ..uuuuiiiieiii it eee e e e e ettt e e e e e e et ee e e e e e e e et r e e e e e e e e e nabraaeeaaeeaaaaaaes
Valor do PatrimOnio LIGUIAO .......uueeiiee ettt e et e e e e e e e et e e e e e e e e e sntabaeneaaaaeas
Valor Econdmico - Fluxo de Caixa Descontado para o Acionista (FCA) ...ccvevieiiiiiiiiieie e,
Valor por MUITIPIOS 8 MEICAUO...uuiiiii ittt e e e e et e e e e e e s et e e e e e e e e e saabbeeeaaaeeas

Valor por Multiplos de Mercado por Transag8es COMPATAVEIS ...ueeeieeeiiieiiiiiiieee et e e s e

24
27
38



5. Anexos

5.1
5.2
5.3
5.4
5.5
5.6
5.7
5.8
5.9

58
Metodologia do Fluxo de Caixa Descontado para 0 ACIONISTa ..ueveeeiiiiciiiiiei e 59
TAXA A8 DESCONTO ottt sttt e s e e e e 62
RV Lo =Ty (o[ = Y ST PPP PP 65
Metodologia de MUIIPIOS d@ MEICAO ....uiiiiiiiiie ettt e e et e e e e ebbe e e e e ebreeeeens 66
Metodologia de Multiplos Compardveis por Transag0es COMPArdVeIS .....cicueeeeiiieeeeiiieeeeeiieeeeesveee e 67
Relacgdo histérica entre o crescimento do setor financeiro e 0 PIBreal ......ccccccovveeiiiiiiei e 68
Demonstracdes Financeiras do BIC BANCO.......oiciiiiiiii et e e et e e e e e e s s ae e e e e e e e enaes 69
TEIMOS € DEFINMICOES ..utiiiiiiiie e e e e e e e e e s e e et e e e s e s aat b e aeeeeeessasanteeeeeaeeesaassranneaaeanas 71

(00 a1y o = = (oo 1T €] = | £ PRSPPI 73



1. Sumadrio Executivo
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1.1 Sumario Executivo

Contexto

O BIC Banco é um banco brasileiro de controle chinés, exercido indiretamente por meio de sociedade
holding brasileira, com acdes publicas negociadas na BM&FBovespa. E o oitavo maior banco privado, em
relacdo ao tamanho da carteira de crédito, baseado na posicdo do ativo dos bancos brasileiros em 30 de
junho de 2014, de acordo com o Banco Central do Brasil. O BIC Banco possui mais de 75 anos de
experiéncia em middle Market. Em junho de 2014, o Banco apresentava 37 agéncias no Brasil e uma
internacional (llhas Cayman), além de 788 funciondrios.?2

O China Construction Bank - CCB - é um dos maiores bancos comerciais na China, oferecendo diversos
produtos e servigos bancdrios. Sua operagdo consiste em trés segmentos principais: corporate banking,
pessoa fisica e operagdes de tesouraria. No final de junho de 2013, a capitalizacdo de mercado do CCB
atingiu USS 176,7 bilhdes, posicionando-o em quinto lugar entre os bancos listados no mundo. O Banco
possui 14.925 agéncias na China, além das agéncias fora do pais, em Hong Kong, Cingapura, Frankfurt,
Joanesburgo, Tokio, Seul, Nova lorque, Cidade de Ho Chi Minh, Sydney, Londres, Russia, Dubai e Taipei.3

Em 31 de Outubro de 2013 o BIC Banco publicou Fato Relevante anunciando a aquisi¢cdo de seu controle
acionario pelo CCB Brazil. De acordo com o Fato Relevante publicado em 31 de outubro de 2013, o CCB
Brazil adquiriu diretamente e indiretamente 157.394.932 acdes ordindrias e 24.702.582 acles
preferenciais (equivalente a 72% do capital total, ou 73,96% excluindo acBes em tesouraria) por RS
1.620.976.548,00 ou RS 8,9017 por acdo, independente da classe, estando este preco sujeito a ajustes
positivos ou negativos apods o fechamento da operacdo, como definido no Fato Relevante.4

A transferéncia do controle do BIC Banco desencadeou a necessidade do CCB Brasil apresentar uma
oferta publica para adquirir o restante das acdes em circulacdo do Banco, a OPA. Adicionalmente, o CCB
Brazil vai requerer autorizacdo a CVM, a fim de integrar a oferta publica obrigatéria, com a oferta
voluntdria para o cancelamento do Banco como emitente de titulos e valores mobilidrios, em
conformidade com o paragrafo 4 do artigo 4° da Lei 6.404/ 476 e com os artigos 6° e 51° do estatuto
do BIC Banco, assim como uma oferta voluntdria para deixar o Nivel 1 das Praticas de Governanca
Corporativa da BM&FBovespa, em conformidade com o artigo 57° do estatuto do Banco.

2 http://www5.bicbanco.com.br/port/download/demon/BICBANCO_DF_BRGAAP_2T14.pdf
3 http://www5.bicbanco.com.br/port/download/Fato_Relevante 31 10 _2013.pdf
4 http://www5.bicbanco.com.br/port/download/Fato_Relevante_31_10_2013.pdf



Metodologia e Resultados
1. Preco Médio Ponderado das Acdes

Como requerido pela IN CVM, o preco médio ponderado das ac¢les foi calculado e apresentado das
seqguintes formas:

(A) Média ponderada dos 12 (doze) meses imediatamente anteriores a data de divulgagdo do Fato
Relevante relacionado a OPA (29 de agosto de 2014) resultando em RS 7,07 (sete reais e sete centavos)
por acdo preferencial (ticker: BICB4) e RS 7,61 (sete reais e sessenta e um centavos) por acdo ordindria
(ticker: BICB3).5

(B) Média ponderada entre a data deste Laudo e a data de divulgacdo do Fato Relevante resultando em
RS 7,66 (sete reais e sessenta e seis centavos) por acdo preferencial e RS 7,66 (sete reais e sessenta
e seis centavos) por acdo ordindria.>

(C) Média ponderada dos 12 (doze) meses imediatamente anteriores a data de divulgacdo do Fato
Relevante relacionado a aquisicdo do BIC Banco pelo CCB Brazil (31 de outubro de 2013) resultando em
RS 5,40 (cinco reais e quarenta centavos) por acdo preferencial e R$ 5,71 (cinco reais e setenta e um
centavos) por acdo ordindria. >

E importante ressaltar que a liquidez das a¢8es ordindrias do BIC Banco é substancialmente inferior a de
suas acdes preferenciais. Adicionalmente, a variacdo de preco apés 31 de outubro de 2013 é impactada
pelo anuncio da aquisicdo do BIC Banco pelo CCB Brazil, a qual resultaria na OPA.

2. Valor do Patrimonio Liquido

Como determinado pela IN CVM, o valor das acdes do BIC Banco foi calculado com base na ultima
demonstracdo financeira auditada que o Banco apresentou a CVM. Em 30 de junho de 2014, o valor do
Patriménio Liquido do BIC Banco era de RS 1.815.282 mil. Como apresentado anteriormente, o BIC
Banco possui um total de 252.903.569 acdes (sendo 160.206.833 ac¢des ordindrias e 92.696.736 acdes
preferenciais). Dessa forma, o valor Patrimonial resultou em RS 7,18 (sete reais e dezoito centavos) por
acdo. As Demonstracdes Financeiras do BIC Banco, relativas ao semestre encerrado em 30 de junho de
2014, foram auditadas pela KPMG.

3.  Valor Econdbmico

De acordo com a IN CVM, o valor econdmico do BIC Banco deve ser calculado baseado em ao menos uma
das seguintes metodologias:

5 https://www.capitalig.com/CIQDotNet/company.aspx?companyld=11254435



3.1 Fluxo de Caixa Descontado para o Acionista

Para calcular o valor econémico do BIC Banco com base na metodologia do FCA, os sequintes
procedimentos foram realizados:

1. Obtencdo de dados histéricos contdbeis, operacionais e gerenciais do BIC Banco;

2. Reunies e discussdes com os executivos e funciondrios do CCB Brazil durante realizacdo do trabalho;

3. Andlise do mercado em que o BIC Banco esta inserido, de forma a identificar perspectivas futuras de
crescimento e rentabilidade, incluindo estudos independentes do setor em que a empresa atua;

4. Discussado de premissas, comportamento do mercado de atuacdo das empresas e as sensibilidades da
avaliagdo com os administradores do CCB Brazil; e

5. Andlise critica das perspectivas orcamentarias fornecidas pelo CCB Bratzil.
Ressaltamos que ndo fez parte do escopo deste trabalho qualquer tipo de juizo em relacdo a distribuicdo
do valor econdmico calculado entre as diversas espécies e/ ou classes de agdes do

BIC Banco, ou em relacdo a participacdo minoritdria ou falta de liquidez. Nés entendemos que estes
fatores estdo refletidos no preco médio de mercado das ac¢des.

As principais premissas consideradas na Metodologia do FCA sdo descritas abaixo:
Data-base da Avaliacao: 30 de junho de 2014;
Metodologia: Método de Renda - Fluxo de Caixa Descontado para o Acionista;

Periodo de projecdo: 9 (nove) anos e (seis) meses, compreendendo o periodo de 1° de julho de 2014
a 31 de dezembro de 2023, e perpetuidade;

Moeda utilizada na projecdo: Reais (RS) em termos nominais, isto é, considerando o efeito
inflacionario;

Taxa de Desconto: Calculada em RS em termos nominais para todo o periodo projetivo de acordo com
a metodologia do Custo de Capital para os Acionistas ("CAPM"), resultando em 14,26% a.a.;

Perpetuidade: Para a perpetuidade, o crescimento considerado foi a inflagdao estimada, adicionada de
1/3 do produto interno bruto (“PIB") real, resultando em 6,24% a.a.;

Premissas Especificas: As projecdes sao baseadas em: (i) perspectivas orcamentdrias do BIC Banco;
(ii) nas demonstracdes financeiras auditadas do BIC Banco; (iii) em informac¢des gerenciais
disponibilizadas pelo BIC Banco e (iv) em informacdes publicas de mercado.
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Premissas Macroeconomicas:

PIB* 1,00% 2,28% 1,17% 1,52% 2,45% 2,83% 2,89% 2,72% 2,81% 2,81% 2,78% 2,80%
PIB Nominal 6,26% 9,8%% 7,68% 7,79% 8,16% 8,31% 8,25% 8,24% 8,27% 8,25% 8,25% 8,26%
IPCA! 5,84% 5,91% 6,43% 6,18% 5,57% 5,33% 5,21% 5.37% 5,30% 5,29% 5,32% 5,31%
CPI-US? 2,08% 1,47% 1,80% 2,10% 2,10% 2,10% 2,10% 2,10% 2,10% 2,10% 2,10% 2,10%
Diferencial de Inflagdo 3,69% 4,38% 4,55% 4,00% 3,40% 3,16% 3,05% 3,20% 3,14% 3,13% 3,16% 3,14%
Selic® 8,49% 9,90% 10,92% 11,74% 11,28% 10,56% 10,25% 10,25% 10,25% 10,25% 10,25%  10,25%
Taxa de Cambio* 1,96 2,34 2,30 2,45 2,53 2,56 2,60 2,68 2,77 2,85 2,94 3,04

Subsididrias: as subsididrias do BIC Banco foram consideradas de forma consolidada ao do Banco.

Os resultados contidos neste Laudo dependem das premissas que serviram de base para as projecdes. O
método do FCA ndo antecipa mudancas nos ambientes externo e interno em que a empresa estd inserida,
exceto aquelas apontadas neste laudo. Vale ressaltar que a metodologia do FCA apresenta algumas
limitacdes, conforme mencionado na secdo 5.8. Consideracdes Gerais deste Laudo sobre a escolha da

metodologia utilizada neste trabalho.

Ainda na metodologia de FCA, realizamos andlise de sensibilidade em relagdo a taxa de desconto
utilizando um range de mais ou menos 35 bps, e obtivemos a estimativa de valor econémico para o BIC
Banco entre R$ 1.797.576 mil (um bilhdo setecentos e noventa e sete milhdes e quinhentos e setenta
e seis mil Reais) e R$ 1.644.904 mil (um bilhdo seiscentos e quarenta e quatro milhdes e novecentos e
quatro mil Reais). Estes montantes resultaram em um intervalo de valores entre R$ 7,11 (sete Reais e
onze centavos) por acdo e RS 6,50 (seis Reais e cinquenta centavos) por acdo. Maiores detalhes sobre
as andlises de sensibilidade e sobre os cendrios alternativos desenvolvidos serdo apresentados na secdo
4. Valor apurado pelos diferentes critérios deste Laudo.

(+) Valor presente do fluxo explicito 784.364
(+) Valor presente da perpetuidade 933.471

Fonte: EY/ CCB Brazil/ BIC Banco

E importante ressaltar que os valores obtidos pelo método do FCA corresponde ao valor stand alone do
BIC Banco. Desta forma, tais valores ndo contemplam possiveis sinergias devido a integracdo com o CCB
Brazil.
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Na projecdo, assumimos a realizacdo dos ativos/ passivos ndo operacionais no primeiro periodo
projetado (segundo semestre de 2014), como descrito na secao 4.3 Valor Econdmico - Fluxo de Caixa
Descontado para o Acionista (FCA).

3.2 Mdltiplos de Mercado

Adicionalmente, a EY apresenta a analise de valor utilizando o método dos multiplos de mercado obtido
de empresas comparaveis. De acordo com esta metodologia, o valor do BIC Banco estd entre R$ 1.516
milhdo (um bilhdo quinhentos e dezesseis milhdes de Reais) e RS 1.772 milhdo (um bilhdo setecentos
e setenta e dois milhdes de Reais), ou R$ 5,99 (cinco Reais e noventa e nove centavos) a RS 7,01
(sete Reais e um centavo) por acdo.

3.3 Multiplos de Mercado por Transacdes Comparaveis

Adicionalmente, a EY apresenta a andlise de valor utilizando o método dos multiplos de mercado por
transagcGes compardveis cotadas em bolsa. De acordo com estd metodologia, o valor do BIC Banco esta
entre R$ 2.123 milhdo (dois bilhdes cento e vinte e trés milhdes de Reais) e RS 2.387 milhdo (dois
bilhdes trezentos e oitenta e sete milhdes de Reais), ou RS 8,40 (oito Reais e quarenta centavos) a RS
9,44 (nove Reais e quarenta e quatro centavos) por acdo.



