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0JETO INDUSVAL - LAUDO DE AVALIAGAO ECONOMICO-FINANCEIRA DO BANCO
INDUSVAL S.A. | DATA-BASE: 31 DE MARGO DE 2020

Informagdes sobre a Companhia

0 Banco Indusval S.A. (1/4)

= 0Banco Indusval S.A. (‘Indusval’, “Companhia’, “Empresa”, “Banco’) é uma instituigao financeira
brasileira focada em produtos de crédito, de renda fixa e finangas corporativas para grandes e
médias empresas.

= O Banco fornece servigos bancarios

operagdes repasses
do BNDES, operagdes de financiamento e empréstimos, em moeda nacional e estrangeira, e
operagdes de financiamento ao agronegdcio, entre outros servigos especializados, além de ter
iniciado no terceiro trimestre de 2019 as suas atividades relacionadas ao SmartBank, plataforma
digital com foco no atendimento de pequenas e médias empresas em servigos de abertura de
conta, emisso de boletos, pagamentos e transferéncias, emisséo de cartdes, adquiréncia e
concessao de crédito sob a forma de antecipagao de recebiveis e capital de giro

= 0 Banco possui 7 dependéncias, sendo 6 localizadas em grandes centros comerciais brasileiros
e 1 nas ilhas Cayman (‘Branch’).

Base acionaria do Banco

= ABase acionéria do Banco é composto por pessoas juridicas e pessoas fisicas, conforme quadro
seguinte:
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3. INFORMAGOES SOBRE A COMPANHIA

0 Banco Indusval S.A. (2/4)

= O Banco também possui participagdes nas seguintes empresas: i) BI&P  Comércio de Cereais
Ltda. (‘BI&P Cereais’); ii) BI&P ia e Ltda. (‘BI&P
Distribuidora Intercap de Titulos e Valores Mobiliarios (‘Intercap DTVM"); iv) Banco SmartBank
SA. ( *); e v) Fundo de em direitos creditérios (‘FIDC") Anga Sabemi
Consignados VIl (‘FIDC Anga Sabemi’).

= O quadro abaixo esquema ilustra a estrutura societaria do Banco e as devidas participagdes
societarias do Banco na data-base:
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Informagées sobre a Companhia

0 Banco Indusval S.A. (1/4)

0 Banco Indusval S.A. (‘Indusval", “Companhia’, *Empresa’, “Banco”) ¢ uma instituigéo financeira
brasileira focada em produtos de crédito, de renda fixa e finangas corporativas para grandes e
médias empresas.

0 Banco fomece servigos bancarios

operages repasses
do BNDES, operagdes de financiamento e empréstimos, em moeda nacional e estrangeira, e
operagdes de financiamento ao agronegdcio, entre outros servigos especializados, além de ter
iniciado no terceiro trimestre de 2019 as suas atividades relacionadas ao SmartBank, plataforma
digital com foco no atendimento de pequenas e médias empresas em servigos de abertura de
conta, emisséo de boletos, pagamentos e transferéncias, emissdo de cartoes, adquiréncia e
concessao de crédito sob a forma de antecipagao de recebiveis e capital de giro.

0 Banco possui 7 dependéncias, sendo 6 localizadas em grandes centros comerciais brasileiros
e 1 nas ilhas Cayman (‘Branch’).

Base acionaria do Banco

A Base acionéria do Banco é composto por pessoas juridicas e pessoas fisicas, conforme quadro
seguinte:
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3. INFORMAGOES SOBRE A COMPANHIA

0 Banco Indusval S.A. (2/4)

* 0 Banco também possui participagdes nas seguintes empresas: i) BI&P Comércio de Cereais
Ltda. (‘BI&P Cereais’); i) BI&P e Ltda. (‘BI&P ia”); i)
Distribuidora Intercap de Titulos e Valores Mobiliérios (‘Intercap DTVM"); iv) Banco SmartBank
SA. ( *): @ v) Fundo de i em direitos creditérios (‘FIDC") Anga Sabemi
Consignados VIl (FIDC Angé Sabemi’).

