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Notas Importantes @BBA

» INFORMACAO LEGAL RELEVANTE - ao ter acesso a este Laudo de Avaliacdo (conforme definido abaixo) a pessoa confirma que leu as
informacdes abaixo e obriga-se a cumprir todo o abaixo disposto:

» Este Laudo (“Laudo de Avaliagdo”) foi preparado pelo Banco Ital BBA S.A. (“ltat BBA”) a pedido do Conselho de Administracdo da
Diagnésticos da América S.A. (“DASA” ou “Companhia”) para os fins previstos na Instru¢do n° 361, de 5 de marco de 2002, conforme alterada
(“Instrugao CVM 361”), da Comissédo de Valores Mobiliarios (“CVM”), e do Regulamento do Novo Mercado de Praticas Diferenciadas de
Governanca Corporativa (“Regulamento do Novo Mercado”) da BM&FBovespa S.A. — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros
(“BM&FBOVESPA”), nos termos e condicdes a seguir estabelecidos, no ambito da oferta publica a ser realizada pela Cromossomo
Participacoes Il S.A. (“Ofertante”) para a aquisi¢édo de até a totalidade das a¢des ordinarias de emisséo da DASA, detidas pelos acionistas nao
controladores da DASA, para fins da saida da DASA do segmento especial de negociagdo de valores mobilidrios denominado Novo Mercado
a Valor Econdmico, conforme definido no Regulamento do Novo Mercado, conforme divulgada no Fato Relevante publicado em 27 de abril de
2015 (“Oferta”).

» Este Laudo tem o propésito exclusivo de avaliar o Valor Econdmico da Companhia, conforme definido no Regulamento do Novo Mercado, e
ndo podera ser utilizado para qualquer outro fim, incluindo, mas nado limitado a satisfacdo de qualquer exigéncia legal ou regulamentar
aplicavel a V. Sa. ou decorrente da Oferta, incluindo-se, mas sem limitagcao, qualquer outra exigéncia prevista da Lei da Lei n° 6.404, de 15 de
dezembro de 1976, conforme alterada (“Lei das S.A.”), em especial os seus artigos 4°, 8°, 45, 227, 256 e 264, e/ou regulamentacao correlata,
e toda e qualquer regulamentacao, incluindo-se aquelas editadas pela Comisséo de Valores Mobiliarios — CVM (exceto em relacédo as Secoes
X e XI do Regulamento do Novo Mercado e as disposi¢des da Instrucdo da CVM n° 361 e da Lei das S.A., na estrita medida em que aplicaveis
a Oferta). Ainda, este Laudo satisfaz os requisitos do artigo 10.1 do Regulamento do Novo Mercado.

» A Companhia é uma sociedade holding cujos acionistas sdo a Cromossomo Participacdes Il S.A. (“Cromossomo”) (48%), a Fundagdo
Petrobras de Seguridade Social (“Petros”) (10%), a Oppenheimer Funds (“Oppenheimer”) (10%), Edson Godoy Bueno (12%), Dulce Pugliese
de Godoy Bueno (12%) e outros (8%). A Companhia, através de representantes indicados, forneceu suas informacdes relativas a dados,
projecdes, premissas, estimativas relacionadas com a Companhia e seu mercado de atuacdo que foram utilizadas neste Laudo de Avaliacéo.
O Ital BBA ndo realizou qualquer verificagdo independente com relagdo as informag6es fornecidas pela DASA e ndo pode atestar sua
precisdo, correcao e suficiéncia, sendo que a Companhia assume responsabilidade pelas informag6es fornecidas ao Itati BBA.

» As informagBes mencionadas no pardgrafo anterior constituem a melhor avaliagdo da administracdo da Companhia a respeito dos negocios
da DASA.

» O Ital BBA ndo assumiu a responsabilidade de conduzir ou conduziu (i) qualquer avaliacdo dos ativos e passivos contabilizados ou ndo
(contingentes ou ndo) da Companhia, suas controladas e coligadas; (ii) revisdo ou auditoria das demonstrac¢des financeiras e dos documentos
gque embasaram a elaboracdo da divida liquida; (iii) auditoria técnica das operacfes da Companhia, suas controladas e coligadas; (iv)
avaliacdo da solvéncia da Companhia, suas controladas e coligadas, de acordo com qualquer legislacdo estadual ou federal relacionada a
faléncia, insolvéncia ou questbes similares, ou ainda das suas subsididrias, controladas e coligadas diretas e indiretas; ou (v) qualquer
inspecao fisica das propriedades e instala¢cdes da Companhia, suas controladas e coligadas.