Conclusdes
Com base nas metodologias utilizadas neste Laudo, os resultados obtidos sdo os apresentados a sequir:

Quadro comparativo dos valores obtidos pelas diversas metodologias de avaliagao
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Valor Econémico: FCD

Valor Econ@mico: Transacdes Comparaveis

Valor Econdmico: Multiplos de Mercado

Média Ponderada do Preco da Acdo BICB4
entre 29 Ago 2013 e 25 Set 2014

Média Ponderada do Preco da Acdo BICB3
entre 29 Ago 2013 e 25 Set 2014

Média Ponderada do Preco da Acdo BICB4
antes de 31 de Out de 2014

Média Ponderada do Preco da Acdo BICB3
antes de 31 de Out de 2014

Patrimé&nio Liquido: Valor do PL por Acdo

6,50 7,11
8,40
5,99 7,01
7,07 7,66
761 7,66
5,40

571

7,18

9,44

Fonte: BIC Banco/ CCB Brazil/ EY/ Capital 1Q



Dado que:

1. As acdes do BIC Banco ndao possuem grande liquidez no mercado, sendo detidas por poucos acionistas,
e com poucas transagBes o que dificulta a captura do potencial de valorizacdo ou desvalorizagao do
Banco. Sendo assim, a metodologia do valor médio ponderado das acdes do BIC Banco pode ndo
capturar de forma correta o valor do Banco;

2. O valor patrimonial estd substanciado em valores histéricos e contdbeis, ndo levando em consideragdo
as margens financeiras atuais do BIC Banco, bem como as perspectivas futuras de crescimento da
empresa e de suas subsididrias;

3. O valor obtido por Mdltiplos de Mercado de empresas compardveis é baseado em bancos cujas
operagles e caracteristicas ndo sdo necessariamente equivalentes as do BIC Banco. E no intuito de
aproximar a amostra de comparaveis ao BIC Banco, obteve-se uma amostra que apresentam ac¢ées de
baixa liquidez;

4. 0 método de Multiplos de Transacdes Compardveis apresentou um volume de amostra pequeno e,
adicionalmente, reflete situacdes especificas (tais como eventuais sinergias) de cada transacdo; e

5. O método do FCA é reconhecido como o que mais apropriadamente traduz o valor econdmico de um
empreendimento, seja ele uma empresa ou um negdécio integrante de uma estrutura maior por
capturar todo o potencial de crescimento do mercado e da empresa avaliada, em seu cendrio de
atuacdo.

Concluimos que o valor calculado pela metodologia de FCA é o que melhor reflete o valor econémico do
BIC Banco. O valor para 100% das a¢des do Banco em 30 de Junho de 2014 estava entre R$ 1.797.576
mil (um bilhdo setecentos e noventa e sete milhdes e quinhentos e setenta e seis mil Reais) e RS
1.644.904 mil (um bilhdo seiscentos e quarenta e quatro milhdes e novecentos e quatro mil Reais),
resultando em um valor por acdo entre RS 7,11 (sete Reais e onze centavos) e RS 6,50 (seis Reais e
cinquenta centavos).
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2.1 AEY Brasil

15

Histérico

Este Laudo foi preparado pela EY (Ernst & Young Assessoria Empresarial Ltda.), empresa que faz parte
do Grupo Ernst & Young Brasil, ligada a rede Ernst & Young Global, uma das principais firmas de auditoria,
consultoria e assessoria empresarial global, resultante da fusdo de escritérios de contabilidade e
assessoria que surgiram nos Estados Unidos e Reino Unido no inicio de 1900.

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

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

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

Em 1989, a Ernst & Whinney fundiu-se com a Arthur Young, criando a Ernst & Young, empresa que hoje
atua em mais de 140 paises. A Ernst & Young conta com 145 mil profissionais e uma receita anual de
aproximadamente USS 25 bilhdes (ano fiscal de 2013).

No Brasil, o 19 escritério do Ernst & Young foi aberto em 1933. Atualmente, a Ernst & Young possui
escritérios em 12 cidades do Brasil, e possui cerca de 5.000 colaboradores no pais.

TAS - Transaction Advisory Services

O departamento de Transaction Advisory Services (TAS) da EY presta servicos relacionados com
aspectos de Fusdes e Aquisicdes, Project Finance, Real Estate Advisory Services, Estratégia Financeira,
Suporte a Transacdes (servicos de Due Diligence), Avaliacdes de Ativos Fixos e ativos intangiveis,
servicos de Business Modeling e Valuation.

A area de Valuation & Business Modeling do departamento de TAS da EY foi responsdvel pela avaliagdo
econdmico-financeira do BIC Banco.



2.2 O Processo de Qualidade na EY
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O processo de revisdo seqguido na EY é criterioso e composto de vdrias etapas, nas quais profissionais
qualificados, de todos os niveis hierdrquicos, que participaram e gue ndo participaram diretamente do
trabalho, sdao engajados.

Especificamente na drea de Valuation & Business Modeling, responsavel pela Avaliacdo Econdmico-
Financeira do BIC Banco, todos os modelos/ planilhas e laudos de avaliagdo passam por um processo de
revisdo que é iniciado pelo Gerente responsdvel pelo projeto. Apds sua aprovacdo os documentos sdo
novamente revisados por um Gerente Sénior. Para garantir a qualidade do projeto, os modelos/ planilhas
e laudos sdo revisados tanto pelo Sécio responsdvel pelo trabalho, quanto por um Sécio Revisor
Independente que ndo tenha participado efetivamente do projeto. A Ultima etapa do processo refere-se a
aprovacdo pelo Sécio responsdvel pelo projeto.



2.3 Equipe Responsavel pela Avaliacao
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Nossa abordagem considera o elemento humano fundamental para que os objetivos sejam atendidos.
Dessa forma, procuramos formar uma equipe com experiéncia na drea em que o BIC Banco atua.

Pessoas, processos e tecnologia sdo trés elementos necessdrios a prestacdo de servicos da mais alta
gualidade, de forma a satisfazer as expectativas do cliente. Dentre eles, o elemento que faz a maior
diferenca para os nossos clientes sdo as pessoas responsdveis pela execucdo dos processos e pelo
desenvolvimento e implementacdo das ideias.

Toda a tecnologia existente e a melhor metodologia ndo sdo suficientes se ndo houver uma equipe com
nivel de conhecimento e experiéncia adequados e uma total interacdo com a equipe do BIC Banco.

O projeto foi conduzido por profissionais com experiéncia em Avaliacdo de Empresas, Assessoria
Financeira e Finangas Corporativas do Departamento de TAS da EY.

Nossa equipe foi liderada pela Sra. Andréa B. Fuga, uma das Sdcias responsdaveis pelo grupo de Valuation
& Business Modeling na drea de TAS da EY, sendo a coordenadora de todo o projeto. Para este trabalho
foi utilizado um segundo Sécio no processo de revisdo (revisor independente). Este segundo Sécio foi o
Sr. Douglas S. Oliveira.

A responsabilidade pela execucdo dos servicos esteve a cargo da Sra. Andréa de Brito Fuga, Sécia do
grupo de Valuation & Business Modelling e o Sr. Jamiu. Nogueira Antunes de Souza, Gerente Sénior do
grupo de Valuation & Business Modeling na drea de TAS da EY.

Andrea B. Fuga (andrea.fuga®br.ey.com) - Sécia
Uma das sécias responsaveis pelo grupo de Valuation & Business Modeling na area de TAS da EY. Possui
experiéncia em avaliacOes de empresas para processos de fusGes e aquisicdes, registros contabeis,

processos tributdrios, ofertas publicas, negociacdes de empresas.

Possui titulo de MBA em Financas e Estratégia (Simon Graduated School of Business - University of
Rochester - NY/ EUA), e é graduada em Administracdo Publica pela Fundagdo Getulio Vargas (FGV - SP).

Principais Credenciais: Itad Unibanco, Mitsui Insurance, CNP Brasil (Caixa Seguros), Banco Bradesco,
Banco do Brasil, Ohio International e XP Investimentos.
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Douglas S. Oliveira (douglas.s.oliveira@br.ey.com) - Sécio

Douglas é o sécio lider para transag8es para a Industria de Servicos Financeiros em Transaction Advisory
Services da EY. Responsavel por trabalhos de auditoria de institui¢Ges financeiras, seqguros e empresas
de capital aberto, com foco em controles internos, avaliagdo de riscos, demonstracdes financeiras sob as
praticas contdbeis brasileiras e internacionais.

Cursou o Programa de Gestdo Global Business Executive - Rotman School of Management na University
of Toronto - Canadd. MBA Executivo na Business School Sdo Paulo. Graduado em Administracdo de
Empresas pela FAAP e Contabilidade pela Universidade Paulista.

Principais Credenciais: Banco do Brasil, CNP Brasil (Caixa Seguros), JP Morgan Brasil, Caixa Econbmica
Federal, Mizuho Bank, Banco PSA e ItadUnibanco.

Jamiu N. Antunes (jamiu.antunes®@br.ey.com) - Gerente Sénior

Gerente Sénior do grupo de Valuation & Business Modeling na drea de TAS da EY. Possui experiéncia em
avaliacBes de empresas para estudos de viabilidade econémica, andlise de investimentos, assessoria a
transacdes, valuation e M&A. O Gerente Sénior Jamiu Antunes faz parte do grupo de Valuation &
Business Modeling da E&Y Brasil hd 5 anos.

Mestre em Economia pela Escola de Economia de S3o Paulo da Fundacdo Getulio Vargas, possui
especializacdo em Investment Banking e Corporate Finance pela Fundacdo Instituto de Administracao
(FIA) da Universidade de S&o Paulo, e é graduado em Ciéncias Econdmicas pela Universidade Federal de
Juiz de Fora.

Principais Credenciais: Banco do Brasil, Itad Unibanco, HSBC Vida e Previdéncia, CNP (Caixa Segquros),
Ohio Internacional, IRB, Mitsui Insurance, Banco Bradesco, XP Investimentos, entre outros.

Michel Tagima (michel.tagima®br.ey.com) - Consultor Sénior
Michel é consultor sénior do time de Transaction Advisory Services na Ernst & Young Brazil. Michel
integra a equipe de Valuation & Business Modeling da EY ha 2 anos, trabalhando no desenvolvimento de

modelos de avaliagdo econdmico-financeira e relatérios, assim como em analise de investimentos.

Sua experiéncia inclui dois anos em equity research. Michel é graduado em Economia pela Universidade
de Sdo Paulo.
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Caroline R. Contin (caroline.contin@br.ey.com) - Consultora Sénior

Caroline é consultora sénior do time de Transaction Advisory Services na Ernst & Young Brazil. Caroline
integra a equipe de Valuation & Business Modeling da EY hd mais de 2 anos, trabalhando no
desenvolvimento de modelos de avaliacdo econdmico-financeira e relatérios, assim como em andlise de
investimentos.

Caroline é formada em Ciéncias EconOmicas pela Universidade Estadual Paulista (UNESP).
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O departamento de TAS da EY, ja prestou servicos para clientes dos mais diversos ramos, demonstrando
comprovada capacidade técnica.

Podemos destacar como principais servicos prestados os sequintes: Avaliacdo EconOmico-Financeira,
Avaliacdo Patrimonial, Assessoria Financeira, Fusdes e AquisicOes e assessoria em Real Estate, entre
outros servicos.

Dentre as empresas, para as quais prestamos servicos, podemos destacar as seqguintes:

Empresa Setor Servico Prestado Data

Trabalhos realizados devido a requlacdes da CVM

Banco Maxima Bancério Avaliagdo econdmico-financeira de investida para atendimento da CVM n° 476 2014
Ultrapar Participacdes Diversos Avaliacdo econdmico-financeira para CVM n° 319 2013
Redecard Sistemas de Pagamento Avaliagdo econdmico-financeira para Oferta Plblica de Aquisicdo de A¢des 2012
Amil Seguros Avaliagdo econdmico-financeira para Oferta Plblica de A¢des 2012
Yara Fertilizantes Fertilizantes Avaliagdo econdmico-financeira para Oferta Plblica de Aquisicdo de Acdes 2011
Dixie Toga Embalagens Avaliagdo econdmico-financeira para Oferta Publica de Aquisigdo de A¢des 2010
Inddstria Bancéria

Bradesco Bancério Avaliagdo econdmico-financeira 2014
Itad Unibanco Bancério Avaliagdo econdmico-financeira e Alocagdo de Preco de Compra 2013/2014
Banco Luso-Brasileiro Bancdrio Avaliacdo econdmico-financeira e Aloca¢do de Preco de Compra 2013/2014
Citibank Bancario Avaliacdo de Valor Justo e Econdmico-financeira 2013
Banco Méxima Bancério Avaliacdo de Valor Justo e Econdmico-financeira 2013
Banco Modal Bancario Avaliacdo de Valor Justo e Econdmico-financeira 2013
Credit Suisse Bancério Avaliacdo de Valor Justo e Econdmico-financeira 2012

Servigos Financeiros Diversificados

Ohio National Seguros Avaliagdo econdmico-financeira e Alocagdo de Preco de Compra 2014
XP Investimentos Corretora de Titulos Avaliagdo econdmico-financeira e Alocagdo de Prego de Compra 2013
Caixa Seguros Seqguros Avaliagdo econdmico-financeira da Previsul 2012/2013
Fonte: EY
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Empresa Setor Servigo Prestado Data

Servicos Financeiros Diversificados

Caixa Seguros Seguros Avaliagdo econdmico-financeira do IRB 2012
MetLife Seguros Avaliagdo econdmico-financeira de 2 subsididrias 2012
HSBC Vida e Previdéncia Seguros Avaliacdo econdmico-financeira 2011
Outras Inddstrias

Ambev Bebidas Diversos projetos de Avaliagdo econdmico-financeira 2013
Boticario Bens de Consumo Assessoria econdmico-financeira 2013
Bunge Diversos Diversos projetos de Avaliacdo econdmico-financeira 2013
Galderma Pharma S. A. Farmacéutico Avaliacdo econdmico-financeira 2013
General Eletric do Brasil Diversos Diversos projetos de Avaliacdo econdmico-financeira 2013
Johnson & Johnson Farmacéutico Avaliacdo econdmico-financeira 2013
Merck Farmacéutico Avaliacdo econdmico-financeira 2013
Votorantim Cimentos Cimento Diversos projetos de Avaliagdo econdmico-financeira 2013
Gereral Mills Alimentos Avaliacdo econdmico-financeira 2012
International Paper Papel e Celulose Diversos projetos de Avaliacdo econdmico-financeira 2012
Procter & Gamble Diversos Diversos projetos de Avaliagdo econdmico-financeira 2012
Daiichi Sankyo Brasil Farmacéutica Farmacéutico Avaliacdo econdmico-financeira 2011
Eurofarma Farmacéutico Avaliacdo econdmico-financeira 2011
Aché Laboratérios Farmacéuticos Farmacéutico Avaliacdo econdmico-financeira 2003
Fonte: EY
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Conforme o Anexo lll Inciso X da IN CVM 436, alinea "d"” a EY declara que:

1.

Juntamente com seus sécios e/ ou profissionais, ndo possuem valores mobilidrios de emissdo do BIC
Banco, bem como ndo administram valores mobilidrios do mesmo.

. Ndo ha quaisquer rela¢cbes comerciais e crediticias de qualquer natureza que possam impactar o

Laudo de avaliagdo econdmico-financeira do BIC Banco;

. Ndo hd conflito de interesses que comprometa a independéncia necessdria ao desempenho das

atividades referentes a este Laudo;

. O valor recebido relativo a execuc¢do do Laudo do BIC Banco foi de RS 175.000,00 (cento e setenta e

cinco mil Reais); e

Nos ultimos 12 (doze) meses anteriores ao requerimento de registro, a EY ndo realizou qualquer
trabalho, remunerado ou ndo, para o CCB Brazil ou para o BIC Banco.
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BIC Banco

O BIC Banco iniciou suas atividades em 1938, por meio da fundacdo da Cooperativa de Crédito do
Joazeiro, tonando-se o Banco do Joazeiro em 1944, expandindo as operacdes para seus produtores
cooperados. Em 1972, foi realizada a compra do Banco do Cariri, criando o Banco Industrial do Cariri,
gue em 1974 incorpora o Banco dos Proprietdrios, possibilitando a diversificacdo de seus produtos e
servicos. Ao ser transferida a sede do banco para Fortaleza, é também alterada a razado social para BIC -
Banco Industrial do Ceard. Em 1981, com a abertura da primeira agéncia em Sdo Paulo e a nova
dimensdo nacional do Banco, adota-se a razdo social Banco Industrial e Comercial S.A.