* O quadro abaixo esquema ilustra a estrutura societdria do Banco e as devidas participagdes

socieiérias do Banco na data-base:
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* As participacSes demonstradas na atual pagina ¢ na pagina 21 deste Laudo refletem a posicéo
aciondria do Indusval em suas investidas na data de 31.03.2020 (data-base da avaliacdo). e
estdo em conformidade com o ITR de 31.03.2020. No anexo V do Laudo mostramos as
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Base acionéria e Organograma Banco em 31.03.2020 (data-base da avaliag&o)

| = Nos quadros a seguir, demonstramos a base acionaria e organograma do Indusval na data-base
da avaliagao. Estas informagdes foram utilizados na presente avaliago do Indusval e estéo em
conformidade com o ITR do 1° trimestre de 2020, disponibilizado no
Investidores do Indusval.

Situagao em 31.03.2020:
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| Anexo V — Organogramas e Distribuigao de Capital do Indusval
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10. ANEXOS

Base acionéria e Organograma Banco em 30.09.2020 (1/2)

* Nos quadros a seguir, demonstramos a base acionaria e organograma do Indusval na data de
30.09.2020, em conformidade com o ITR do 3° trimestre de 2020, o Formulrio de Referéncia
2020 do Banco e o Edital da Oferta:

—-——
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100% 100% 100%. 100% 100% 98,19% 100%. I

Data-base: 30.09.2020

| Fonte:adminitrags

Ll T T T T L T
Fonte: Administragdo
Estrutura da base acionria do Banco Indusval -30.09.2020

Qtde de acionistas __Tipo de Acionista 1ovi3 iDvia % ToTAL Qude de acionistas _Tipo de Acionista
5 Grupode controle. 90323938  912% 160758  42,9% 91931524 1 Aclonistacontrolador  73.968.826  74,7% 16083  4,3% 74.129.662
2 Administragao 3064 00% 551 00% 3615 3 Administrago 301994 03% 811 00% 302805
1 Tesouraria - 00% 54310  14% 54340 1 Tesouraria - 00% 54340  14% 54340
8 Investidor Nacional 155531 02% 22420 06%  177.951 6 Investidor Nacional 148631 02% 2200  06% 170661
2 Investidor Estrangeiro 123 oo% 1 oox 126 2 Investidor Estrangeiro 18
13 Pessoa Juridica 16500 0% 29052 08% 45652 12 Pessoa Juridica 6.400
2.729_pessoa Fisica 8573367 87% 2035360 543% 10.608.727 3.215 Pessoa Fisica 24.645.654
2.760 Total de Agdes 99072523 100% 3749.410  100% 102821933 3.240 Total de Agdes 99.072.523
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| Anexo V — Organogramas e Distribuigao de Capital do Indusval

| Base acionaria e Organograma Banco em 30.09.2020 (2/2)
| = As alteragbes nas participagdes nas investidas do Indusval que ocorreram entre 31.03.2020 e
30.09.2020 foram as seguintes (fonte: ITR 3° trimestre 2020):

| - (1) Movimentagao da carteira de consi com a aquisi de partici em

FIDCs, que sao operagdes esperadas e rotineiras do segmento de consignado do Indusval
(conforme descrito na pagina 23 deste Laudo):

+ Fundo de Investimento em Direitos Creditorios Anga Sabemi Consignados VII: a primeira
compra foi em dezembro de 2019, por BRL 240 milhGes. Nos meses de maio e junho de
2020, foram realizadas alienagdes de participagdo no fundo, sendo que o saldo
remanescente de BRL 9 milhes foi alienado em julho de 2020.

* Em 27 de margo de 2020, o Banco adquiriu 25.000,00 cotas de classe sénior do
Budapeste Fundo de Investimento em Direitos Creditorios (‘Budapeste FIDC"), que
equivalem a 100% do capital do fundo, que passou a ser consolidado a partir de margo
de 2020.

+ Ao longo do primeiro semestre de 2020, o Banco adquiriu 133.509,94 cotas de classe
sénior subordinada do Daniibio Fundo de Investimento em Direitos Creditérios (“Dantbio
FIDC"), que equivalem a 100% do capital do fundo, que passou a ser consolidado a partir
de abril de 2020.