Notas Importantes (Cont.) @BBA

» Adicionalmente, o Itat BBA utilizou informacgdes obtidas de fontes publicas, incluindo os demonstrativos financeiros publicamente disponiveis
nesta data, auditados ou objeto de reviséo limitada dos auditores, conforme o caso. As informacdes obtidas a partir de fontes publicas foram
obtidas de fontes que o Ital BBA julga confidveis; ndo obstante, o Itad BBA n&o realizou investigacdo independente a respeito de tais
informacdes e ndo assume responsabilidade sobre a precisdo, correcéo e suficiéncia das mesmas.

» N&o assumimos, tampouco, qualquer responsabilidade em relagao a questdes (i) de verificacao de regularidade dos contratos firmados pela
Companhia; (i) advindas do relacionamento da Companhia com todo e qualquer 6rgdo ou entidade do mercado, incluindo condicdes
econdmico-financeiras de quaisquer contratos ou negécios firmados ou qualquer outra forma de relagdo econémica entre a Companhia e tais
orgaos ou entidades do mercado, passadas ou futuras; e (iii) relativas a manutencao das condi¢des atuais dos contratos e negdocios existentes
firmados pelas Companhia. Ressaltamos que as conclusfes deste Laudo de Avaliacdo consideram a plena regularidade e perpetuidade de
contratos e negécios firmados pelas Companhias. Caso tais contratos ou negécios sejam discutidos, descontinuados, rescindidos e/ou se de
qualquer forma deixarem de gerar resultados para as Companhias, total ou parcialmente, as conclusdes aqui descritas poderdo ser, e
provavelmente serdo, materialmente diferentes dos resultados efetivos atingidos pela Companhia.

» As informac@es relativas a dados, proje¢cbes, premissas, estimativas relacionadas com a Companhia e seu mercado de atuagédo que foram
utilizadas neste Laudo de Avaliagdo tém como base um certo agrupamento de contas que pode diferir sensivelmente em relagdo ao
agrupamento de contas apresentado pela Companhia na preparacdo das Demonstracdes Financeiras Padronizadas (“DFP”) publicamente
disponiveis. Tal procedimento foi adotado de modo a permitir a manutencao da referéncia histérica vis-a-vis as projecfes apresentadas, que
foram apresentadas de acordo com 0s agrupamentos de contas constantes nos demonstrativos financeiros gerenciais disponibilizados.
Eventuais diferengas nos agrupamentos de contas ndo impactam as conclusdes apresentadas.

» As estimativas e proje¢bes aqui contidas incluindo, mas sem limitacdo, as projecfes de receitas, custos, margens de rentabilidade,
crescimentos de volume e despesas operacionais, sdo aquelas utilizadas e/ou fornecidas pela Companhia, discutidas com membros da
administragdo bem como comités estatutarios da Companhia, e refletem a melhor avaliagdo da Companhia e de sua administragao a respeito
da evolucdo da Companhia e de seus mercados de atuacgéo.

» Exceto se de outra forma expressamente indicado por escrito através de notas ou referéncias especificas, todos os dados, informagoes
histéricas, informacBes de mercado, estimativas, projecdes, premissas incluidos, considerados, utilizados ou apresentados neste Laudo de
Avaliagcdo séo os que foram fornecidos pela Companhia ao Itat BBA.

» As informagBes aqui contidas relativas as condi¢des financeiras e contdbeis da Companhia, bem como as de mercado, sdo aquelas
disponiveis em 30 de junho de 2015. Qualquer alteracédo dessas condi¢Bes podera afetar o resultado deste Laudo de Avaliagdo. O Ital BBA
ndo assume qualquer obrigacdo de atualizar, rever ou aditar o Laudo de Avaliagdo em funcdo da divulgagdo de qualquer informag&o posterior
a data acima ou em funcado de qualquer evento subsequente.