A partir de 1989, o BIC Banco passa a atuar como banco multiplo e cria as coligadas BIC Corretora de
Cambio, BIC Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios e BIC Arrendamento Mercantil. Em 1992,
amplia o foco em middle market e em 1995 a sede passa a ser a cidade de Sdo Paulo, além do novo foco
internacional do BIC Banco. Em 2008, as acdes do BIC Banco passam a integrar o (ndice Brasil (IBRX-
100) e em 2014 passa a ser controlado pelo CCB.

Estrutura Operacional

Em junho de 2014, o BIC Banco contava com 37 pontos de atendimento nacional e um internacional
(Ilhas Cayman), além de 788 funciondrios. Segundo dados de 2013 do Banco, a regido Sudeste
corresponde a 47% das operacdes de crédito, sequida do Nordeste (21%), Sul (15%), Centro-oeste (11%),
Ilhas Cayman (5%) e Norte (1%).



Operacdes de Crédito

m Capital de giro e
descontos
Contas garantidas

m Crédito pessoal
consignado

Financiamentos a
exportacdo

H Financiamentos a
importagdo

Crédito a pessoa fisica

Outros

Fonte: BIC Banco
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Instituicdes financeiras
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Descricdo do Negdcio

Dentre os bancos médios configura-se entre os maiores em operacdes de crédito, sendo que a maioria de
seus clientes sdo empresas de médio porte (middle market). Os principais produtos e servicos do BIC
Banco sdo as operacdes de crédito, de cdmbio e de comércio exterior para empresas, além das
operagdes de crédito consignado para pessoas fisicas.

Em junho de 2014, o crédito corporativo correspondeu a 89,2% das opera¢les de crédito que o BIC
Banco realizou. O produto mais representativo da carteira de crédito em junho de 2014 foram as
operagbes de capital de giro (59,2%), seguido do crédito pessoal consignado (9,1%), como pode ser
observado no gréfico ao lado.

A captacdo do BIC Banco ocorre por meio dos depdsitos a prazo, fundos e letras financeiras, além da
captacdo no mercado internacional. Em 2013 o mercado doméstico correspondeu a 67,6% da captacdo
total, enquanto o mercado internacional contribuiu com 32,4%. Assim como o crédito, a captacdo
demonstrou uma diminuicdo tanto em 2013 como no primeiro semestre de 2014.

Em junho de 2014, os depdsitos a prazo eram relativos principalmente a pessoas juridicas, sequidos de
investidores institucionais, como pode ser observado no grafico ao lado. Do total de depdsitos a prazo,
47,7% estavam vinculados ao Depdsito a Prazo com Garantia Especial (DPGE) do Fundo Garantidor de
Crédito. O BIC Banco também passou a diversificar seus produtos financeiros, utilizando recursos de
letras emitidas, como Letras de Crédito do Agronegécio (LCAs), Letras Financeiras (LFs) e Letras de
Crédito Imobilidrio (LCIs), que representaram 5,8% da captacdo total no periodo.

Atualmente, o Banco estd passando por um periodo de transicdo, relacionado a mudanca de seu controle
acionario, dessa forma, o BIC Banco priorizou a liquidez e a qualidade de sua carteira de crédito, em
detrimento da expansdo dos volumes transacionados e de sua exposicdo ao risco.



Produtos e Servicos Oferecidos

A instituicdo oferece diferentes produtos, como:
Capital de Giro: principal produto, atende as necessidades de caixa das empresas, geralmente com
prazos inferiores hd um ano;

Contas Garantidas: créditos relacionados as contas de pessoas juridicas, atendendo de forma mais
agil as necessidades dos clientes;

Varejo: referente as operacg8es de créditos consignados, financiamento de veiculos e cartdo;

Trade finance: relativo a adiantamentos sobre contratos de cdmbio, financiamentos a exportacdo e
titulos a receber em moeda estrangeira;

Arrendamento mercantil: leasing direcionado para a industria;
Financiamentos agricolas: linhas de crédito direcionado ao agronegécio;

Financiamento de mdquinas e veiculos pesados: linha de crédito direcionada a aquisicdo de bens
durdveis; e

Outros créditos: compreendem as modalidades de cheque especial, Compror e Vendor e devedores
por compras de valores e bens.
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Mercado Bancdrio Global

No final de 2011, devido ao risco de uma crise global de liguidez e incertezas politicas quanto ao apoio
a0s paises mais impactados, especificamente os paises periféricos da zona do Euro, o setor bancario da
Zona do Euro e os mercados de divida publica estavam pressionados.

Em virtude de diversas medidas politicas para auxilio aos paises em dificuldade e a busca por reformas,
os spreads dos titulos publicos apresentaram reducdo, os mercados de financiamento para bancos foram
parcialmente reabertos, e os precos das acBes se recuperaram. No entanto, o fraco crescimento
econdmico da Zona do Euro, altas exigéncias de refinanciamentos para o setor publico e privado, e a
necessidade de fortalecer as reservas de capital de modo a recuperar a confianga do investidor, levaram
a um esforco para reducdo do tamanho do balanco das instituicdes bancdrias.

O Fundo Monetdrio Internacional (FMI) sugeriu que os grandes bancos da Unido Europeia diminuissem
seus balangos patrimoniais em até USS$2,6 trilhdes até ao final de 2013, ou seja, cerca de 7% do total de
ativos. Apesar das incertezas, o FMI estimava que cerca de um quarto desta desalavancagem pudesse
ocorrer através da reducdo nos empréstimos, com o restante advindo, sobretudo, da venda de titulos e
ativo ndo essencial.®

Apesar da reducdo dos ativos dos bancos ter sido necessaria, a fim de permitir a reducdo da alavancagem
dessas instituicdes, ndo mais suportada pelos seus mercados ou reguladores, foram necessdarios novos
esforcos de supervisdo para lidar com as potenciais consequéncias de uma desalavancagem sincronizada
em larga escala de modo a evitar danos nos precos de ativos, na oferta de crédito e atividade econdémica
na Europa e no mercado global.

A decisdo de combinar o Mecanismo Europeu de Estabilidade com o Fundo Europeu de Estabilidade
Financeira foi bem-vinda e, junto com outros recentes esforcos Europeus, reforcou o mecanismo de
combate a crise europeia e auxiliou os esforcos do Fundo Monetdrio Internacional (FMI) para apoiar o
firewall global. Entretanto, para alcancar de modo consistente a estabilidade econdmica e recuperar
completamente confianca global, estas politicas de gestdo de crises devem ser ancoradas em uma maior
integracdo financeira e fiscal dos paises Unido Europeia.

6 https://www.imf.org/External/Pubs/FT/GFSR/2012/01/pdf/text.pdf
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O quadro financeiro global de regulamentacdo passou por revisdes, visando a reforcar a vigilancia e
transparéncia das operacdes de seus participantes. Este periodo de transicdo, apesar de visto como
favordvel no longo prazo, adicionou desafios conjunturais a ja delicada situacdo das instituicdes
financeiras.

No plano regional, enquanto Estados Unidos e Japdo ainda buscavam consenso politico para a redugdo
do déficit fiscal, mercados emergentes, como Brasil e China, demonstraram condi¢cSes econdmicas e
espaco politico para os efeitos da desalavancagem vindas da Unido Europeia. Os mercados emergentes,
criaram amplas reservas de moeda, de forma que a combinacdo adequada e flexivel das politicas
macroecondmicas e financeiras poderia ser utilizada para limitar os chogques externos.

Reservas internacionais dos Paises Emergentes - 2013

3.880
510 359 298 180
66 50 43 41 31
China Russia Brasil india México Peru Africado Colémbia Chile  Argentina
Sul

Ainda em recuperacdo da crise, e apdés um periodo de expansdao da oferta de crédito como forma de
mitigar os impactos gerados por 2008, o mercado bancdrio global seque de forma conservadora,
desacelerando a expansdo do crédito como uma maneira geral. Desta forma, espera-se que o mercado se
recupere de maneira lenta, porém consistente.
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Mercado Bancdrio no Brasil
Setor bancdrio Brasileiro
Visao geral

Em junho de 2014, a oferta de crédito no setor financeiro apresentou expansdo acumulada nos ultimos
12 meses de 11,8%, um pouco abaixo da observada no mesmo periodo de 2013 de 16,4%, com a relacdo
Crédito/PIB atingindo 56,3%, acima do valor de 2013 (55,2%). O saldo dos empréstimos para pessoas
juridicas avancou 9,7% no acumulado de 12 meses e 2,8% no ano, totalizando RS 1.506 bilhdes enquanto
0s empréstimos para pessoas fisicas avancaram 14,3% em 12 meses e 5,8% no ano, e totalizou RS 1.324
bilhges. 7

Comparado ao mesmo periodo de 2013, houve desaceleracdo nas operacdes tanto com recursos livres,
como com recursos direcionados em junho de 2014, o que foi refletido pela desaceleracdo no consumo
das familias e elevacdo da taxa do Sistema Especial de Liquidacdo e Custddia (“Selic”). Dentre os
recursos direcionados, destacou-se a expansdo dos financiamentos imobilidrios, especialmente os que
utilizam taxas de mercado, que cresceram 96,4% em 12 meses. Em junho de 2014, foi observada uma
gueda no més na taxa de juros, entretanto, tanto no ano, como no acumulado de 12 meses a taxa
apresentou aumento, o0 mesmo ocorreu com 0s spreads bancdrios, j& os prazos apresentaram queda
apenas no ano, mas aumento no més e no acumulado, enquanto que a inadimpléncia sequiu regredindo
como observado em 2013, com os indices alcangcando o nivel minimo da séria histérica iniciada em Marco
de 2011.

A trajetdria da taxa basica de juros apresentou consistente reducdo a partir de Agosto de 2011, porém
voltou a subir a partir de Marco de 2013, em 2014 houve 3 aumentos na taxa de 0,5 p.p. em janeiro,
seqguido de 0,25 p.p. em fevereiro e de 0,25 p.p. em abril, mantendo-se constante durante o resto do
semestre.

7 http://www.bcb.gov.br/ftp/notaecon/ni201407pmp.zip
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Participacdo dos bancos conforme a estrutura de capital

Apesar de o Brasil ter sido o foco de instituicdes financeiras estrangeiras interessadas em atuar nos
mercados emergentes, havendo diversos pleitos de bancos do Exterior para a constituicdo de
organizacdes do setor financeiro no Pais, as instituicGes publicas tém apresentado continuo ganho de
importancia no sistema bancdrio Brasileiro, lideradas pelos empréstimos do BNDES, Caixa EconOmica
Federal e Banco do Brasil.

Entre 2008 e junho de 2014, a participacdo das instituicdes publicas, considerando as operacgfes de
crédito, passou de 36,3% para 52,7% do mercado bancdrio do Pais. Os bancos privados nacionais
possuiam 32,3% de participacdo, enqguanto os bancos privados com controle estrangeiro detinham 15,1%
do mercado.

Participacdo dos bancos nas operagdes de crédito
segundo controle aciondrio

m PUblicos
Privados Nacionais

m Privados Estrangeiros

Fonte: BACEN (http://www.bcb.gov.br/ftp/notaecon/ni201407pmp.zip)
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Todos os municipios do Brasil possuem canais de atendimento bancério disponiveis, contando com 75,1
mil dependéncias.

A busca por reducdo de custos levou os bancos a ampliar sua disponibilidade de servicos por meio de
canais alternativos. Este fato atraiu investimentos continuos em tecnologia da informacdo para
possibilitar alternativas sequras a custos razodveis, viabilizando o crescimento do internet banking, que,
segundo a Federacdo Brasileira de Bancos, representava 47% do total de transag8es bancdrias em 2013,
além das transacdes por celular, gue constituiam 2% das transacdes em 2011 passaram a 10% em 2013.

Observa-se que, entre 2007 e junho de 2014, o nimero de postos de atendimento eletrénico cresceu em
torno de 35%, enquanto que o nimero de agéncias apresentou 24% de expansdo. Devido, sobretudo, a
diferenca dos custos de implantacao.

Agéncias 18.572 19.142 20.046 19.813 21.278 22.219 22.290 23.026
Posto de Atendimento Avancgado 476 1.359 1.689 1.978 1.892 2.678 2.514 2.534
Posto de Atendimento Bancario 6.709 6.750 6.663 6.678 6.620 6.706 6.598 6.436

Posto de Atendimento Eletrénico 30.796 33.404 34.303 35.361 37.316 37.681 38.930 41.685

Fonte: BACEN (http://www.bcb.gov.br/?RED-RELAGPAB)
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O numero de bancdrios no Brasil cresceu 55,5% entre 2000 e marco de 2014, saindo de 402 mil

colaboradores para 625 mil, tendo como principais fatores de crescimento:

Crescimento da economia Brasileira;
Aumento da populacdo bancarizada;
Crescimento no nimero de transacdes bancdrias; e

Concretizacdo da mobilidade social.

Evolugdo do nimero de colaboradores do setor bancario

606 632 633 625 625

543 553 70

402 401 400 3gg g3 403 22

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 mar/14

Numero em milhares
Fonte: BACEN (http://www4.bcb.gov.br/top50/port/top50.asp)



Bancos de pequeno e médio porte

Bancos de pequeno e médio porte representam institui¢Ges financeiras que possuem ativos totais de até
RS17 bilhdes, e que consolidados representam 20,3% dos ativos totais do sistema financeiro em junho de
2014. Com um papel relevante no mercado brasileiro, os bancos médios captam a maior parte de seus
recursos através das obrigacdes por empréstimos e repasses, que representa 62,0% das formas de
captacdo, sequido por depdsitos com 21,7%, conforme é apresentado no grafico. 8

Os bancos brasileiros de pequeno e médio porte sdo mais dependentes de recursos interbancdrios e
institucionais, pois ndo tém capacidade de realizar grandes captacdes no varejo. Tais bancos pequenos e
médios também foram afetados pela crise financeira global em 2008, pois além de minimizar o acesso a
recursos externos, as incertezas do mercado geraram contragdo nos depdsitos a prazo, assim os anos
subsequentes a crise foram marcados por dificuldades de liquidez e captacdo enfrentadas pelos bancos
peguenos e médios.

Em virtude desta conjuntura econémica e operacional, os bancos médios tém tido uma atencdo especial
do Banco Central do Brasil (“BACEN"), que tem monitorado e acompanhado de perto sua liquidez e forma
de atuar. Esta preocupacdo se deve a dificuldade que os bancos médios tém em captar recursos, uma vez
gue ndo possuem uma capilaridade de agéncias para captar depdsitos como os grandes bancos de varejo
fazem. Apesar da recuperacao gradual destes bancos observada desde 2013, esta queda na captacado de
depdsito aumenta o custo de capital para os bancos, gerando assim, redugdo na lucratividade.

Formas de Captacdo Jun/2014

0,
2,4% m Mercado Aberto

21,7% Depésitos Totais

Recursos de Aceites e
Emissdo de Titulos

62,0% Obrigégées por
Empréstimos e
Repasses

m Qutros
Fonte: BACEN (http://www4.bcb.gov.br/top50/port/top50.asp)

8 http://www4.bcb.gov.br/top50/port/top50.asp
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Operacdes de Crédito
Visao geral

O saldo das operagdes de crédito do sistema financeiro atingiu R$2.830 bilhdes em junho de 2014,
apresentando crescimento de 11,8% em doze meses, correspondendo a 56,3% do PIB. A expansdo anual
foi inferior ao mesmo periodo de 2013 - de 16,4%, devido as acdes de politica monetdria e as medidas
macroprudenciais adotadas pelo BACEN em Novembro de 2011 que estabeleceram os procedimentos
para célculo da parcela do Patriménio de Referéncia Exigido (PRE).®?