- (2) Em 1° de julho de 2020, o Banco efetivou a aquisigdo da Cripton Comercializadora de
Energia Ltda. (“Cripton”), que passou a ser consolidada a partir de julho de 2020.
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Contexto do nosso trabalho

Processo de avaliagao

PROJETO INDUSVAL - LAUDO DE AVALIAGAO ECONOMICO-FINANCEIRA DO BANCO 10. ANEXOS
INDUSVAL S.A. | DATA-BASE: 31 DE MARGO DE 2020

Anexo V — Notas relevantes

Nosso trabalho consistiu na avaliagao econémico-financeira independente do Banco Indusval S.A. [“Indusval” ou “Empresa’], no  &mbito de oferta piblica para
aquisigo de agdes de sua emisso, a ser langada pelo acionista controlador, com finalidade de saida do Nivel 2 de governanga corporativa da B3 - Brasil, Bolsa,
Balcdo, e para atendimento a Instrugao Normativa CVM (*ICVM’) 361, na data-base de 31 de margo de 2020.

Nosso relatério foi preparado somente para uso da administragao do Banco Indusval S.A. no contexto acima definido. Nosso relatério néo deveré ser utilizado para
qualquer outro fim daquele disposto nesse documento. Nao expressamos nenuma opinizo sobre eventual reorganizagao societdria e 1055as conclusoes ndo

do de ou *fairmess opinion” ou consultoria/ assessoria tributaria. Este documento foi preparado unicamente para a data base e
objetivo informados, no devendo ser utilizado para qualquer outro propésito distinto daquele aqui expressamente definido.

Para a elaboragao deste estudo de valor real: iscussGes com a administragéo da Empresa e seus representantes com relagdo as suas operagdes atuais e
perspectivas futuras da Empresa, bem como situagdo atual ¢ tendéncias do mercado de atuagdo no Brasil certas i iras e ndo
financeiras da Empresa e suas investidas, que nos foram formecidas pela admiri tambem i Ges publicas ou estudos especificos sobre o

setor de atuagéo da Empresa. Reali e sobre o plano de negécios [*Plano de Negdcios'] preparado pela administrago para
subsidiar as projegdes realizadas.

As estimativas e projedes premissas decorrentes de julgamento com relagdo s informagdes financeiras analisadas, aos cendrios
econdmicos projetados e, portanto, ao comportamento futuro do mercado e do desempenho da Empresa no mercado que podem ou néo se mostrar corretas no
futwro, quando cotejadas com 05 resulados efetivamente observados. N&o hd e ndo haverd qualquer representagdo, garantia ou promessa de qualguer tipo,
expressa ou implicita, por parte da Mazars e seus sécios e funcionarios, de que as projegdes ou estimativas sejam efeti Os resultados finais
verificados no futuro poderdo ser diferentes das projegdes aqui contidas, e tais diferengas podem ser significativas, podendo ainda ser impactadas pelas condigdes
de mercado.

Nosso trabalho no envolveu procedimentos de auditoria contabil ou de consultoria tributéria e foi baseado em fornecidas pela admin da
Empresa, como por exemplo: demonstrages financeiras histéricas e plano de negécios, entre outros. Além disso, eventualmente podemos ter utilizado dados
sobre o setor obtidos em fontes pablicas ou exclusivas, tais como relatérios de analistas de mercado e dados de empresas comparéveis, entre outros. Essas
informagdes foram consideradas fidedignas e no foram objeto de validagéo pela Mazars.

AMazars destaca que a avaliagéo do Banco foi realizada de forma individual (* on a stand alone basis”) , desconsiderando eventuais sinergias ou elementos
correlatos.

Conforme estipulado no anexo lll, item Il da ICVM 361/02, apresentamos o valor do Indusval em uma faixa de valores minimo e maximo, com diferenca de valores
nao ultrapassando 10% (dez por cento) sobre o maior valor.

Alguns calculos apresentados neste Laudo de Avaliagdo podem néo resultar em valor exato, devido ao arredondamento dos nimeros.

Anexo VI — Notas relevantes

Contexto do nosso trabalho Nosso trabalho consistiu na avaliagéo econémico-financeira independente do Banco Indusval S.A. [“Indusval” ou “Empresa’], no ‘ambito de oferta publica para

Processo de avaliagao Para a elaboragao deste estudo de valor i com a administragéo da Empresa e seus representantes com relagéo s suas operagdes atuais e

PROJETO INDUSVAL - LAUDO DE AVALIAGAO ECONOMICO-FINANCEIRA DO BANCO 10. ANEXOS
INDUSVAL S A. | DATA-BASE: 31 DE MARGO DE 2020

aquisigéo de agBes de sua emisséo, a ser langada pelo acionista controlador, com finalidade de saida do Nivel 2 de governanga corporativa da B3 - Brasil, Bolsa,
Balcdo, e para atendimento & Instrugao Normativa CVM (‘ICVM’) 361, na data-base de 31 de margo de 2020.