» Nao h& quaisquer garantias de que quaisquer das premissas, estimativas, proje¢des, resultados parciais ou totais ou conclus@es utilizadas ou
apresentadas neste Laudo de Avaliacdo serdo efetivamente alcancadas ou virdo a se verificar, total ou parcialmente. Os resultados finais
verificados poderdo ser diferentes das proje¢fes, e estas diferencas podem ser significativas. Tais diferencas podem resultar de diversos
fatores, incluindo, mas sem limitacdo, mudancas nas condi¢cdes de mercado. O Ital BBA ndo assume qualquer responsabilidades por tais
diferencas.
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» As somas de valores individuais apresentadas neste Laudo de Avaliacdo podem ser diferentes do resultado da soma apresentada em fungéo
de arredondamento.

» Nos termos do ANEXO llI, inciso XIll, “d”, da Instrugdo CVM 361!, a faixa de valor da Companhia esta limitada a um intervalo de 10%
exclusivamente para atender ao disposto na Instrucdo CVM 361.

» O Laudo de Avaliacao foi preparado de acordo com os termos da Instrucdo CVM 361 e ndo representa uma proposta, solicitacdo,
aconselhamento ou recomendacao por parte do Itall BBA de adesao ou ndo a Oferta, sendo a decisdo de aderir ou ndo a Oferta, vendendo
suas acbes a Ofertante, de responsabilidade Unica e exclusiva dos acionistas da DASA titulares de acdes em circulacdo de emissédo da
Companhia (“Acionistas”), ndo podendo o Itall BBA ser responsabilizado por qualquer decisédo tomada pelos Acionistas. Ainda, este Laudo de
Avaliacdo nao trata dos méritos estratégicos e comerciais da Oferta, nem trata da eventual decisao estratégica e comercial do Ofertante, da
Companhia ou de seus respectivos acionistas e administradores de realizarem a Oferta. Os resultados apresentados neste Laudo de
Avaliacdo referem-se exclusivamente a Oferta e ndo se aplicam a qualquer outra decisdo ou operacdo, presente ou futura, relativa a
Companhia, ao grupo econdmico do qual fazem parte ou ao setor em que atuam. O presente Laudo de Avaliagdo ndo constitui um julgamento,
opinido ou recomendacado aos acionistas, ao Ofertante ou qualquer terceiro em relagdo a conveniéncia e oportunidade da Transacdo, como
também nédo se destina a embasar qualquer decisao de investimento.

» Os Acionistas devem realizar suas proprias analises quanto a conveniéncia e oportunidade de aderirem a Oferta e devem consultar seus
préprios consultores juridicos, tributarios e financeiros a fim de estabelecerem suas préprias opinides sobre a Oferta de forma independente.
O Laudo de Avaliacéo deve ser lido e interpretado a luz das qualificacdes e restricdes mencionadas acima. O leitor deve considerar em sua
analise as restricdes e caracteristicas das fontes de informacao utilizadas.

» Este Laudo de Avaliacdo deve ser utilizado exclusivamente no &mbito da Oferta, devidamente informada ao mercado por meio do Fato
Relevante datado de 27 de abril de 2015, encaminhado pela ofertante e a disposicao no site da BM&FBOVESPA (www.bmfbovespa.com.br),
em Empresas Listadas / Informacdes Relevantes.

» Nota-se, ainda, que ndo somos uma firma de contabilidade e ndo prestamos servigcos de contabilidade ou auditoria em relagao a Oferta. Ao
prepararmos este Laudo de Avaliagdo, nds ndo levamos em conta (i) os efeitos tributarios oriundos da Oferta, (ii) o impacto de quaisquer
comissodes e despesas que possam resultar da consumagédo da Oferta, e (iii) 0 impacto contabil futuro oriundo da Oferta. Adicionalmente, ndo
prestamos servicos legais, tributarios, fiscais ou regulatérios em relagédo a este Laudo de Avaliacdo. Ainda, exceto conforme expressamente
descrito neste Laudo, ndo consideramos na elaboragdo do Laudo eventuais impactos (beneficios e/ou dnus ou despesas) futuros de natureza
fiscal para a Companhia, a Oferta, seus negécios e/ou seus acionistas.

» Relatdrios de andlise de empresas e setores elaborados pelo Itai BBA e/ou empresas do Grupo ltal podem tratar premissas de modo
diferente da abordagem desta avaliacéo e consequentemente apresentar resultados significativamente diferentes.