Contudo, o volume de operacdes de crédito no Brasil elevou-se significativamente nos udltimos 5 anos, se
compararmos tal volume com o PIB, pois observamos que tal relacdo aumentou 21 p.p. entre 2007 e
junho de 2014, passando de 35% para 56%. A expansdo do volume de crédito é um reflexo dos seguintes
fatores:

Reducdo da taxa de juros referencial e dos spreads bancarios;

Bons resultados da economia Brasileira, estimulando a expansdo do investimento em bens de capital;

Expansdo de novas modalidades de crédito, como o crédito consignado;

Aumento da sinergia do setor bancdrio com o comércio varejista, expandindo o volume de
financiamentos via cartdo de crédito e facilitando o acesso ao crédito da populagdo de baixa renda; e

Intensificacdo da concorréncia.

9 http://www.bcb.gov.br/ftp/notaecon/ni201407pmp.zip
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® Pessoa Fisica
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56,7%

Pessoa Juridica

M Pessoa Fisica

Pessoa Juridica

Operacdes de crédito (continuacao)
Composicdo?o

O crédito direcionado continuou a ganhar relevancia, alcangando 46,2% das operac8es de crédito em
junho de 2014 ante 32,5% no final de 2009, com sua expansdo favorecida pelo crescimento dos
financiamentos habitacionais, que passaram a representar 34,4% do crédito direcionado em junho de
2014, contra 19% em Dezembro de 2009.

De acordo com o BACEN, em junho de 2014, o saldo de créditos livres concedidos era divido de forma
homogénea entre créditos para pessoas fisicas e juridicas, com ambos representando aproximadamente
50% do total. Na modalidade pessoa juridica, o crédito para capital de giro era o produto mais relevante,
com saldo de R$389 bilhdes, esta modalidade equivalia a 50,8% do total de crédito ndo direcionado para
pessoas juridicas em junho de 2014.

No caso do crédito para pessoas fisicas, o crédito pessoal (consignado e ndo consignado) é a modalidade
mais relevante, com saldo de R$340 bilhGes e compondo 25,7% do total de crédito a pessoas fisicas. O
crédito para a aquisicdo de bens (automdveis e outros) também apresentava participacdo significante,
correspondendo a 26,2% das operacdes com recursos livres para pessoa fisica.

Taxas de Juros, Prazo e Inadimplénciat®

Mesmo com as operac¢des de crédito em atraso hd mais de 90 dias terem apresentado apenas 3% do total
das operacdes, o menor patamar da série histérica iniciada em Marco de 2011, a taxa de juros cobrada
pelas instituicdes bancarias atingiram 21,1% em junho de 2014, apresentando uma expansdo acumulada
de 1,4 p.p. no ano e de 2,6 p.p. no acumulado de 12 meses. Esta tendéncia pode ser observada com mais
detalhe nas taxas cobradas de pessoas juridicas que apresentou um aumento de 1,6 p.p em relacdo a
junho de 2014, expansdo mais significativa do que a observada no caso de pessoas fisicas que atingiu
uma média de 27,9%, correspondente a um aumento acumulado de 3,7 p.p em 12 meses.

Por fim, o prazo médio das operac8es continuou a apresentar trajetéria de crescimento, chegando a 26,0
meses nos recursos livres para pessoas juridicas e 47,7 meses para pessoas fisicas. Este pode ser visto
como um dos indicadores do gradativo amadurecimento do mercado de crédito brasileiro.

10 nhttp://www.bcb.gov.br/ftp/notaecon/ni201407pmp.zip



Depodsitostt

O saldo total de captacdes do sistema financeiro Brasileiro aumentou 97,5% entre 2009 e junho de 2014
em razdo principalmente dos depdsitos a prazo, emissdo de titulos, obrigacdes por empréstimos e
repasses e captaces no mercado aberto. O volume total de depdsitos atingiu R$1.810 bilhdes em junho
2014, com variacdo positiva de 44,7% em relacdo a 2009, ocasionada entre outros pelos sequintes
fatores:

Expansdo dos canais de atendimento; e
Aumento da demanda por crédito e consequente necessidade de captacao.
O maior crescimento dos depdsitos bancarios ocorreu em 2008, quando o volume de depdsitos

aumentou 40,8% em relacdo ao ano anterior, devido as medidas adotadas pelo BACEN para conferir
maior liquidez ao mercado em meio a crise financeira mundial.

A partir de Setembro 2008, o BACEN passou a flexibilizar as regras dos depdsitos compulsérios,
principalmente sobre os depdsitos a prazo com o intuito de substituir a captacdo Externa por recursos
domésticos. O grafico abaixo mostra o total de captacdes entre 2007 e junho de 2014, com Compound
Annual Growth Rate (Taxa Composta de Crescimento Anual) (“CAGR") de 17% para o periodo.

Evolugdo do saldo de captacdes de 2007 a Jun/2014

2 A 2.662
2.159
1.673
1.340
55 1.031 .
843
787 853 839

m .

386 601 630
2-34 271 319 379 421 s

770 756 171 191 194 219 238 231

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013  jun/14

m Depositos a vista © Depdsitos de poupanga m Depdsitos de poupanga = Outros

Saldos em RS bilhdes
Fonte: BACEN

11 http://www.bcb.gov.br/ftp/notaecon/ni201407pmp.zip
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indice de Basiléial2

Os requerimentos do indice de Basiléia do sistema bancario Brasileiro ja apresentavam restricdes mais
elevadas do que os padrdes internacionais, com indice minimo requerido de 11%, superior aos 8%
recomendados pelo comité da Basiléia.

Ao analisarmos o indice efetivo das instituicdes bancdrias, notamos que o indice de Basiléia do sistema,
utilizando-se o ativo total como ponderacdo, passou de 19,2% em 2009 para 16,1% em junho de 2014. E
visivel o grau de capitalizacdo do sistema, jd que os 5,1% de Basiléia excedentes permitiriam ao sistema
crescer seus ativos ponderados pelo risco em aproximadamente 46,4%, sem a necessidade de elevacao
do patriménio de referéncia.

12 http://www.bcb.gov.br/ftp/notaecon/ni201407pmp.zip



3.3 Overview Macroecondmico Brasileiro
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Andlise macroecon6mica

As principais informagdes referentes ao contexto macroecondmico internacional e brasileiro estdo
apresentadas a sequir. A andlise abaixo se refere a Data-base deste trabalho, conforme informacdes do
BACEN, Boletim Focus, Fundacdo Getulio Vargas (FGV), Business Monitor International e JP Morgan.

Economia Brasileiral3
Atividade econOmica

Em 2013, a atividade econdmica apresentou 2,3% de crescimento no seu produto interno bruto (PIB),
refletindo o crescimento dos setores agropecudrio, industrial e expansdo da formacdo buta do capital. E
esperado um baixo crescimento no curto prazo, em razdo do cendrio macroeconémico desfavordvel, mas
a expectativa é de recuperagdo no longo prazo, assim, conforme Boletim Focus do dia 27 de junho de
2014 espera-se que o PIB figue em 1,2% para 2014 em 1,5% para 2015.

Inflacao

O cendrio atual de precos contempla a aceleracdo dos precos de produtos agropecudrios e o recuo dos
precos de produtos industriais, como contrapeso. O indice de inflacdo oficial, IPCA (Indice de Precos ao
Consumidor Amplo) fechou o ano de 2013 em 5,9%. De acordo com as expectativas de mercado
apresentadas no Boletim Focus de 27 de junho de 2014, espera-se que o IPCA figue em 6,4% em 2014 e
em 6,2% em 2015.

13Expectativas de Mercado referente ao Boletim Focus de 27 de junho de 2014. (http://www.bcb.gov.br/?FOCUSRELMERC
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Politica Monetérial4

O Comité de Politica Monetdria do BACEN (COPOM) levou em consideracdo a conjuntura
macroecondmica e as perspectivas para a inflacdo brasileira, e decidiu manter a taxa Selica 11,0% a.a.. A
decisdo foi tomada levando em consideracdo a desaceleracdo recente do nivel de pregos, no entanto,
tentando manter o IPCA em 6,5%, teto da meta de 4,5%.

Risco Brasill>

O indice explicita a diferenca de desempenho didrio dos titulos da divida norte-americana e de paises
emergentes e é um indicador da salde financeira do pais em gquestdo. O indice terminou o0 més de janeiro
em 208 pontos-base, o que indica uma diferenca de 2,08p.p. entre o desempenho dos titulos brasileiros
e dos titulos norte-americanos. A média do més foi de 206 pontos-base.

14 Expectativas de Mercado referente & Reunido do COPOM em 27 e 28 de maio de 2014.
(http://www.bcb.gov.br/?FOCUSRELMERC)

15 Fonte: EMBI+ célculo do JP Morgan. (http://www.ipeadata.gov.br/)
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4.1 Precos médios ponderados das acoes
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Conforme exigido pela IN CVM, apresentamos os precos médios ponderados das acdes preferenciais do
BIC Banco (ticker: BICB4) e das a¢Oes ordinarias do BIC Banco (ticker:BICB3) para os sequintes periodos:
(A) preco médio ponderado dos 12 (doze) meses imediatamente anteriores a data de divulgacdo do Fato
Relevante referente a OPA (29 de agosto de 2014); (B) (preco médio ponderado entre a data deste
Laudo (25 de setembro de 2014) e a data de divulgacdo do Fato Relevante relativo a OPA.
Adicionalmente, foi calculado o (C) preco médio ponderado dos 12 (doze) meses imediatamente
anteriores a data de divulgagdo do Fato Relevante relativo a aquisicdo do BIC Banco pelo CCB Brazil (31
de outubro de 2013).

A tabela abaixo contém os valores dos precos médios (A), (B) e (C) detalhados acima:

Preco médio Volume médio de

BIC Banco ~ .
ponderado (R$)  agdes negociadas

(A) Precos médios ponderados entre 29 de agosto de 2013 e 29 de agosto de 2014

Acdes ordinarias: BICB3 7,61 157

Acdes preferenciais: BICB4 7,07 141.902
(B) Precos médios ponderados entre 29 de agosto de 2014 e 25 de setembro de 2014

Acdes ordinarias: BICB3 7,66 0

Ac0es preferenciais: BICB4 7,66 302.695
(C) Precos médios ponderados entre 31 de outubro de 2012 e 31 de outubro de 2013

Acdes ordinarias: BICB3 571 161

AcOes preferenciais: BICB4 5,40 143.767

Fonte: Capital IQ (https://www.capitalig.com/CIQDotNet/company.aspx?companyld=11254435 )/
Yahoo Financas (https://br.financas.yahoo.com/q/hp?s=BICB4.SA )/ EY



Os gréaficos abaixo demonstram os precos e volumes didrios para o periodo de 31 de outubro de 2012 a

25 de setembro de 2014:
BICB4: Volume x Precos (2013 e 2014)

3.000.000 -+ - 9,00
- 8,00
2.500.000 -+
s} 7,00
8 2.000.000 - - 6,00
g L 5,00
g 1.500.000 -
L - 4,00
g 1.000.000 - 3,00
= F 2,00
[=} 500.000 -
= - 1,00
- T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 0,00
Rx?f NV NGRS ,\I"‘(‘\,{’-’ NN K\?’ A2 > (\\P‘ A A A \.\,‘*(\\,\J" NN
S R IO R G IR R
Volume Negociado =———Preco (RS)
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Fonte: Yahoo Financas (https://br.financas.yahoo.com/q/hp?s=BICB4.SA )/
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Vale ressaltar que em todo o periodo analisado, o volume transacionado das acdes preferenciais (BICB4)

foi substancialmente superior ao volume transacionado das acdes ordindrias (BICB3).



4.2 Valor do Patriménio Liguido
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Valor por Acdo do BIC Banco calculado com base nas Demonstra¢des Financeiras de 30 de junho de
2014 enviadas a CVM e auditadas pela KPMG

Patriménio Liquido por acao 30 de Junho de 2014
Patrimonio Liquido do BIC Banco (RS Mil) 1.815.282
Numero de a¢des 252.903.569

Valor total por acdo (RS) 7,18

Fonte: BIC Banco/ EY
E importante ressaltar que o valor patrimonial estd substanciado em valores histéricos e contébeis, ndo
levando em consideracgdo as atuais margens, bem como as perspectivas futuras do negécio.

De acordo com a metodologia do Valor do Patrimdnio Liquido, o valor por acdo do BIC Banco é R$ 7,18
(sete Reais e dezoito centavos).

Ressaltamos que o valor do Patrim6nio Liquido por acdo ndo captura eventuais diferencas de valor entre
as classes de acdes emitidas pelo Banco.



4.3 Valor Econdmico - Fluxo de Caixa Descontado para o Acionista (FCA)

a4

O método do FCA é reconhecido como o que mais apropriadamente traduz o valor econémico de um
empreendimento, seja ele uma empresa ou um negdcio integrante de uma estrutura maior, esteja ele em
fase operacional ou de projeto, e é tido como o modelo que melhor determina o valor relativo entre
companhias.

As premissas gerais usadas como referéncia para a avaliacdo descrita a seguir sdao apresentadas no
Sumadrio Executivo deste Laudo.

Abaixo, detalhamos as premissas utilizadas nas projecdes do BIC Banco:
Premissas de Projecao - BIC Banco

Receitas operacionais

As receitas do BIC Banco sdo segregadas entre receita de intermediacdo financeira, receita de prestacdo
de servicos e tarifas bancdrias e outras receitas operacionais. As premissas utilizadas nas projecdes
destas receitas sdao as sequintes:

Receita de intermediacdo financeira
A receita de intermediacdo financeira é o principal componente das receitas do BIC Banco, e é composta
principalmente pelo resultado de operacdes de crédito, resultado de operacbes de arrendamento

mercantil e resultado de titulos e valores mobilidrios. As premissas de projecdo estdo a sequir:

Resultado das operacdes de crédito e arrendamento mercantil:

i As carteiras de crédito e arrendamento mercantil foram projetadas de acordo com as
expectativas de crescimento da Administragcdo, sem alteracdo do mix de produtos.

ii. Depois de um periodo de reducdo, devido a estratégia de melhora da inadimpléncia, é esperado
crescimento da carteira de crédito e arrendamento mercantil de 4,7% em 2015. Assumindo CAGR
de 10,6% para toda a industria, espera-se que o market-share do BIC Banco aumente de 0,39%
em 2013 para 0,41% em 2023.

jii. As receitas foram projetadas com base na remuneracdo histérica (como percentual da Selic) das
carteiras de crédito e arrendamento mercantil.
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iv. A Selic utilizada tem como base as projecdes do BACEN na Data-base, cuja estimativa é de
elevacdo da Selic de 10,92% em 2014 para 11,74% em 2015. Isto, em conjunto com o
crescimento da carteira, resulta em crescimento do resultado de operagBes de crédito e
arrendamento mercantil de 23,5% em 2015.

V. Inclui receitas de recuperacdo de créditos baixados, projetadas de acordo com a recuperacdo
histérica como percentual dos créditos baixados acumulados.