Nosso relatdrio foi preparado somente para uso da administrag&o do Banco Indusval S.A. no contexto acima definido. Nosso relatério néo devera ser utilizado para
qualquer outo fim daquele disposto nesse documento. Nao expressamos nenhuma opinigo sobre eventua reorganizagao socetdria @ nossas conclusoes nao

do de investi ou “faimess opinion” ou ia tributaria. Este foi preparado uni para a data base e
objetivo informados, nao devendo ser utilizado para qualquer outro propésito distinto daquele aqui expressamente definido.

perspecivas futuras da Empresa, bem como situado atual ¢ tendéncias do mercado de atuagéo no Brasil. Exami certas i 5 iras e ndo
financeiras da Empresa e suas investidas, que nos foram fomecidas pela adminis i tambem i Ges publicas ou estudos especificos sobre o

setor de atuagéo da Empresa. Real: e i sobre o plano de negécios [Plano de Negbcios'] preparado pela administraéo para
subsidiar as projegdes realizadas.

As estimativas e projecdes premissas de com relagéo s informagGes financeiras analisadas, aos cendrios
econdmicos projetados e, portanto, ao comportamento futuro do mercado e do desempenho da Empresa no mercado que podem ou ndo se mostrar corretas no
futuro, quando cotejadas com os resultados efetivamente observados. N&o ha e nao havera qualquer representagdo, garantia ou promessa de qualquer tipo,

expressa ou implicita, por parte da Mazars e seus sécios e funciondrios, de que as projegdes ou estimativas sejam efeti Os resultados finais
verificados no futuro poderéo ser diferentes das projegdes aqui contidas, e tais diferenas podem ser significativas, podendo ainda ser impactadas pelas condiges
de mercado.

Nosso trabalho no envolveu procedimentos de auditoria contabil ou de consultoria tributéria e foi baseado em informagdes fornecidas pela administragao da
Empresa, como por exemplo: demonstrages financeiras histéricas e plano de negécios, entre outros. Além disso, eventualmente podemos ter utilizado dados
sobre o setor obtidos em fontes publicas ou exclusivas, tais como relatérios de analistas de mercado e dados de empresas comparaveis, entre outros. Essas
informagaes foram consideradas fidedignas e nao foram objeto de validagdo pela Mazars.

A Mazars destaca que a avaliagéo do Banco foi realizada de forma individual (* on a stand alone basis”) , desconsiderando eventuais sinergias ou elementos
correlatos.

Conforme estipulado no anexo Il item Il da ICVM 361/02, apresentamos o valor do Indusval em uma faixa de valores minimo e maximo, com diferenga de valores
nao ultrapassando 10% (dez por cento) sobre o maior valor.

Alguns calculos apresentados neste Laudo de Avaliagéo podem néo resultar em valor exato, devido ao arredondamento dos numeros.

84 S30 Paulo, 13 de agosto de 2020 - MAZARS 86 S&o Paulo, 13 de agosto de 2020 - MAZARS
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Plano de negécios

Limitagdes de escopo

Distribuigao deste documento

PROJETO INDUSVAL - LAUDO DE AVALIAGAO ECONOMICO-FINANCEIRA DO BANCO
INDUSVAL S.A. | DATA-BASE: 31 DE MARGO DE 2020

10. ANEXOS

Anexo V — Notas relevantes (cont.)

Nossos trabalhos foram as melhores i is & época da realizagao de nossos estudos, a luz do cenério considerado.
Dessa forma, as projecdes foram preparadas com base no plano de negécios e em premissas discutidas com a administragdo. No expressamos opinido sobre a
probabilidade das projegdes serem efetivamente atingidas, ou sobre a consisténcia das premissas. Nosso trabalho limitou-se ao entendimento do plano de
negécios e a analise da coeréncia e da razoabilidade das projecBes a luz do contexto das perspectivas para o futuro dos negocios.