Notas:
1 O ANEXO IlI, inciso XIII, “d”, da Instrugdo CVM 361 dispde que o Laudo de Avaliacdo de uma OPA podera avaliar a companhia em uma faixa de valores minimo e maximo, desde que a diferenca entre tais precos nédo ultrapasse 10% (dez
por cento), tendo por base o valor maior
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» Este Laudo de Avaliagdo ndo pode ser reproduzido ou publicado sem o prévio consentimento do Ital BBA, ressalvada a sua utilizagdo por

interessados na Oferta e publicagéo nos estritos termos da Instrucdo CVM 361.

» O Ital BBA declara que:

Nos termos do ANEXO IlI, inciso X, “d”, da Instrugdo CVM 3611, fundos/carteiras geridos pela Ital Asset possuem debéntures de emisséo
da Companhia no valor de R$89 milhdes, referente a uma quantidade total de 22.274 debéntures em 19 de junho de 2015. Adicionalmente,
0 Ital BBA possui debéntures de emissdo da Companhia no valor de R$35 milhdes, referentes a uma quantidade total de 3.368
debéntures em 7 de julho de 2015.

Nos termos do ANEXO llI, inciso X, “d”, da Instrugdo CVM 3611, na data deste Laudo de Avaliacéo, o Ital BBA, seu controlador e pessoas
a ele vinculadas néo séo titulares de a¢des/Units® e, exceto pelas debéntures mencionadas no item acima, quaisquer valores mobiliarios
de emissdo da Companhia e/ou de pessoas vinculadas® a ela.

Nos termos do ANEXO lIl, inciso X, “d”, da Instrucdo CVM 3612, ndo possui conflito de interesses com a Ofertante ou a Companhia, seus
acionistas controladores e seus administradores, que Ihe diminua a independéncia necesséaria ao desempenho de suas fungbes em
relagdo a elaboragéo do Laudo de Avaliagao.

Nos termos do ANEXO llI, inciso X, “d” da Instrugcdo CVM 3613, recebera da Ofertante o montante fixo de R$500.000,00 (quinhentos mil
reais) pela elaboracéo e apresentacao deste Laudo de Avaliagéo.

Nos termos do ANEXO I, inciso X, “d” , da Instrugdo CVM 3614, recebeu, nos 12 (doze) meses anteriores ao requerimento de registro
protocolizado pela Ofertante, o montante de R$523.622,94, da Companhia ou da Ofertante a titulo de remuneragdo por servigcos de
consultoria, avaliagdo, auditoria e assemelhados. O Itall BBA e outras sociedades do Grupo Ital mantém relacdo comercial no curso
normal de seus negdcios de banco comercial e de investimento com a DASA e outras sociedades do grupo, pela qual recebem e esperam
no futuro receber remuneracéo.

De acordo com o inciso X do Anexo Il da Instrugdo da CVM 3615, o processo interno de aprovagéo relativa ao Laudo de Avaliagéo do Itad
BBA inclui a aprovacgao por um comité interno.

A Ofertante, a Companhia, seus acionistas controladores e seus administradores nao direcionaram, interferiram, limitaram, dificultaram
nem praticaram quaisquer atos que tenham comprometido 0 acesso, a utilizagdo ou o conhecimento de informacges, bens, documentos ou
metodologias de trabalho relevantes para a qualidade das conclusdes ora apresentadas, nem tampouco determinaram ou restringiram a
capacidade do Ital BBA de determinar de forma independente as metodologias por ele utilizadas para alcancar as conclusdes
apresentadas no Laudo de Avaliagdo, ou restringiram a capacidade do Ital BBA de determinar as conclusdes apresentadas no Laudo de
Avaliacéo.

» Data do Laudo de Avaliacao: 8 de julho de 2015.