Operacdes de Crédito

2011H 2012H 2013H 2014P 2015P 2016P 2017P 2018P 2019P 2020P 2021P 2022P 2023P

(RS Milhges)

Operagdes de Intermediagdo Financeira 11.559 12.727 10.591 10.645 11.140 12.746 14.627 16.822 19.345 22.247 25.027 27.530 30.283
Receita de Operacdes de Crédito 2.348 1.701 1.708 1.586 1.943 2.038 2.203 2.440 2.794 3.207 3.635 4.042 4.451
Retorno sobre a carteira % 18,9% 14,0% 14, 7% 14,9% 17,8% 17,1% 16,1% 15,5% 15,5% 15,4% 15,4% 15,4% 15,4%

Fonte: BIC Banco/ CCB Brazil/ EY

Resultado de titulos e valores mobilidrios:

i As receitas foram projetadas com base no retorno histérico (como percentual da Selic) do saldo
de cada tipo de aplicacao.

ii. A Selic utilizada tem como base as projecdes do BACEN na Data-base.

jii. A carteira de aplicagGes foi projetada de acordo com o indexador de cada tipo de aplicagdo,
resultando em CAGR de 6,8% no periodo projetado.

Aplicacbes 2011H 2012H 2013H 2014P 2015P 2016P 2017P 2018P 2019P 2020P 2021P 2022P 2023P
(RS Milhdes)

Saldo de Aplicacdes 4600 3.888 3.073 3.119 3.274 3.478 3.691 3.917 4.165 4.495 4.872 5.240 5.633
Receita de Aplicagdes 310 328 135 288 359 365 362 372 394 422 456 492 529
Retorno sobre a carteira % 9,3% 7.7% 3.9% 93% 11,2% 10,8% 10,1% 9,8% 9,8% 9,7% 9,7% 9,7% 9,7%

Fonte: BIC Banco/ CCB Brazil/ EY
Receitas de prestacdo de servigos e tarifas bancarias

i. As receitas foram projetadas em linha com a expectativa de crescimento da Administracao.

Receita de Prestacdo de Servicos 2011H 2012H 2013H 2014P 2015P 2016P 2017P 2018P 2019P 2020P 2021P 2022P 2023P

(RS Milhdes)
Receita de Prestacao de Servigos 34 45 65 74 86 97 109 123 138 155 175 197 221
Receita de Tarifas Bancdrias 42 28 32 28 33 37 41 47 52 59 66 75 84

Fonte: BIC Banco/ CCB Brazil/ EY



46

Outras receitas operacionais

As outras receitas operacionais sdao compostas por remuneracdao de recursos recolhidos pelo BACEN,
recuperacdo de encargos e outras receitas operacionais. As premissas de projecdo estdo a sequir:

Remuneracao de recursos recolhidos pelo BACEN:

i As receitas foram projetadas com base na remuneracdo histérica (como percentual da Selic) do
saldo de recursos depositados no BACEN.

ii. A Selic utilizada tem como base as projecdes do BACEN na Data-base.

iii. O saldo de recursos depositados no BACEN foi projetado em linha com o percentual histérico dos
depdsitos.

Recuperagdo de encargos:

i As receitas foram projetadas com base na inflacdo esperada para o periodo projetado.

ii. A inflacdo projetada até 2018 tem como base as projecdes disponibilizadas no site do BACEN na
Data-base. A partir de 2018, assume-se a média mdével dos Ultimos trés anos.

Outras receitas operacionais:

i Em discussGes com a Administracdo, observou-se que as Outras receitas operacionais possuem
cardter de recorréncia e fazem parte da operacdo do BIC Banco.

ii. Pela natureza de cada uma das contas que compdem as Outras receitas operacionais definiu-se
gue o crescimento em linha com a inflagdo seria um parametro adequado.

jii. A inflacdo projetada até 2018 tem como base as projec8es disponibilizadas no site do BACEN na
Data-base. A partir de 2018, assume-se a média mével dos Ultimos trés anos.

Remuneragdo de recursos recolhidos ao BACEN 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,3 0,3 0,3 0,3
Recuperacdo de encargos e despesas 2 5 3 7 8 8 8 9 9 10 10 11 11
Outras receitas operacionais 2 9 10 31 29 31 33 35 37 39 42 44 47
Rendimentos PSH n.a. n.a. n.a. 2 2 3 3 3 4 4 5 6 6
Atualizagdo de IR/CSLL n.a. n.a. n.a. 4 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Aquisi¢do de recebiveis n.a. n.a. n.a. 13 13 14 15 16 17 17 18 19 20
Rendas de cartdo de crédito n.a. n.a. n.a. 3 3 3 3 4 4 4 4 4 5
Outras n.a. n.a. n.a. 10 10 11 12 12 13 14 14 15 16

Fonte: BIC Banco/ CCB Brazil/ EY
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Despesas operacionais

As despesas operacionais do BIC Banco sdao segregadas entre despesa de intermediagdo financeira,
despesas de pessoal, despesas tributdrias, depreciacdo e amortizacdo, outras despesas administrativas e
outras despesas operacionais. As premissas utilizadas em suas projecdes sdo as sequintes:

Despesa de intermediag¢do financeira

As despesas de intermediagdo financeira sao o principal componente das despesas do BIC Banco, e sdao
compostas principalmente pelas despesas de captacdo no mercado, repasses, e provisdo para créditos de
liguidagdo duvidosa. As premissas de projecao estdo a sequir:

Despesas de captacdo no mercado:

i As despesas foram projetadas de acordo com o percentual histérico (como percentual da Selic)
das despesas em relagdo ao saldo de captacdo.

ii. A Selic utilizada tem como base as projecdes do BACEN na Data-base, o que explica as mudancas
no percentual das despesas em relacdo ao saldo de captacdo.

iii. O saldo de captacdo foi projetado de forma manter o nivel de captacdo em patamar semelhante
ao das operacdes de crédito.

Captagédo no Mercado 14.450 15.190 12.563 12.338 12.579 14.239 16.165 18.392 20.943 23.861 26.683 29.263 32.096
Captacdo/ Carteira de Crédito 125% 119% 119% 116% 113% 112% 111% 109% 108% 107% 107% 106% 106%
Despesa de Captagdo no Mercado (1.418) (1.210) (1.169) (963) (1.149) (1.231) (1.290) (1.432) (1.644) (1.868) (2.109) (2.333) (2.541)
Despesa sobre a carteira % -9,4% -8,2% -8,4% “1,7% -9,2% -9,2% -8,5% -8,3% -8,4% -8,3% -8,3% -8,3% -8,3%

Fonte: BIC Banco/ CCB Brazil/ EY

Despesas de repasses:

i As despesas foram projetadas de acordo com o percentual histérico das despesas em relacdo ao
saldo de recursos de repasses (como percentual da Selic).

ii. A Selic utilizada tem como base as projecdes do BACEN na Data-base.

jii. O saldo de recursos de repasses foi corrigido pela inflacdo esperada na projecao.

Despesa com Repasses na. (216) (317) 96 () () () () 2 (€©)) 3 3) 4
Fonte: BIC Banco/ CCB Brazil/ EY
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Despesas de provisdo para créditos de liguidagdo duvidosa:

i As despesas foram projetadas de acordo com a variagdo do saldo de provisdo para devedores
duvidosos e baixas por perdas esperadas no periodo.

ii. A Administracdo espera um elevado nivel de provisionamento em 2014, retornando ao patamar
histérico nos anos seqguintes. O saldo de provisdo para devedores duvidosos foi projetado de
forma a manter a proporcao histérica em relagdo a carteira de crédito atingida em 2014.

jii. As baixas por perda foram projetadas de acordo com percentual histérico de perda em relacdo a
carteira de crédito, o que implica na manutencdo da participacdo dos empréstimos em atraso no
portfolio total.

Provisdo para Devedores Duvidosos 565 596 419 802 840 961 1.103 1.268 1.458 1.677 1.887 2.075 2.283
Provisdo/ Carteira de Crédito 49% 47% 40% 75% 75% 75% 75% 7.5% 75% 7.5% 7.5% 7.5% 7.5%

Despesa de PDD (492) (548) (260) (608) (269) (375) (432) (499) (574) (660) (712) (747) (821)

Fonte: BIC Banco/ CCB Brazil/ EY
Despesas de pessoal

i. As despesas com saldrios foram projetadas em linha com o crescimento do PIB Nominal estimado
para o periodo.

ii. As outras despesas de pessoal foram projetadas de acordo com a inflacdo esperada para o
periodo.

Despesas tributarias

i. Projetadas de acordo com o percentual histérico das receitas.

Depreciacao e amortizagao
i. As despesas com depreciacdo e amortizacdo foram projetadas de acordo com as taxas de
depreciacdo/ amortizagdo publicadas pelo BIC Banco e saldo projetado de ativos fixos.

ii. O saldo de ativos fixos tangiveis foi projetado de forma a manter o indice de imobilizacdo
histdrico.

iii. N&o foram projetados novos investimentos em intangiveis.
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Outras despesas administrativas

i As despesas foram projetadas de acordo com a inflacdo esperada para o periodo.

Outras despesas operacionais

i ComissGes sobre crédito consignado foram projetadas em linha com o percentual histérico em
relacdo ao saldo destas operacdes de crédito.

ii. O restante das despesas operacionais foi projetado de acordo com a inflacdo esperada para o
periodo.

Outras Despesas 2011H 2012H 2013H 2014P 2015P 2016P 2017P 2018P 2019P 2020P 2021P 2022P 2023P

(GELYGES)

Despesas de Pessoal (196) (212) (206) (225) (246) (264) (284) (305) (328) (352) (379) (408) (438)
Despesas Tributdrias ®8) (79 (73) (39 (71) (75) (81) (88) (98) (110) (122) (134) (147
Depreciacdo e Amortizacdo 22) (30) 36) (29) 22) 22) 22) 24) (25) (15) (18) (20) 23)
Outras Despesas Administrativas (143) (173) (169) (162) (174) (184) (194) (204) (215) (226) (238) (251) (264
Outras Despesas Operacionais (214) (162) (158) (205) (161) (179) (188) (210) (236) (262) (292) (319 (347N

Fonte: BIC Banco/ CCB Brazil/ EY
Participacdo nos lucros

i A despesa foi projetada de acordo com o percentual histérico médio do resultado operacional.

Participag&o nos Lucros (R$ Milhdes) 2011H 2012H 2013H 2014P 2015P 2016P 2017P 2018P 2019P 2020P 2021P 2022P 2023P

Resultado Operacional 481 123 47 (260) 437 322 345 353 409 517 651 799 927
Participag&o nos Lucros @n (¢ %)) (©)] @G (G @7 @40 @Gy @n .o 75 (92 «aon
% de Participacdo nos Lucros -5,7% -10,8% -18,2%  0,5% -11,5% -11,5% -11,5% -11,5% -11,5% -11,5% -11,5% -11,5% -11,5%

Fonte: BIC Banco/ CCB Brazil/ EY
Impostos diretos

i As despesas foram projetadas de acordo com a aliquota de 40% estabelecida pela legislagdo
vigente.

ii. A projecdo considerou o beneficio dos ativos tributdrios diferidos, que incluem prejuizo fiscal no
valor de R$ 878.702 mil em 2014.
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iii. Na Data-base, o BIC Banco possuia contingéncias provisionadas de natureza civel, trabalhista e
fiscal no valor de RS 644.750 mil. Foi assumido o pagamento destas contingéncias em 2014, o
que gerou créditos tributdrios no valor RS 529.732 mil, os quais sdo recuperados conforme
possivel pela projecdo de lucros.

IR & CSLL (RS Milhdes) 2011H 2012H 2013H 2014P 2015P 2016P 2017P 2018P 2019P 2020P 2021P 2022P 2023P

LAIR 452 110 33 (282 387 284 305 312 362 457 576 707 820
IR & CSLL 10) 1 28 132 (176) (132) (141) (145) (167) (209 (261) (318) (368)
Aliguota Efetiva 2,3% -0,9% -83,2% n.a. 455% 46,4% 46,4% 46,4% 46,2% 457% 45,3% 45,0% 44,8%

Fonte: BIC Banco/ CCB Brazil/ EY
indice de Basiléia

i O BIC Banco utiliza captacdo de divida subordinada para composicdo do (ndice de Basiléia. A
projecdo assume a manutencdo do nivel atual de divida subordinada em relacdo a captacdo total.

ii. O [ndice de Basiléia do BIC Banco foi projetado com base em estimativas de risco dos ativos
totais e dos requerimentos adicionais para risco de mercado e operacional.

indice de Basiléia (R$ Milhdes) 2011H 2012H 2013H 2014P 2015P 2016P 2017P 2018P 2019P 2020P 2021P 2022P 2023P
{ndice de Basiléia antes de Retengdo n.a. n.a. na. 17,5% 17,2% 16,1% 152% 14,3% 13,4% 12,4% 12,2% 12,4% 12,4%
Retencdo de capital n.a. n.a. n.a. (o] 0 0 0 [o] ] 146 223 182 196
indice de Basiléia apés Retengdo 18,1% 17,5% 19,1% 17,5% 17,2% 16,1% 15,2% 14,3% 13,4% 13,0% 13,0% 13,0% 13,0%

Fonte: BIC Banco/ CCB Brazil/ EY

Fluxo de caixa para o Acionista

i. Foram consideradas retencdes de lucro para constituicdo de reserva legal e atendimento aos
requerimentos de capital minimo regulatério.

Fluxo de Caixa (RS Milhdes) 6M2014P 2015P 2016P 2017P 2018P 2019P 2020P 2021P 2022P 2023P Perpetuidade
Lucro Liquido 0 211 152 164 167 195 248 315 389 452
(-) Reserva Legal 0 (11) (€S)) (€S)) @ @10 a2 a6 a9 (@3
() Retengdo de Capital - - - - - - (146) (223) (182) (196)
Fluxo de Caixa para o Acionista 0 200 145 155 159 185 90 76 188 234 3.097

Fonte: BIC Banco/ CCB Brazil/ EY
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Valor Residual

O valor residual do BIC Banco apds 2023 foi calculado através da perpetuidade do fluxo de caixa para o
acionista, baseado no fluxo de caixa acionista de 2023 e crescimento anual nominal de 6,24% a.a.
(inflacdo estimada adicionada de 1/3 do PIB real), em linha com a correlagdo entre as séries de dados
histéricas entre o PIB e o crescimento histérico do sistema financeiro brasileiro, conforme apresentado
no anexo 5.6 Relacdo histdrica entre o crescimento do setor financeiro e o PIB real.

Ativos e Passivos Ndo-Operacionais

As contas consideradas como ativos ndo operacionais foram:

iv.

Devedores por depdsitos em garantia: Depdsitos realizados para interposicdo de recursos fiscais
e trabalhistas;

Créditos vinculados a operag®es adquiridas em cessdo de crédito: Operacdes de crédito
adquiridas com cldusula de coobrigagdo;

Bens ndo de uso: Bens recebidos pela liquidacdo de operacdes de crédito, como detalhado na
nota 12 das demonstrac¢@es financeiras do BIC Banco na data-base; e

Outros investimentos: Investimentos em carater permanente.

As contas consideradas como Passivos ndo operacionais foram:

Recursos de debéntures: Debéntures emitidas pela BRASILFactors S.A. com vencimento em
novembro de 2014. Como descrito na nota 20 das demonstrac8es financeiras do BIC Banco na
data-base; e

Provisdes para contingéncias: Composta por provisdes para passivos de natureza tributaria,
civeis e trabalhistas. Como detalhado na nota 24 das demonstracdes financeiras do BIC Banco na
data-base.

Estas contas, apesar de ndo operacionais, foram projetadas no Fluxo de Caixa, com realizacdo no inicio
da projecdo, uma vez que sua realizacdo gera impactos no capital requlatério minimo do BIC Banco.