No fez parte do escopo dos trabalhos apresentados neste documento, entre outras atividades:
= Estudos de mercado de atuagéo da Empresa [analise de pregos e demanda]
= Procedimentos de auditoria contabil ou due-diligence de qualquer natureza (legal, ambiental, tributaria, trabalhista/previdenciaria ou contabil)
= Consultoria contabil ou juridica, ou planejamento tributério e/ou interpretagéo da legislagéo tributaria vigente no Brasil
* Calculo de IR diferido
= Faimess opinion ou solvency opinion
= Calculo de carrying amount e/ou conclus&o sobre existéncia ou néo de perda por impairment
= Avaliagao de valor justo de ativos fixos ou bioldgicos ou tangiveis efou de ativos complexos
= Fomnecimento de modelos e/ ou planilhas que suportam nossas andlises
= Conversao dos demonstrativos financeiros BR GAAP para IFRS [e vice-versa]

= Atualizagéo dos trabalhos para outras datas-bases por conta de fatos ou circunstancias que ocorram apés a emisséo do refatério final

Este Laudo foi preparado pela Mazars para a Administrago, no contexto da OPA nos termos da ICVM 361 e do Regulamento do Nivel 2. Este laudo nao deve ser
distribuido, circulado ou referido em sua totalidade ou em parte sem o prévio consentimento da Mazars. O uso deste Laudo é permitido a terceiros interessados na
oferta do Indusval, estritamente no ambito da ICVM 361. A Mazars néo se responsabilizara no caso deste relatério ser usado, por completo ou em parte, por
terceiros ou para outra finalidade. Este relatério deve ser interpretado em sua versdo completa.

PROJETO INDUSVAL - LAUDO DE AVALIAGAO ECONOMICO-FINANCEIRA DO BANCO
INDUSVAL S A. | DATA-BASE: 31 DE MARGO DE 2020

10. ANEXOS

Anexo VI - Notas relevantes (cont.)

Plano de negécios

Limitagdes de escopo

Distribuigao deste documento

Nossos trabalhos foram as melhores i is & época da realizagdo de nossos estudos, a luz do cendrio considerado.
Dessa forma, as projegdes foram preparadas com base no plano de negécios e em premissas discutidas com a administragéo. N&o expressamos opinido sobre a
probabilidade das projegdes serem efetivamente atingidas, ou sobre a consisténcia das premissas. Nosso trabalho limitou-se ao entendimento do plano de
negécios e a anlise da coeréncia e da razoabilidade das projecGes a luz do contexto das perspectivas para o futuro dos negocios.

No fez parte do escopo dos trabalhos apresentados neste documento, entre outras atividades:
= Estudos de mercado de atuago da Empresa [analise de pregos e demanda]
= Procedimentos de auditoria contabil ou due-diligence de qualquer natureza (legal, ambiental, tributaria, trabalhista/previdenciaria ou contébil)
= Consultoria contabil ou juridica, ou planejamento tributério efou interpretag&o da legislagéo tributria vigente no Brasil
= Céloulo de IR diferido
= Faimess opinion ou solvency opinion
= Caloulo de carrying amount e/ou conclusao sobre existéncia ou no de perda por impairment
= Avaliagéio de valor justo de ativos fixos ou biolégicos ou tangiveis e/ou de ativos complexos
= Fornecimento de modelos e/ ou planilhas que suportam nossas andlises
= Converséo dos demonstrativos financeiros BR GAAP para IFRS [e vice-versa]

= Atualizagéo dos trabalhos para outras datas-bases por conta de fatos ou circunstancias que ocorram aps a emisséo do relatério final

Este Laudo foi preparado pela Mazars para a Administragéo, no contexto da OPA nos termos da ICVM 361 e do Regulamento do Nivel 2. Este laudo nao deve ser
distribuido, circulado ou referido em sua totalidade ou em parte sem o prévio consentimento da Mazars. O uso deste Laudo é permitido a terceiros interessados na
oferta do Indusval, estritamente no ambito da ICVM 361. A Mazars ndo se responsabilizara no caso deste relatério ser usado, por completo ou em parte, por
terceiros ou para outra finalidade. Este relatério deve ser interpretado em sua versao completa.
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AUDO DE AVA
\-BASE: 31 DE MA

Anexo W - Limitagoes

Limitagdes (1/3)