» Técnicos responsaveis pela elaboragéo do Laudo de Avaliacao e representantes do Itat BBA:

o
EduardoFereira Guimardes o Pech.Galua de Souza _
Managing Director Senior Vice President
Investment Banking Department Investment Banking Depariment

O ANEXO ll1, inciso X, “d”, da Instrugdo CVM 361, solicita a declaragédo do avaliador quanto a quantidade de ag¢des de emisséo da companhia objeto de que ele préprio, seu controlador e pessoas a eles vinculadas sejam titulares, ou que
estejam sob sua administragéo discricionaria

O ANEXO Il inciso X, “d”, da Instru¢cdo CVM 361, solicita a declaragdo do avaliador de que ndo tem conflito de interesses que lhe diminua a independéncia necessaria ao desempenho de suas fungdes

O ANEXO I, inciso X, “d”, da Instru¢gdo CVM 361, solicita a declaragdo do avaliador quanto ao custo do Laudo de Avaliacdo

O ANEXO Ill, inciso X, “d”, da Instru¢do CVM 361 solicita que o avaliador apresente declaracdo dos valores recebidos do ofertante e da companhia objeto, a titulo de remuneragdo por quaisquer servicos de consultoria, avaliagéo,
auditoria e assemelhados, nos 12 (doze) meses anteriores ao requerimento de registro da OPA

QO inciso X, “b” do Anexo llI, da Instru¢do CVM 361 solicita que o Laudo de Avaliagdo apresente uma descrigdo sucinta do processo interno de aprovagdo do Laudo de Avaliagdo pela instituicdo avaliadora

Posi¢do em 7 de julho de 2015
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Sumario Executivo @BBA

Contexto e Escopo do Laudo de Avaliacao

» Conforme fato relevante publicado em 27 de abril de 2015, a DASA comunicou ao mercado que recebeu naquela data, em carta encaminhada
pela Cromossomo Patrticipacdes Il S.A., acionista e controladora da Companhia, a intencdo da Ofertante em promover a Oferta, a fim de retirar
a Companhia do segmento especial de valores mobiliarios denominado Novo Mercado da BM&F BOVESPA S.A

» Conforme indicado no Fato Relevante, os acionistas minoritarios da DASA podem optar por ndo participar da Oferta. O preco ofertado pela
Ofertante € de R$10,50 por acéo que podera ser ajustado (i) pelo pagamento de dividendos ou juros sob o capital préprio, ou (ii) caso o capital
social da DASA seja alterado, devido a grupamentos ou desdobramentos de a¢bes

» O preco de R$10,50 por acao ofertado representa um valor implicito de R$3.263 mm para o equity da Companhia, considerando 100% das
acles, excluindo a¢des em tesourarial. O valor reflete um prémio de 4,9% sobre a média ponderada do preco de fechamento das a¢6es no
periodo de 90 dias anteriores a divulgacéo do Fato Relevante2 e um prémio de 7,1% sobre o preco de fechamento das ac¢des no dia 24 de abril
de 2015

» Conforme regulacdo do Novo Mercado, o Ital BBA foi contratado pelo Conselho de Administracdo da DASA para preparar um Laudo de
Avaliacéo para fins da OPA de saida do Novo Mercado. O Ital BBA foi escolhido para elaborar este Laudo de Avaliagdo em Assembleia Geral
Extraordinéaria realizada em 8 de junho de 2015, com base em lista triplice indicada pelo Conselho de Administracdo da Companhia em reuniao
realizada em 16 de maio de 2015. Para fins do Laudo, o preco das a¢cbes da DASA foi estimado de acordo com 4 (quatro) metodologias
distintas:

Valor da Companhia de acordo com a projecao do fluxo de caixa descontado pelo custo médio ponderado do capital
Avaliacéo por multiplos de mercado de acordo com as empresas comparaveis

Valor do patrimédnio liquido por agdo

Preco médio ponderado pelo volume de negociacdo

» Consideramos a metodologia de fluxo de caixa descontado a mais apropriada para os fins deste Laudo, pois captura as perspectivas de
crescimento e particularidades financeiras e operacionais da Companhia

» Valor econdmico das a¢cBes da DASA estimado pelo Itall BBA entre R$10,32 e R$11,35

Notas:
1 Considerando um total de 310.750.556 agdes, j& excluindo 1.052.459 acdes da tesouraria, conforme reportado no Formulario de Referéncia a CVM em 22 de junho de 2015
2 Preco médio de fechamento ponderado pelo volume de negociagéo para o periodo entre 23 de janeiro de 2015 e 24 de abril de 2015 igual a R$10,01
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a0

Seguindo a Instrucdo n° 361 da CVM, o Itau BBA se propde a estimar o preco da acdo da DASA
com base em 4 metodologias de avaliagao

Metodologia
>
Fluxo de Caixa Descontado g
>
>
>
Mdultiplos de Mercado
>
>
Pregco Médio da Acéo >
Ponderado pelo Volume
de Negociagao >
Valor do Patrimdnio Liquido >
por Agao