Resultados

De acordo com a metodologia do fluxo de caixa descontado para o acionista e as premissas descritas
neste Laudo, os resultados encontrados para a avaliagdo econdmico-financeira do BIC Banco, em 30 de
junho de 2014, sdo apresentados a sequir:

(+) Valor presente do fluxo explicito 834.659

(+) Valor presente da perpetuidade 933.471

(+) Ativos nado operacionais 575.546
Devedores por depdsitos em garantia 220.240
Créditos vinculados a operacdes adquiridas em cessao de crédito 3.836
Bens ndo de uso 350.777
Outros Investimentos 693

(-) Passivos ndo operacionais (625.841)
Recursos de debéntures (2.218)
Provisdo para passivos contingentes (623.623)

Na projecdo, assumimos a realizacdo dos ativos/ passivos ndo operacionais no primeiro periodo
projetado (segundo semestre de 2014). No quadro acima, para efeito de demonstracdo, o valor presente
destes ativos/ passivos foi adicionado ao valor dos fluxos de caixa para o acionista e apresentados
separadamente para demonstrar o seu impacto sobre o valor total obtido.

Conforme mencionado anteriormente e de acordo com a IN CVM, este Laudo apresenta o valor do BIC
Banco em uma faixa de valores minimo e mdximo, com diferenca de valores ndo ultrapassando os 10%

(dez por cento).
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Abaixo, apresentamos a andlise de sensibilidade do valor do BIC Banco baseado na variacdo das taxas de
desconto:

Taxa de desconto: com intervalos de 0,35% para cima e para baixo.

-35bps Taxa de Desconto +35bps

Sensibilidade da Taxa de Desconto

13,91% 14,26% 14,61%
Valor da totalidade do capital 1.797.576 1.717.835 1.644.904
Valor por acao 7,11 6,79 6,50

(=) Valor da totalidade do capital 1.797.576 1.717.835 1.644.904
Fonte: BIC Banco/ CCB Brazil/ EY

Com base nas analises de sensibilidade apresentados acima, obtivemos a estimativa de valor econémico
para a BIC Banco entre R$ 1.797.576 mil (um bilhdo setecentos e noventa e sete milhdes e quinhentos
e setenta e seis mil Reais) e RS 1.644.904 mil (um bilhdo seiscentos e quarenta e quatro milhdes e
novecentos e quatro mil Reais). Tais valores resultam em um intervalo de valor entre RS 7,11 (sete
Reais e onze centavos) por acdo e RS 6,50 (seis Reais e cinquenta centavos) por acdo.

E importante ressaltar que os valores obtidos pelo método do FCA corresponde ao valor stand alone do
BIC Banco. Desta forma, tais valores ndo contemplam possiveis sinergias devido a integracdo com o CCB
Brazil.

Consideracdes sobre os resultados

Os resultados obtidos pela utilizacdo da metodologia do FCA sdo relevantes no contexto da operacdo
planejada, dado que:

As premissas de crescimento e lucratividade estdo em linha com os dados histéricos e com as
tendéncias de mercado; e

Os parametros de avaliagdo sdo consistentes com o as premissas discutidas com a Administragdo,
com o porte do BIC Banco e de suas subsididrias e com a expectativa de crescimento em longo prazo
do mercado de atuacdo das empresas.
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A seguir demonstramos os resultados da aplicacdo da metodologia dos multiplos de mercado:
Mdltiplos de mercado

Os multiplos utilizados pela EY sdo:

» P/ Patrimdnio Liquido (P/PL); e
» P/ Ativos (P/A).

Onde:
» P = Capitalizacdo de mercado (Preco);
» Patriménio Liquido = Patriménio liquido contabil; e

» Ativos= Ativos totais.

Para Avaliacdo por Mdltiplos de Mercado, foram selecionados quatro bancos brasileiros de médio porte,
com perfis comparaveis ao BIC Banco.

Os multiplos de Mercado, calculados para a Data-base de 30 de junho de 2014, podem ser vistos a sequir:

Valor de Mercado

Nome da Empresa P/Ativos P/ PL (RS Milhes)
Banco ABC Brasil S.A. 0,11x 0,98x 1.993
Banco Pine S.A. 0,09x 0,72x 910
Banco Daycoval S.A. 0,15x 0,94x 2.344
Banco Sofisa SA 0,13x 0,71x 468

Fonte: Capital 1Q
(https://www.capitaliq.com/CIQDotNet/Comps/Comparables.aspx?companyld=11254435&statekey=2a026c6a51f94
df5b53554c747012451)
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Os resultados da avaliacdo econdmico-financeira do BIC Banco utilizando estes multiplos sdo os
sequintes:

Méaximo 2.187

Minimo 1.280

Medianoo 1.810  1.501
Méda 1772

Média por acdo 7,01

De acordo com a metodologia dos multiplos de mercado, o valor do BIC banco estd entre R$ 1.516.138
Mil (um bilhdo quinhentos e dezesseis milhdes e cento e trinta e oito mil Reais) e R$ 1.771.721 Mil
(um bilhdo setecentos e setenta e um milhGes e setecentos e vinte e um mil Reais), equivalente a R$
5,99 (cinco Reais e noventa e nove centavos) e R$ 7,01 (sete Reais e um centavo) por acdo.

Ressaltamos que os valores decorrentes da aplicacdo da metodologia de mdltiplos de mercado devem ser
analisados com cautela, ja que as empresas e operacfes utilizadas ndo possuem necessariamente
caracteristicas similares. Adicionalmente, enfatizamos que informagdes publicas devem ser consideradas
com cautela, ja que informacdes relevantes sobre as operacfes (e.g. garantias adicionais, earn-outs,
escrow accounts) muitas vezes ndo sdo publicadas. Desta forma, os resultados decorrentes da
metodologia de multiplos foram utilizados para subsidiar a conclusdo do valor derivado pelo FCA.



4.5 Valor por Multiplos de Mercado por Transacdes Comparaveis

Demonstramos abaixo multiplos de transaces envolvendo bancos médios, obtidos de informacdes
publicas. Apesar de ter havido outras transacOes, a falta de dados conclusivos a respeito destas
transagGes ndo permite a elaboracdo de multiplos com significancia comparativa.

A lista de transac8es consideradas e os multiplos de valor de mercado versus ativos, valor de mercado

versus patrimdnio liquido contdbil (P/ PL) e valor de mercado versus ativos (P/ Ativos) em 30 de junho de
2014 foram as sequintes:

BERER Target Tipo de Transagdo Comprador Vendedor Valor da transacdo Porcentagem Valor implicito P/ Ativos P/ PL
anuncio Y e 5 D (RS Milhdes) envolvida (%) da companhia*
H hi ion Bank ]
| 31/10/2013 BIC Banco Fusdo & Aquisicdo (S L BIC Banco 1.621 72,0 2.251 015x  1,15¢ |
i Corporation ;
27/06/2014  Banco ABC Brasil S.A. Oferta Pdblica n.a. Banco ABC Brasil S.A. 41 2,5 1.637 0,09x 0,81x
01/11/2013 Banco Indusval S.A. Oferta Publica n.a. Banco Indusval S.A. 107 24,1 446 0,11x 0,78x
B, M til d B, M til d
10/06/2013 anco t.ercan heo Oferta Publica n.a. anco (?rcan fhao 41 18,2 224 0,02x 0,27x
Brasil S.A. Brasil S.A.
13/08/2012 Banco Pine S.A. Oferta Piblica n.a. Banco Pine S.A. 150 11,2 1.334 0,13x 1,10x

. « — APMR Investimentos e o
01/16/2012  Banco Luso Brasileiro  Fus&o & Aquisicdo o Banco Luso Brasileiro 48 31,4 153 0,36x 3,62
Participagdes Ltda. e VT Cunha

*Os valores maximo, média, mediana e minimo ndo levaram em consideracdo os valores da aquisicdo do BIC Banco.
Fonte: Capital 1Q

(https://www.capitalig.com/CIQDotNet/Screening/ScreenBuilderViper.aspx?UniqueScreenld=876609662&screentypeid=5&clear=
all)

O valor do capital do BIC Banco utilizando tais multiplos é apresentado abaixo:

Banco BIC - Valor Implicito

: Médi
(RS MilhBes) P/Ativos P/ PL édia
Méaximo 5.451 6.576 6.014
Minimo 242 492 367

Mediano 1.606 1.463 1.534
Média 2.123 2.387

Média por acdo
Fonte: Capital IQ

56
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De acordo com a metodologia dos multiplos de mercado por transac8es comparaveis, o valor do BIC
banco estd entre R$ 2.123 Milhdes (dois bilhdes cento e vinte e trés milhdes Reais) e RS 2.387 Milhdes
(dois bilhdes trezentos e oitenta e sete milhdes de Reais), equivalente a R$8,40 (oito Reais e quarenta
centavos) e RS 9,44 (nove Reais e quarenta e quatro centavo) por acdo.

Ressaltamos que os valores decorrentes da aplicacdo da metodologia de multiplos de mercado por
transagGes compardveis devem ser analisados com cautela, j& que as informacdo publicas ndo
necessariamente capturam todas os fatores negociados no preco (e.g. garantias adicionais, earn-outs,
escrow accounts), e multiplos de mercado estdo sujeitos as variacdes do mercado, raramente capturando
prémios de controle.
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5.1 Metodologia do Fluxo de Caixa Descontado para o Acionista
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Ndo ha férmulas ou regras definidas que possam ser utilizadas em quaisquer circunstancias na avaliacdo
de empresas ou empreendimentos. Académicos e profissionais de mercado, entretanto, tém desenvolvido
abordagens e metodologias de avaliacdo normalmente aceitas.

Tais formas e metodologias diferem umas das outras de maneira que cada uma se concentra em
diferentes aspectos de um negdcio. Ainda assim, e mesmo que formalmente corretas, quando aplicadas na
pratica, elas apresentam aspectos peculiares e problemas no tratamento das varidveis fundamentais da
empresa.

Desta forma, as abordagens de avaliagdao devem ser criteriosamente escolhidas de acordo com a natureza
e caracteristicas do negécio a ser avaliado, dependendo também da finalidade do exercicio de avaliacdo.

As principais abordagens e metodologias propostas por académicos e adotadas por profissionais do
mercado podem ser resumidas da seguinte forma:

Abordagem da Renda
Método do Fluxo de Caixa Descontado (FCA)

Abordagem de Mercado

Andlise de Transacdes Compardveis; e
Andlise de Empresas Comparaveis

Abordagem do Custo

Valor Contdbil ou Valor Contdbil Ajustado;
Valor de Liquidacao; e
Equivaléncia Patrimonial

Para esta avaliacdo econémico-financeira, a metodologia do FCA da abordagem da renda foi utilizada. O
método do FCA é reconhecido como o que mais apropriadamente traduz o valor econémico de um
empreendimento, seja ele uma empresa ou um negdcio integrante de uma estrutura maior, esteja ele em
fase operacional ou de projeto, e é tido como o modelo que melhor determina o valor relativo entre
companhias.
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A metodologia do FCA consiste no calculo do valor presente dos fluxos de caixa livres da empresa para o
acionista, levando-se em conta o valor dos principais drivers da companhia.
A escolha deste modelo baseou-se em:

A natureza das operacdes do BIC Banco;

A disponibilidade de projecdes financeiras; e

DiscussGes com o CCB Brazil.
O resultado obtido através da avaliacdo econdmico-financeira pelo método do Fluxo de Caixa Descontado
para o Acionista foi ajustado para determinados itens, tais como:

O valor de ativos e passivos ndo operacionais; e

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

Ao aplicador o método do FCA, o desempenho da empresa é analisado sob o enfoque operacional, sendo
gue o resultado ndo operacional (incluindo resultado financeiro) é avaliado a parte.

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

Identificagdo de parametros econémicos que influenciam na operacdao da empresa; e
Projecao dos resultados esperados.

A etapa de identificacdo de parédmetros econémicos do BIC Banco se baseou em: andlise dos
demonstrativos histéricos e confrontagdo dos dados histéricos do BIC Banco com varidveis
macroecondmicas, que consideram o ambiente econdmico, social e politico nos quais estdo inseridas.

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

Os resultados futuros projetados foram trazidos a valor presente pela taxa de desconto, obtendo-se a
estimativa/ expectativa de valor operacional da empresa. Ativos e passivos ndo operacionais sdo
acrescidos/ subtraidos destes valores, obtendo-se assim a estimativa/ expectativa de valor econémico do
BIC Banco e suas subsididrias na Data-base. Nesse sentido, a estimativa/ expectativa de valor do BIC
Banco e de suas subsididrias foi determinada pela seguinte férmula:

VN = PVrop + PVp +/- Vnop

Onde:
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VN = Valor da empresa ou valor do negdcio;

VProp = Valor presente dos fluxos de caixa operacionais no horizonte de projecao;
VPp = Valor Presente do fluxo na perpetuidade; e

Vnor = Valores dos ativos e passivos ndo operacionais expressos na Data-base.

Fluxo de Caixa para o Acionista

As

sequintes diretrizes bdsicas foram adotadas na projecdo do fluxo de caixa operacional do BIC Banco:

Horizonte de Projecdo: Considerou-se o periodo projetivo de 9 (nove) anos e 6 (seis) meses,
compreendendo o periodo de 1° de julho de 2014 a 31 de dezembro de 2023.

Imposto de Renda (IR) e Contribuicdo Social (CS) a pagar: Para o calculo do IR & CS foi considerada a
legislagdo vigente;
Exigéncias de Capital de Giro Operacional: calculadas por meio da projecao de aplicacdes e fontes;

Exigéncias de capital minimo: calculadas considerando os requerimentos de capital minimo (indice de
Basiléia) para suportar o crescimento dos ativos projetados;

Fluxo de Caixa Operacional: para se obter o fluxo de caixa operacional, partimos da projecdo dos lucros
operacionais e subtraimos eventuais necessidades de investimento; e

Valor Residual: o valor residual expressa o fluxo de caixa para o acionista gerado apdés o horizonte de
projecdo considerado. O método mais usual para o cdlculo do valor residual é o método da
perpetuidade, o qual calcula o valor residual como sendo o valor presente de um fluxo de caixa
considerado padrdo, que é perpetuado apés o ultimo ano de projecdo.

Calculo do Fluxo de Caixa Descontado para o Acionista

O fluxo de caixa livre para o acionista corresponde ao fluxo de caixa disponivel para os provedores de
fundos da companhia depois das retencdes estatutarias e regulatoérias:



5.2 Taxa de Desconto

Metodologia

A taxa de desconto usada para calcular o fluxo de caixa a valor presente corresponde ao CAPM.

Custo do Capital Préprio (Re):

O custo do capital préprio é estimado pelo Método CAPM, que mostra o retorno esperado e o nivel
de risco para o investidor. O cdlculo desse risco considera trés fatores: risco pais, risco setorial e
risco de liquidez; e

Para estimar o custo de financiamento por meio do Capital Préprio, foram utilizados dados do
mercado Norte Americano, uma vez que dados do mercado de acdes no Brasil podem causar
distorcdes no modelo. Assim, é necessdrio acrescentar ao modelo o “risco pais".

A equacdo do modelo CAPM é definida pela seguinte férmula:

RE = RF + § * [E(RM) - RF] + aBR + SP

Onde:

Rr = Taxa de retorno de um ativo livre de riscos;

B = Risco sistematico comparado ao de bancos comparaveis;

[E(R)) - R] = Retorno esperado da carteira de mercado comparada com a taxa de retorno de
um ativo livre de riscos;

OBR = Risco Brasil (*);

Sp = Size Premium (**).

(*) O Risco Brasil considerado foi o EMBI+ (média dos 12 meses anteriores a data base).
(**) Representa o montante adicional (prémio) que o investidor exige por investir em bancos menores que as que compdem o S&P

50016,

16 58P 500 é um indice de 500 acdes Norte-Americanas escolhidas pelo valor de mercado, liquidez, industria entre outros fatores.
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O ponto inicial para estimar o custo do capital préprio € a taxa de retorno livre de risco. Na prética, a taxa
de juros de longo prazo de investimentos financeiros livre de risco (e.qg. titulos financeiros pré-fixados do
setor publico) é usada como guia para determinar a taxa de juros de interesse.