= Na elaboragao desse trabalho foram utilizados dados e informagdes [historicos ou projecdes]
fornecidas pela administragéio da Empresa ou disponiveis em fontes piblicas ou exclusivas, os
quais foram considerados razoaveis e fidedignos e portanto n@o foram objeto de procedimentos
de auditoria ou reviséo pela Mazars. Nossa conclusdo depende da exatiddo, confiabilidade ou
integridade de qualquer informagzo fornecida a nés, sobre as quais a administragéo permanece
como dnica responsavel,

= Este material apresenta as analises feitas com base em informagdes e premissas fomnecidas e
discutidas com a administraggo. As andlises, premissas e resultados apresentados so apenas
estimativas e ndo sdo garantia ou promessa de rentabilidade e resultados futuros ou isengéo de
tisco pela Mazars, visto que as premissas e projegdes estdo sujeitas a diversos fatores externos
circunstanciais e de mercado que n&o s&o previsiveis ou controlaveis.

= Nao faz parte do escopo a realizagdo de: [i avaliagéo de passivos contingentes, fi] auditoria ou

due-dil . il

contabil ou &o de das

investidas, [Iv] elaboragdo de  faimess opinion ou  solvency opinion , [v] avaliagéo de ativos

intangiveis ou fixos ou de ativos [célculos derivativos], [vi] legal ou juridica
ou planejamento tributério e/ou interpretagao da legislagéo tributdria vigente efou calculo do agio
ou conclusao sobre o mesmo para fins fiscais, [vii] estudos de mercado [pregos/ demandal, [vii]
fornecimento de modelos e/ ou planilhas, [ix] conversao dos demonstrativos financeiros de local

GAAP para IFRS [e vice-versal, nem [x] atualizagéo dos estudos para outra data-base.

= Trabalhos de avaliagdo de empresas ou negdcios néo constituem uma ciéncia exata. Como tal,
as conclusGes também dependem do julgamento individual. Os resultados indicados no
presente ndo

de valor expressa ou indireta da Mazars;
cada investidor ou analista deve considerar sua propria analise, devendo consultar seus proprios
assessores financeiros, tributarios e juridicos, para definirem suas préprias conclusdes, de forma
independente.

Limitagdes (2/3)

= 0 nosso relatdrio se destina ao objetivo exposto no contexto e objetivos da proposta (avaliagéo
de valor justo para atendimento a Instrugao Normativa ICVM 361/02) . Esse relatorio deve ser
interpretado e circulado, quando autorizado, em sua verséo completa.

= AMazars néo se responsabilizara no caso de nossos relatérios serem usados, por completo ou
em parte, por terceiros ou para outra finalidade distinta da explicitamente definida em nossa
proposta. Dessa forma, a utilizagéo dos valores determinados no presente documento para
qualquer outra andlise ou processo decisério sobre a empresa ou sobre investimentos ou
desinvestimentos na empresa, ou para qualquer outra finalidade ndo contemplada no objetivo
do trabalho, néo ¢ de responsabilidade da Mazars.

= Este documento ndo constitui julgamento, opinido, proposta, solicitagdo ou recomendagao &
administragéo ou acionistas da Empresa, ou a qualquer terceiro, quanto & conveniéncia e
oportunidade, ou quanto & decisdo de aprovagéo, realizagéo de qualquer investimento ou
desinvestimento em agdes da Empresa. Este documento ndo podera ser utiizado para
justificar ou fundamentar qualquer deciso nesse sentido.

= Este documento néo tem o objetivo de ser a tnica base para avaliagéo do valor economico-
financeiro da Empresa. Quaisquer decisGes que forem tomadas em contexto e objetivos
distintos daquele pertinente a nossa proposta, seja pela administragéo, seus acionistas, ou
demais agentes incluindo potenciais investidores sdo de suas unicas e exclusivas
responsabilidades.

= A Mazars no assume qualquer responsabilidade ou obrigagdo de indenizar relacionada &
exatidzo, i

suficiéncia, e precisdo das

pela administragdo (dados e gerenciais historicos e

projecdes), as quais sao de Gnica e exclusiva responsabilidade da Empresa.

DE AVA
31 DE M

Anexo VII - Limitagoes

Limitagdes (1/3)

= Na elaboragéo desse trabalho foram utilizados dados e informagdes [histdricos ou projecdes]

fornecidas pela

da Empresa ou em fontes pblicas ou exclusivas, os
quais foram considerados razoaveis e fidedignos e portanto néo foram objeto de procedimentos
de auditoria ou reviséo pela Mazars. Nossa conclusdo depende da exatidéo, confiabilidade ou

integridade de qualquer informagao fomecida a ns, sobre as quais a administragéo permanece

como nica responsavel.