Descrigéo

Metodologia escolhida pelo Ital BBA para estimar o valor do preco da acéo da DASA

Considera os fluxos de caixa da firma projetados para a Companhia, de acordo com as proje¢des fornecidas pela Administragao
e discutidas com o Comité de Auditoria Estatutario (CAE) da Companhia

Desconta os fluxos de caixa a partir do custo médio ponderado do capital (WACC)

Considera a razao entre valor da firma (EV) e EBITDA calculada para as empresas comparaveis selecionadas para os anos de
2015E e de 2016E com base nas estimativas de analistas de research

Considera como multiplo aplicavel a média de EV / EBITDA para as empresas comparaveis nacionais e estrangeiras para cada
um dos anos

Os multiplos resultantes se relacionam com as projecdes de EBITDA para 2015E e 2016E a fim de se obter o valor da firma
Para calculo do valor de equity, subtrai-se do valor da firma a divida liquida ajustada calculada com base nas Informacgées
Trimestrais Auditadas da Companhia na data de 31 de marco de 2015

Considera a média dos precgos diarios da agdo da DASA, ponderada pelo volume diario negociado nos 90 dias corridos
anteriores a divulgacdo do Fato Relevante da OPA
Considera o preco da agéo como preco de fechamento

Considera a divisdo do patriménio liquido da DASA de acordo com as Informagdes Trimestrais Auditadas de 31 de margo de
2015, por seu nimero de agdes, assim como consta no Formulario de Referéncia da CVM




Resumo da Avaliacdo da DASA @BBA

Consideramos a metodologia de Fluxo de Caixa Descontado a mais apropriada para os fins deste
Laudo, pois captura as perspectivas de crescimento e particularidades operacionais e financeiras
da Companhia. Valor econémico das acdes da DASA estimado entre R$10,32 e R$11,35

Metodologia Valor por Agéo (R$) Consideragao

» Considera o fluxo de caixa para firma com variacéo de 4,75% para cima e para baixo do ponto
central da avaliacdo

A DI IET 10,32 11,35 » Baseia-se na taxa de desconto (WACC) em R$ nominal de 13,0%

» Baseia-se na taxa de crescimento de perpetuidade em R$ nominal de 5,0%

Comparavel 10.34 1144 » Considera a seguinte empresa comparavel nacional: Fleury
Nacional ' ' » Considera multiplos de mercado EV / EBITDA 2015E de 9,1x e EV / EBITDA 2016E de 8,1x

Multiplos de

Mercadol?
Comparaveis
Internacionais

Sonic Healthcare e Bio-Reference

» Considera as seguintes empresas comparaveis internacionais: Quest Diagnostics, LabCorp,
13,17 14,40
» Considera multiplos de mercado de EV / EBITDA 2015E de 11,0x e EV / EBITDA 2016E de 9,8x

Preco Médio da Agao » Considera o prego médio de fechamento ponderado por volume de negociagéo referente ao
Ponderado pelo Volume 10.01 periodo de 90 dias corridos anteriores a divulgacéo do Fato Relevante da OPA (23 de janeiro de
de Negociagdo ' 2015 e 24 de abril de 2015)

» Considera patrimonio liquido de R$2.771 mm

Valor do Patriménio Liquido
por Acao

8,92
» Considera um total de acdes de 3113mm

Fonte: Companhia, Capital 1Q, Bloomberg, Comisséo de Valore Mobiliarios e Ital BBA

Notas:

1 Conforme valor de mercado das empresas comparaveis em 30 de junho de 2015

2 Considera EBITDA néo ajustado para a Companhia de R$447 mm para 2015E e de R$544 mm para 2016E

3 Considera um total de a¢cdes de 310,8 milhdes, excluindo 1,1 milhdes de a¢cdes em tesouraria, conforme reportado no Formulério de Referéncia a CVM em 22 de junho de 2015
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Informacdes do Itau BBA

O Itau BBA apresenta suas qualificacdes como avaliador através de sua experiéncia em Laudos
de Avaliacao, Relatérios de Avaliacao e Fairness Opinions
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Elaboragéo do Fairness Opinion para o Conselho de Administragdo da Restoque na fusdo com a Dudalina