O prémio de risco de mercado é definido como a diferenca entre um retorno esperado num portfélio de
mercado e a taxa sem risco. Estudos de mercado de capitais de longo prazo tém mostrado historicamente
gue os investimentos em acdes geram retornos entre 4,0% e 6,0% mais altos que os investimentos em
ativos de baixo risco.

O prémio de risco médio deve ser modificado para refletir a estrutura de risco especifico. 0 CAPM leva em
conta o risco especifico da companhia através dos fatores beta. Tais fatores representam uma figura de
ponderacdo para a sensibilidade do retorno da companhia comparada com a tendéncia de todo o mercado.
Eles sdo, portanto, medidas de volatilidade do risco sistémico. Quanto maior for a diferenca positiva entre
0 beta e nimero um, maior serd a volatilidade. Quanto maior for a diferenca negativa entre o beta e o
ndmero um, menor a volatilidade com relagdo a média do mercado. Fatores beta sdo idealmente
determinados com referéncia a todo mercado de capitais, desde que o conceito de risco sistémico e
especifico exija que ac¢des individuais sejam medidas com relacdo ao portfdlio do mercado.

Quando atividades em diferentes paises sdo levadas em consideracdo, pode ser apropriado o uso do
prémio de risco do pais especifico.

Computacdo da Taxa de Desconto

Os fluxos de Caixa projetados do BIC Banco foram descontados pelo CAPM em RS em termos nominais
(considerando-se a inflacdo).

As tabelas abaixo apresentam os principais parametros utilizados para o cdlculo da taxa de desconto do
BIC Banco:
Computacdo do Beta do Setor

Para formar uma visdo de um beta apropriado, foram levados em consideracdo betas observaveis de
empresas envolvidas no setor que o BIC Banco atua.
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Beta

Nome da empresa Valor de mercado (RS Mil) Beta
Banco ABC Brasil S.A. 1.993 0,88
Banco Pine S.A. 910 0,67
Banco Daycoval S.A. 2.344 0,76
Banco Sofisa SA 468 0,60

Beta alavancado (média)* 0,73

Fonte: Capital I1Q

(https://www.capitalig.com/ClQDotNet/Comps/Comparables.aspx?companyld=11254435&statekey=2a026c6a51f94df5b53554c7
47012451)

Taxa de Desconto - BIC Banco

Custo de Capital Préprio - em RS nominais.

Descricdo Sigla Fonte Parametros

Taxa Livre de Risco norte-americana’ Rf Federal Reserve 3,4%
Risco Brasil (EMBI+) abr Ipeadata 2,3%
Diferencial de inflagdo? u Business Monitor 3,2%
Beta alavancado® B Capital 1Q 0,73
Prémio de risco de mercado* [ E(Rm) - Rf ] E&Y LLP 6,0%
Prémio de tamanho® p Ibbotson 0,9%
CAPM =[(1+Rf)x(1+pu)-11+pB x[E(Rm) - Rf ]+ p + abr 14,26%

Fonte: EY/ Federal Reserve/ Ipeadata/ Global Insight/ Capital 1Q/ Ibbotson

1. Média histérica dos ultimos 12 meses do rendimento de titulos americanos (T-Bonds 20 years) -
(http://www.federalreserve.gov/datadownload/Output.aspx?rel=H15&series=alebeb6e84ca6389772dd054dc980191&lastObs=&f

rom=&to=&filetype=csv&label=include&layout=seriescolumn)

2. Diferencial de inflagdo médio projetado entre 2015 e 2040, com base nos valores apresentados na secdo 1.1 Sumario Executivo
até 2023. A partir de 2024, o CPI é mantido constante em 2,1% e o IPCA varia de acordo com a média mével dos Ultimos trés anos.

(https://bmo.businessmonitor.com/sar/sa?iso=US)

3. Devido as caracteristicas do setor bancério, ndo é pratica de mercado a desalavancagem do beta de empresas comparaveis.
(https://www.capitalig.com/CIQDotNet/Analytics.aspx)

4. Prémio de risco de mercado em linha com diretriz global da EY.

5. Prémio de tamanho segundo informacdes do Ibbotson para empresas com valor de mercado entre US$610,53 milhdes e
USS$1.104,12 milhdes. ([s.n.] 2013 Ibbotson SBBI Risk Premia Over Time Report: Estimates for 1926-2012. Morning Star, 2013 7 p.)



5.3 Valor Residual

O método mais usual para o cdlculo do valor residual é o método da perpetuidade, o qual calcula o valor
residual como sendo o valor presente de um fluxo de caixa considerado padrdo, perpetuado apés o ultimo
ano de projecao.

Para o periodo subsequente ao horizonte projetado, este método baseia-se em algumas premissas, quais
sejam:

A empresa avaliada obtém margens constantes, giros constantes e retornos constantes sobre o capital
investido;

A empresa avaliada investe uma proporcdo constante do fluxo de caixa operacional, suficiente para
repor a depreciacdo anual (ou aumentar sua capacidade operacional de geracdo de caixa investindo
mais que a depreciacdo anual) e manter a empresa funcionando em perfeitas condices; e

A empresa avaliada obtém retorno constante e igual ao CAPM sobre qualquer novo investimento no
periodo posterior.

O valor residual na data do ultimo fluxo projetado é dado pela férmula abaixo:

Valor Residual = [Fluxo de Caixa Estavel * (1+g)]/(CAPM - @)

Onde: g = taxa de crescimento.
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5.4 Metodologia de Multiplos de Mercado

A metodologia de Multiplos de Mercado considera que o valor de uma Empresa pode ser estimado através
da comparacdo de seus indices financeiros e operacionais com taxas semelhantes para Empresas do
mesmo setor.

Com base nessa metodologia, os resultados obtidos podem ser determinados utilizando intervalos de valor.
Esses intervalos sdo determinados de acordo com os quatro passos descritos abaixo:

Determinacdo de Empresas comparaveis;

Selecdo dos indicadores quantitativos mais apropriados de acordo com as circunstancias;

Andlise dos fatores que afetem a avaliacdo de cada Empresa comparavel, tais como, taxas de
crescimento, percepc¢do de investidores, etc.; e

Selecdo e aplicacdo das taxas quantitativas mais apropriadas para a Empresa na determinacao do
intervalo de valores.

De forma a exemplificar, os indices mais comumente utilizados para a aplicagdo desta metodologia sdo:

P/LL ou FV/LL;

P/ EBIT ou FV/ EBIT;

P/ EBITDA ou FV/ EBITDA;
P/ BV ou FV/BV; e

Outros indices relevantes especificos para cada setor (por exemplo: vendas por cliente, lucro por
volume vendido).

Onde:

pP= Valor de Mercado do Patrimonio Liquido;

FV = Valor de mercado do patriménio liguido + Dividas - Caixa e equivalentes de caixa;
LL = Lucro Liguido;

EBIT = Lucro antes dos juros e impostos;

EBITDA = Lucro antes de juros, impostos, depreciacdao e amortizacao; e

BV = Patrimonio Liquido.
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5.5 Metodologia de Multiplos Comparaveis por Transa¢des Comparaveis
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De acordo com esta metodologia, o intervalo de valor de uma Empresa é estimado pela comparacdo de
transacg8es ocorridas no mercado com Empresas similares do mesmo setor.

Esta metodologia considera o prémio que o investidor estratégico atribui a aquisicdo, jd que os resultados
levam em conta o montante efetivamente pago.

Similar a metodologia de Multiplos de Mercado, o intervalo de valor é determinado de acordo com os
guatro passos descritos:

Determinacdo de transa¢8es comparaveis;

Selecdo dos indicadores quantitativos mais relevantes;

Andlise de fatores que determinem as diferencas nas avalia¢c®es individuais de cada transacdo
comparavel, tais como taxa de crescimento, percepc¢do do investidor, etc.; e

Selecdo e aplicacdo das taxas quantitativas mais apropriadas para a Empresa na determinacdo do
intervalo de valores.

Os indicadores mais utilizados na aplicacdao desta metodologia sao os indicados na secao 4.4 Valor por
Mdltiplos de Mercado



5.6 Relacao historica entre o crescimento do setor financeiro e o PIB real
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Como demonstrado na tabela a sequir, o crescimento real do setor financeiro foi, em média, 1/3 do PIB
real entre 2001 e 2013.

Relacdo histdrica entre o crescimento do setor financeiro e PIB real

dez/00 320 n.a. 6,0% n.a. 4,3% n.a.
dez/01 332 3,9% 7. 7% -3,5% 1,3% -2,70x
dez/02 378 13,8% 12,5% 1,1% 2, 7% 0,43x
dez/03 411 8,7% 9.3% -0,5% 1,1% -0,44x
dez/04 500 21,4% 7.6% 12,9% 57% 2,25x
dez/05 607 21,5% 5,7% 15,0% 3.2% 4,73x
dez/06 733 20,7% 3.1% 17,0% 4,0% 4,30x
dez/07 936 27,8% 4,5% 22,3% 6,1% 3,66x
dez/08 1.227 31,1% 5,9% 23,8% 5,2% 4,61x
dez/09 1.414 15,2% 4,3% 10,5% -0,3% -31,77x
dez/10 1.706 20,6% 5,9% 13,9% 7,5% 1,84x
dez/11 2.034 19,2% 6,5% 12,0% 2, 7% 4,37x
dez/12 2.368 16,4% 5,8% 10,0% 1,0% 9,72x
dez/13 2.711 14,5% 5,9% 8,1% 2,5% 3,24x
[Média (b 0,33x

(a) Crescimento do saldo total de operages de crédito. Fonte: http://www.bcb.gov.br/htms/infecon/notas.asp?idioma=p
(b) IPCA histérico anual. Fonte: http://www.ipeadata.gov.br/

() Crescimento desinflacionado das operagdes de crédito, segundo férmula: [1+(a)]1/[1+(b)]-1

(d) PIB Real. Fonte: http://www.ipeadata.gov.br/

(e) Quociente do crescimento real do saldo de operagdes e PIB real. Segundo férmula: (c)/(d)

(f) Crescimento real das operagdes de crédito é, em média, 1/3 do PIB real.



5.7 Demonstracdes Financeiras do BIC Banco

Demonstracdo dos Resultados Projetados

Pl o 2011H 2012H 2013H 2014P 2015P 2016P 2017P 2018P 2019P 2020P 2021P 2022P 2023P
(RS Milhdes)
Receitas da Intermediacdo Financeira 2.925 2.651 2.277 1.701 2.337 2.441 2.602 2.855 3.239 3.686 4.157 4.607 5.059
Despesas da Intermediacdo Financeira (1.675) (1.426) (1.500) (867) (1.151) (1.233) (1.292) (1.434) (1.646) (1.871) (2.112) (2.337) (2.544)
Resultado Bruto da Intermedia¢do Financeira 1.250 1.225 777 834 1.186 1.208 1.310 1.422 1.593 1.815 2.045 2.270 2.515
Provisdo para devedores duvidosos (492) (548) (260) (608) (269) (375) (432) (499) (574) (660) (712) (747) (821)
Resultado da Intermediag&o Financeira 758 677 517 226 918 833 877 922 1.018 1.155 1.333 1.524 1.693
Receitas de prestacdo de servigos e tarifas 76 73 97 103 119 134 150 169 191 214 241 271 305
Receita Total 834 750 614 328 1.037 967 1.028 1.092 1.209 1.369 1.575 1.795 1.999
Outras receitas/ despesas operacionais (611) (628) (567) (589) (599) (646) (683) (739) (800) (852) (924) (996) (1.072)
Resultado Operacional 224 122 47 (260) 437 322 345 353 409 517 651 799 927
Resultado ndo operacional ) 0 5) (20) 0 0 0 0 0 0 0 0 0
LAIR 222 123 42 (280) 437 322 345 353 409 517 651 799 927
Income Tax & Social Contribution (178) (120) 28 132 (176) (132) (141) (145) 167 (209) (261) (318) (368)
Deferred tax credits 0 o] 0 0 0 0 0 0 0 0 0 o] 0
Participagdes estatutdrias no lucro @n (13) [©)] 1) (50) 37N (40) 41 47 (60) (75) 92) (107)
Lucro Liguido do Periodo 16 (10) 61 (150) 211 152 164 167 195 248 315 389 452

Fonte: EY/ BIC Banco/ CCB Brazil

Balanco Patrimonial Projetado

RG] 2011H 2012H 2013H 2014P 2015P 2016P 2017P 2018P 2019P 2020P 2021P 2022P 2023P

(R$ Milhes)
Caixa e Investimentos 4962 4.238 3.495 3.531 3.711 3.940 4.178 4.428 4.704 5.063 5.470 5.870 6.296
Operacoes de Crédito Liquidas 10.994 12.130 10.172 9.842 10.300 11.785 13.525 15.554 17.887 20.570 23.141 25.455 28.000
Operagdes de Crédito Brutas 11.559 12.727 10.591 10.645 11.140 12.746 14.627 16.822 19.345 22.247 25.027 27.530 30.283
Provisdes para Devedores Duvidosos (565)  (596) (419) (802) (840) (961) (1.103) (1.268) (1.458) (1.677) (1.887) (2.075) (2.283)
Devedores por depdsitos em garantia 147 198 218 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Créditos vinculados a cessdo de crédito o] 11 18 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Bens n&o de uso 165 406 432 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Outros Ativos 988  1.050 973 962 1.007 1.022 1.045 1.075 1.110 1.175 1.293 1.403 1.523
Outros Investimentos 1 1 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Ativo Fixo Liquido 110 147 132 123 128 143 160 180 202 228 255 279 305
Intangivel Liquido 93 81 66 55 43 31 21 10 0 0 0 0 (o]
Ativo Total 17.461 18.262 15.506 14.513 15.191 16.921 18.928 21.246 23.902 27.036 30.159 33.007 36.124
Captagdo no mercado 14.450 15.190 12.563 12.338 12.579 14.239 16.165 18.392 20.943 23.861 26.683 29.263 32.096
Recursos de debéntures 105 103 2 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Provisdo para passivos contingentes 465 634 602 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Outros Passivos 475 381 387 367 792 855 927 1.010 1.106  1.163 1.226  1.292 1.357
Passivo 15.495 16.308 13.554 12.704 13.371 15.094 17.092 19.402 22.049 25.024 27.909 30.555 33.453
Patrimdnio Liquido 1965 1.954 1.952 1.809 1.819 1.827 1.835 1.844 1.853 2.012 2.251 2452 2671
Passivo Total 17.461 18.262 15.506 14.513 15.191 16.921 18.928 21.246 23.902 27.036 30.159 33.007 36.124

Fonte: EY/ BIC Banco/ CCB Brazil
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Fluxo de Caixa Projetado

Fluxo de Caixa (RS Milhdes) 6M2014P 2015P 2016P 2017P 2018P 2019P 2020P 2021P 2022P 2023P Perpetuidade

Lucro Liquido 0 211 152 164 167 195 248 315 389 452
(-) Reserva Legal 0 (11) (8) (€S)) @ Qo a2 ae a9 @23
(-) Retencdo de Capital - - - - - - - - (182) (196)

Fluxo de Caixa para o Acionista 0 200 145 155 159 185 236 299 207 256

3.097

Fonte: EY / BIC Banco/ CCB Brazil



5.8 Termos e Definicdes

71

Administracao
ANBIMA
BACEN

BIC Banco ou Banco
BM&FBovespa
CAGR

CAPM

CCB Brazil
COPOM

CVM
Data-base
DPGE

EY

FCA

FIDC

FMI

IBGE

Administracdo do CCB Brazil

Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais
Banco Central do Brasil

Banco Industrial e Comercial S.A

BM&F Bovespa S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros

Compound Annual Growth Rate - Taxa Composta de Crescimento Anual
Capital Asset Pricing Model - Férmula para o calculo do custo de capital para os acionistas
CCB Brazil Financial Holding - Investimentos e Participacdes Ltda.