= Este material apresenta as analises feitas com base em informagdes e premissas fomecidas e
discutidas com a administragao. As andlises, premissas e resultados apresentados sao apenas
estimativas e ndo sdo garantia ou promessa de rentabilidade e resultados futuros ou isengdo de
tisco pela Mazars, visto que as premissas e projegdes estdo sujeitas a diversos fatores externos
circunstanciais e de mercado que ndo so previsiveis ou controlveis.

* Néo faz parte do escopo a realizagéo de: [i avaliag@o de passivos contingentes, fi] auditoria ou
diligence, [ii] i

investidas, [i] elaboragdo de  faimess opinion ou  solvency opinion , [v] avaliagéo de ativos

ia contabil ou

do de O das

intangiveis ou fixos ou de ativos

[céloulos , vil legal ou juridica
ou planejamento tributdrio e/ou interpretagao da legislagéo tributaria vigente elou calculo do agio
ou conclusdo sobre o mesmo para fins fiscais, [vii] estudos de mercado [pregos/ demandal, [viil
fornecimento de modelos e/ ou planilhas, [ix] converséo dos demonstrativos financeiros de local

GAAP para IFRS [e vice-versal, nem [x] atualizagéo dos estudos para outra data-base.

= Trabalhos de avaliagéo de empresas ou negdcios néo constituem uma ciéncia exata. Como tal,

as também  de d do individual. Os resultados indicados no

presente nao

de valor expressa ou indireta da Mazars;
cada investidor ou analista deve considerar sua propria andlise, devendo consultar seus proprios
assessores financeiros, tributarios e juridicos, para definirem suas préprias conclusdes, de forma
independente.

Limitagdes (2/3)

= 0 nosso relatorio se destina ao objetivo exposto no contexto e objetivos da proposta (avaliagéo
de valor justo para atendimento a Instrugéo Normativa ICVM 361/02) . Esse relatorio deve ser
interpretado e circulado, quando autorizado, em sua versao completa.

= AMazars nao se responsabilizara no caso de nossos relatérios serem usados, por completo ou
em parte, por terceiros ou para outra finalidade distinta da explicitamente definida em nossa
proposta. Dessa forma, a utilizagéo dos valores determinados no presente documento para
qualquer outra analise ou processo decisério sobre a empresa ou sobre investimentos ou
desinvestimentos na empresa, ou para qualquer outra finalidade ndo contemplada no objetivo
do trabalho, ndo & de responsabilidade da Mazars.

= Este documento ndo constitui julgamento, opinido, proposta, solicitagio ou recomendagéo &
administragéo ou acionistas da Empresa, ou a qualquer terceiro, quanto & conveniéncia e
oportunidade, ou quanto & decisdo de aprovagao, realizagéo de qualquer investimento ou
desinvestimento em agdes da Empresa. Este documento ndo podera ser utlizado para
justificar ou fundamentar qualquer deciso nesse sentido.

= Este documento ndo tem o objetivo de ser a dnica base para avaliago do valor econmico-
financeiro da Empresa. Quaisquer decisGes que forem tomadas em contexto e objetivos
distintos daquele pertinente a nossa proposta, seja pela administragéo, seus acionistas, ou
demais agentes incluindo potenciais investidores sdo de suas Gnicas e exclusivas
responsabilidades.

A Mazars no assume qualquer responsabilidade ou obrigagdo de indenizar relacionada &
exatiddo, integri

suficiéncia, e precisio das

pela administragéo (dados & gerenciais historicos e

projegdes), as quais sdo de Unica e exclusiva responsabilidade da Empresa.
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Anexo W - Limitagdes (cont.)

Limitagdes (3/3)

= Aadministragao da empresa assegura a Mazars de (i) que as informagdes a nés disponibilizadas
para a execugéo dos trabalhos s&o verdadeiras, completas, claras, objetivas e suficientes, (ii) as
informagdes disponibilizadas relativas a projegdes representam suas melhores estimativas na

data em que foram Foi a Mazars que ou Gestor nao tém

conhecimento, até o presente momento, de nenhum fato que possa alterar tais expectativas, e
que as projegdes foram feitas com base em experiéncias passadas dos administradores e com
base em estimativas que podem no se concretizar no futuro.

= Eventos subsequentes (1). Apés a data-base desta avaliagdo, a Organizagdo Mundial de Saude
(“OMS") classificou como pandemia o contexto de disseminagdo global do nimero de casos de
Covid 19. Segundo a i as projegdes pela admini refletem &

incorporam os efeitos da pandemia no volume de negécios do Indusval, conforme melhor
estimativa da administragéo até a emissdo do presente documento. A administragao informou-
nos que continuara a monitorar os efeitos da pandemia no volume de negécios durante os

préximos meses, e se necessario, revisara as projegdes aqui apresentadas.

= Eventos subsequentes (2). Em 26 de outubro de 2020, a Administragao emitiu comunicado ao
mercado informando que em 23 de outubro de 2020 o Banco Indusval S.A. adquiriu a totalidade
das agdes detidas por minoritério (Digital Finance Participagdes Ltda. ou Digital) no Banco

SA a1,81% do capital social do SmartBank e que o
prego de aquisigao dessa aquisigéo foi baseado no valor patrimonial contabil do SmartBank,
segundo demonstragdes financeiras de 30 de junho de 2020. Esse comunicado acrescenta ainda
que houve distrato de Acordo de Investimento e Outras Avengas firmado em 04 de dezembro de
2017 & 0 Acordo de Acionistas do SmartBank celebrado em 24 de dezembro de 2019, e que com
o distrato desses instrumentos, ficam extintos os direitos da Digital de aumentar sua participagao
no Smartbank. Esse evento subsequente corrobora a viséo da administragéo quanto ao cenério
de nao-diluigdo da participagdo do Banco Indusval S.A. no SmartBank, ao longo do periodo de
nrojecAo consi na presente avaliagio

ICEIRA DO BANI

DEA
E: 31 DE MA

Anexo VIl - Limitagdes (cont.)

Limitagdes (3/3)

= Aadministragéo da empresa assegura a Mazars de (i) que as informagdes a nds disponibilizadas
para a execugao dos trabalhos s&o verdadeiras, completas, claras, objetivas e suficientes, (ii) as
informages disponiblizadas relativas a projegdes representam suas melhores estimativas na
data em que foram preparadas. Foi assegurado a Mazars que administrag&o ou Gestor n&o tém

conhecimento, até o presente momento, de nenhum fato que possa alterar tais expectativas, e

que as projegdes foram feitas com base em passadas dos admi & com

base em estimativas que podem ndo se concretizar no futuro.

= Eventos subsequentes (1). Apés a data-base desta avaliagao, a Organizagdo Mundial de Saide
(*OMS”) classificou como pandemia o contexto de disseminagdo global do nimero de casos de

Covid 19. Segundo a Admi as projecdes pela i refletem e
incorporam os efeitos da pandemia no volume de negdcios do Indusval, conforme melhor
estimativa da administragao até a emissao do presente documento. A administragéo informou-
nos que continuard a monitorar os efeitos da pandemia no volume de negécios durante os

préximos meses, e se necessario, revisara as projegdes aqui apresentadas.

= Eventos subsequentes (2). Em 26 de outubro de 2020, a Administragao emitiu comunicado ao
mercado informando que em 23 de outubro de 2020 o Banco Indusval S.A. adquiriu a totalidade
das agbes detidas por minoritario (Digital Finance Participagdes Ltda. ou Digital) no Banco

SA 2 1,81% do capital social do SmartBank e que o
prego de aquisigio dessa aquisigéo foi baseado no valor patrimonial contabil do SmartBank,
segundo demonstragdes financeiras de 30 de junho de 2020. Esse comunicado acrescenta ainda
que houve distrato de Acordo de Investimento e Outras Avengas firmado em 04 de dezembro de
2017 e 0 Acordo de Acionistas do SmartBank celebrado em 24 de dezembro de 2019, e que com
o distrato desses instrumentos, ficam extintos os direitos da Digital de aumentar sua participagao
no Smartbank. Esse evento subsequente corrobora a visdo da administragdo quanto ao cenério
de néo-diluigio da participagdo do Banco Indusval S.A. no SmartBank, ao longo do periodo de
projecdo na presente avaliagéo
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