Comité de Politica Monetaria do Banco Central do Brasil

Comissdo de Valores Mobilidrios

30 de junho de 2014

Depdsito a prazo com garantia especial do Fundo Garantidor de Crédito
Ernst & Young Assessoria Empresarial Ltda.

Método do Fluxo de Caixa Descontado para o Acionista

Fundos de Investimento em Direitos Creditérios

Fundo Monetario Internacional

Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica



IBRX-100 fndice Brasil

INCVM Instrucdes CVM 436/06, 480/09, 487/10 e 492/11

IPCA fndice de Precos ao Consumidor Amplo

KPMG KPMG Auditores Independentes

Laudo Laudo de avaliacdo econémico-financeira do BIC Banco

LCA Letra de Crédito do Agronegdcio

LCI Letra de Crédito Imobilidrio

Lei Aplicavel IN CVM, Lei 6.404/ 76 conforme alteracdes recorrentes, Secdo VIl do Regulamento de Nivel 1 de

Praticas de Governanca Corporativa da BM&F Bovespa e Capitulo X do estatuto do BIC Banco

LF Letra Financeira

OCDE Organizacdo para cooperacdo e desenvolvimento econémico

OPA Oferta Publica de Aquisicdo

PIB Produto Interno Bruto

PRE Patrimonio de Referéncia Exigido

RS ou BRL Reais

Selic Sistema Especial de Liguidacdo e Custddia - a taxa de referéncia da politica monetdria nacional
SFN Sistema Financeiro Nacional

USS ou USD Délares Norte Americanos



5.9 Consideracoes Gerais
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Consideracdes Gerais

A EY recomenda a leitura das Consideracdes Gerais e Limitacdes abaixo discriminadas, ndo se
responsabilizando por qualquer interpretacdo, conclusdo, decisdo e/ ou outros julgamentos de negdcio
gue possam ser mal extraidos deste Laudo.

Este Laudo tem por objetivo atender os termos da Lei Aplicdvel. Para atingirmos este objetivo foram
aplicados procedimentos sempre baseados em fatos histéricos, econémicos e de mercado, vigentes em 30
de junho de 2014, Data-base desta avaliacdo, merecendo as seguintes consideracdes:

Nao fez parte do escopo deste trabalho calcular os valores econdmicos por classes ou espécie de a¢cdes
(a EY ndo efetuou qualquer tipo de juizo em relacdo a distribuicdo do valor econdmico calculado entre
as diversas espécies e/ ou classes de acdes do BIC Banco). Da mesma forma, o cdlculo do valor
econdmico das acdes do BIC Banco ndo inclui qualquer consideracdo sobre participacdo minoritaria ou
falta de liquidez das ac¢des;

E fato que os detentores de acdes do BIC Banco aptos a participar da OPA terdo acesso a este Laudo.
Ressaltamos que o mesmo ndo constitui uma proposta, oferta ou recomendacdo de qualquer tipo pela
EY aos acionistas do BIC Banco, e a decisdo de aceitar ou ndo a oferta é de responsabilidade Unica e
exclusiva dos acionistas do BIC Banco. Nesse sentido a EY se exime de qualquer responsabilidade
perante tais acionistas;

Os acionistas do BIC Banco devem realizar suas préprias analises quanto a conveniéncia e
oportunidade de aderirem a OPA e devem consultar seus préprios consultores juridicos, fiscais e
financeiros a fim de estabelecerem suas préprias opinides sobre a operacdo e seus riscos. Dessa forma,
tanto a EY quanto seus socios e profissionais sdo isentos de responsabilidade com relacdo a todo e
qualquer prejuizo decorrente da adesdao ou ndo a OPA por parte dos acionistas;

Conforme a IN CVM, este Laudo reflete a opinido do avaliador quanto ao intervalo de valor razoavel
para o objeto da oferta na data de sua elaboracado, ndo devendo a referida opinido ser entendida como
recomendacao do preco da oferta, o qual deve ser determinado pelo CCB Brazil;

De acordo com a IN CVM, este Laudo apresenta o valor do BIC Banco em uma faixa de valores minimo
e mdximo, com diferenca de valores ndo ultrapassando 10% (dez por cento);

As consideracdes apresentadas neste Laudo foram analisadas por profissionais da EY e elaboradas
com base em dados e fatos fornecidos pelo CCB Brazil;
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Conforme a IN CVM, as informacbes constantes deste Laudo sdo baseadas nas demonstragdes
financeiras auditadas do BIC Banco, podendo, adicionalmente, ser fundamentadas em informacgdes
gerenciais relativas ao Banco, fornecidas pelo CCB Brazil, e ainda em informacdes disponiveis ao
publico em geral. A EY ndo foi responsdvel por conduzir uma verificacdo independente das
informacgdes recebidas do BIC Banco, da Administracdo, ou de terceiros por ela contratados, e as
aceitou e as utilizou no dmbito de sua analise, salvo se quando entendeu que as mesmas ndo eram
consistentes. Desta forma, a EY ndo assume qualquer responsabilidade futura pela precisdo das
informacdes histdricas utilizadas neste Laudo;

Ndo fez parte de nosso trabalho nenhum procedimento de auditoria, due diligence ou consultoria
tributdria, e tampouco foram efetuadas investigacdes sobre os titulos de propriedade da empresa
envolvida neste Laudo, nem verificacdes da existéncia de 6nus ou gravames sobre 0s mesmos;

As projecdes econdmico-financeiras tém como base as informacfes contidas nas demonstracdes
financeiras auditadas e nos planos de negdcios disponibilizados, bem como o nosso entendimento dos
servicos e produtos do BIC Banco e de suas subsididrias avaliadas, as experiéncias adquiridas e
discussdes com o CCB Brazil;

A EY ndo tem responsabilidade de atualizar este Laudo para eventos e circunstancias que ocorram
apoés a Data-base do mesmo; e

Nenhum dos sécios ou profissionais da EY tem qualquer interesse no BIC Banco, o que caracteriza sua
independéncia. Os honordrios relativos a execucdo deste trabalho ndo foram baseados e ndo tiveram
gualguer relacdo com os valores aqui reportados.

Consideracdes Gerais sobre a Escolha da Metodologia

Conforme previsto pela IN CVM, calculou-se o valor econémico do BIC Banco pela metodologia do FCA.
Esta metodologia pressupde premissas especificas e um nivel de subjetividade cujas principais limitacGes
sdo descritas a sequir:

1. Algumas das consideracdes descritas neste Laudo sdo baseadas em eventos futuros que fazem parte
da expectativa do CCB Brazil, e analisadas pela EY, conforme explicitado em discussdao com a
Administracdo. Estes eventos futuros podem ou ndo ocorrer e os resultados apresentados neste
documento poderdo diferir dos nimeros reais;

2. Os fatores que podem resultar em diferencas entre os fluxos de caixa projetados e os resultados reais
incluem mudancas no ambiente externo, alteracdes no ambiente operacional interno do BIC Banco e
diferencas de modelagem. O método do FCA ndo antecipa mudangas nos ambientes externo e interno
em que o Banco esta inserido, exceto aquelas apontadas neste Laudo;

3. O método do FCA pressupde algumas premissas e determinado nivel de subjetividade a ser

considerado quando da interpretacdo dos resultados obtidos. Tal subjetividade é constantemente
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analisada por estudiosos académicos e de mercado. Os pardgrafos a seguir ilustram algumas das
conclusdes evidenciadas por estes estudiosos:

Diante das possiveis alteracdes no cenario em que o BIC Banco estd inserido, cabe ressaltar as
palavras do professor Aswath Damodaran com traducado livre expressa a sequir: “Mesmo ao fim da
mais cuidadosa e detalhada avaliacdo, existirdo incertezas com relacdo aos numeros finais,
suportados por premissas que adotamos sobre o futuro da companhia e da economia. E irrealista
esperar ou exigir certeza absoluta na avaliacdo, uma vez que fluxos de caixa e taxas de desconto sdo
estimados. Isto também significa que o analista tem que permitir uma margem razodvel de erro ao

~ .17
fazer recomendacdo com base na avaliacdo.” ~;

Cabe ressaltar as palavras de Brudney e Chirelstein com traducdo livre expressa a sequir:
“Avaliacdo ndo é uma ciéncia exata e os métodos disponiveis para determinar o valor de uma
empresa e o valor de seus valores mobilidrios podem produzir valores diferentes para a mesma
empresa ou valor mobilidrio. As diferencas podem resultar ndo apenas do uso de um método de
avaliacdo no lugar de outro (ex.: receita capitalizada em vez de avaliacdo de ativos), mas também de
diferencas entre fatos e juizos de valor aplicados a um método em especifico (ex: a identificacdo de
fatos considerados relevantes na determinacdo de receitas passadas ou o juizo de valor envolvido na
determinacdo de uma taxa de capitalizacdo apropriada ou o valor apropriado da receita a ser

capitalizada).” 18; e

4. Outro ponto amplamente discutido em estudos desta natureza diz respeito ao valor da empresa que é
gerado apds o periodo de projecdo. O método mais usual para o cdlculo do valor residual é o método da
perpetuidade, o qual calcula o valor residual como sendo o valor presente de um fluxo de caixa
considerado padrdo, que é perpetuado apds o Ultimo ano de projecdo. Conforme poderd ser observado
adiante neste Laudo, a metodologia da perpetuidade foi utilizada para calcular o valor do BIC Banco
gerado apds o periodo projetivo. Estudiosos académicos e de mercado corroboram com a utilizagdo
desta técnica conforme descrito no paragrafo abaixo:

17 Damodaran, Aswath. Investment Valuation Tools and Techniques for Determining the Value of Any Asset. 2nd Ed. John Wiley &
Sons, Inc., 2002, p. 4. Original em inglés: “Even at the end of the most careful and detailed valuation, there will be uncertainty about
the final numbers, colored as they are by assumptions that we make about the future of the company and the economy. It is
unrealistic to expect or demand absolute certainty in valuation, since cash flows and discount rates are estimated. This also means
that the analysts have to give themselves a reasonable margin for error in making recommendations on the basis of valuation."

18 Brudney and Chirelstein’s Corporate Finance. Foundation Press. 4th Edition, p. 79. Original em inglés: “Valuation is not an exact
science and the available methods for determining the value of an enterprise and the value of its securities may produce different
values for the same enterprise or security. Differences may result not only from the use of one method of valuation rather than
another (e.q. capitalized earnings rather than asset appraisal) but also from differences among the factual and judgmental in-puts in
the application of a particular method (e.q. the identification of facts deemed relevant in determining past earnings or the judgment
involved in determining an appropriate capitalization rate or an appropriate future earnings figure to capitalize). (...)"



Para atingir o objetivo do trabalho, adotou-se para o calculo da perpetuidade o modelo de Gordon o
qual é caracterizado pelo uso do fator K-g no denominador e o fluxo de caixa para o acionista
projetado no numerador, sendo K a taxa de desconto e g a taxa de crescimento na perpetuidade.
Esse modelo apresenta certas limitacdes sendo a mais importante a que ele pode ndo reconhecer
plenamente as saidas de caixa necessdrias para fazer jus aos investimentos necessdrios para
permitir a manutencdo do crescimento da empresa na perpetuidade. O tema da estrutura de capital
também ndo é tratado. O crescimento nos fluxos de caixa pode frequentemente levar a alteracdes
significativas na estrutura de capitais as quais podem ser irreais ou indesejadas. Adicionalmente,
vale relembrar as observacdes do Professor Aswath Damodaran (tradugdo livre) sequndo o qual “O
modelo de crescimento de Gordon é extremamente sensivel as premissas adotadas para a taxa de
crescimento. Usado incorretamente, o modelo pode distorcer e até mesmo apresentar resultados
desproporcionais uma vez que, nos casos em gque a taxa de crescimento supera a taxa de desconto,

"

. . e . 19
o valor apurado tende a um crescimento infinito™ ™",

19 pamodaran, Aswath. Investment Valuation/ 2" edition, Wiley Finance, page 324. Original em inglés: "The Gordon growth model is
extremely sensitive to the inputs for the growth rate. Used incorrectly, it can yield misleading or even absurd results since as the
growth rate converges on the discount rate, the value goes to infinity".
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Consideracodes Gerais sobre a Utilizacao e Distribuicdo do Laudo

Este Laudo e as opiniGes e conclusdes nele contidas sdo para uso do CCB Brazil no contexto j& descrito.
Sendo assim, o CCB Brazil e suas partes relacionadas ndo podem distribuir este documento para outras
partes, exceto sob as sequintes condic¢des:

Este Laudo pode apenas ser utilizado no contexto da OPA;
Este Laudo ndo deverd ser distribuido em partes;

Qualquer usudrio deste Laudo deve estar ciente das condi¢cdes que nortearam este trabalho, bem como
das situacdes de mercado e econbmicas do Brasil; e

A EY desde ja autoriza a divulgacdo dos resultados do Laudo e/ ou da avaliagdo econdmico-financeira
do BIC Banco aos administradores e acionistas do BIC Banco, aos seus assessores, a CVM, a
BM&FBovespa e a ANBIMA - Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais.

Demais Consideracoes

O BIC Banco possui investimentos em diversas empresas operacionais cuja avaliacdo econémica é parte
do escopo deste trabalho. Tendo em vista a importancia destes investimentos no valor econémico do
Banco, é importante considerd-los sob a 6tica da mesma metodologia.

Atualmente, as empresas controladas pelo BIC Banco e que foram incluidos nesta avaliacdo sdo:

BIC Arrendamento Mercantil S.A.: Empresa 100% controlada pelo BIC Banco e que foi consolidada
com o BIC Banco para fins de avaliacao;

BIC Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A. Empresa 100% controlada pelo BIC Banco e
gue foi consolidada com o BIC Banco para fins de avalia¢ao;

BIC Informatica S.A. Empresa 100% controlada pelo BIC Banco e que foi consolidada com o BIC Banco
para fins de avaliacado;

BIC Administradora de Cartdes de Crédito S/C Ltda. Empresa 100% controlada pelo BIC Banco e que
foi consolidada com o BIC Banco para fins de avaliacao;

Sul Financeira S.A. Crédito, Financiamentos e Investimentos Empresa 100% controlada pelo BIC
Banco e que foi consolidada com o BIC Banco para fins de avaliacao;

Sul Financeira Promotora de Vendas Ltda. Empresa 100% controlada pelo BIC Banco e que foi
consolidada com o BIC Banco para fins de avaliacao;

Sul Financeira Cobranca Ltda. Empresa 100% controlada pelo BIC Banco e que foi consolidada com o
BIC Banco para fins de avaliacdo; e
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BRASILFactors Empresa controlada pelo BIC Banco, cuja participacdo é de 40%, e que foi consolidada
proporcionalmente com o BIC Banco para fins de avaliacdo.

O BIC Banco também detém Fundos de Investimentos em Direitos Creditérios (FIDCs), cujos valores estdo
inclusos nas demonstrag@es financeiras consolidadas utilizadas nesta avaliagdo econdmico-financeira.
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