Elaboragdo do Fairness Opinion para o Conselho de Administracéo da Anhanguera Educacional na fusdo com a Kroton
Elaborag&o do Relatério de Avaliacdo para o Conselho de Administracéo da Rumo Logistica na fusdo com a ALL

Elaboragdo do Fairness Opinion para o Conselho de Administracéo da Enersis no contexto da OPA da Coelce

Elaboragdo do Fairness Opinion para o Conselho de Administracéo da Camposol na venda de participacéo para a familia Dyer Coriat
Elaboragdo do Relatorio de Avaliacéo para o Conselho de Administragdo da Claro e Americel na aquisicdo da Americel pela Claro
Elaboragdo do Relatorio de Avaliacéo e Fairness Opinion para o Conselho de Administragéo da Kroton na aquisigdo da Unopar
Elaboragdo do Relatério de Avaliacdo e Fairness Opinion para o Conselho de Administracéo da Raia na fuséo com a Drogasil
Elaborag&o do Relatério de Avaliacdo para o Conselho de Administragéo da Vale na aquisi¢do da Palma Tech Reflorestadora
Elaboragéo do Fairness Opinion para o Conselho de Administragédo da Contax na aquisi¢cdo do Grupo Allus

Elaboragdo do Relatério de Avaliacédo para o Conselho de Administragdo da Vale na fusdo com a Vale Fertilizantes

Elaborag&o do Laudo de Avaliacdo para o Conselho de Administragdo da Embratel no contexto da OPA Voluntaria da NET
Elaboragéo do Laudo de Avaliacdo da TAESA para a OPA da Terna

Elaboragéo do Laudo de Avaliagdo na fusdo da Sadia e Perdigdo, sob as regras do “Parecer 35”

a0

Outubro, 2014
Julho, 2014
Abril, 2014

Fevereiro, 2014

Outubro, 2013
Marco, 2012

Dezembro, 2011
Julho, 2011
Maio, 2011
Abril, 2011

Dezembro, 2010

Outubro, 2010

Novembro, 2009

Agosto, 2009

12



Informagdes do Itau BBA (Cont.) @BBA

Além disso, possui vasta experiéncia em transacdes de M&A e Equity

pﬁ,sum c.,!Z., Assessor financeiro da Peninsula na aquisicdo de uma participacao adicional no Carrefour Brasil e capitaliza¢cdo com o GIC Junho, 2015

Participagdes  Brasil

-?/bblNSAsa Assessor financeiro do grupo Odinsa na aquisi¢cao de uma participagao de 50% na Corporacién Quiport e ADC&HAS Junho, 2015
}HH GIC Assessor financeiro do GIC na compra de uma participagao de 15% na Rede D’Or Séo Luiz Junho, 2015
pus(houl;;o_ Assessor financeiro da Paschoalotto na venda de uma participacao para o Gavea Junho, 2015
Assessor financeiro da Heringer na venda de uma participacao de 9,5% para Potash Corp Junho, 2015
HERINGER
Sm‘rﬁe{rica Assessor financeiro da SulAmérica na venda do portfélio de grandes riscos para a AXA Maio, 2015
SEQUANA Assessor financeiro da Sequana na venda da Arjo Wiggins para Fedrigoni Maio, 2015
76_/6}‘(—/‘”!@ Coordenador lider na operagéo de Follow-on da Telefénica Brasil Maio, 2015
faple Energy Assessor financeiro na venda dos ativos Ethanol S.R.L e Maple Biocombustibles S.R.L para o Grupo Gléria Abril, 2015
SDCL:J ;g ggN Assessor financeiro da Southern Cross na aquisi¢cao de 70% da Topico Fevereiro, 2015
pe?;sma c(.,g Assessor financeiro da Peninsula na aquisi¢do de 10% do Carrefour Brasil Dezembro, 2014
Participagges  Brasil
%/eﬁnlw Assessor financeiro da Telefonica Brasil na compra da GVT Dezembro, 2014
~ brf Assessor financeiro da BRF na venda da diviséo de lacteos para Lactalis Dezembro, 2014

@‘% VINC Assessor financeiro da Vinci e Burger King Corp. na capitalizagdo do Burger King Brasil pela Temasek Dezembro, 2014

Brasil




Informacdes do Itau BBA (Cont.)

Além disso, possui vasta experiéncia em transacdes de M&A e Equity (Cont.)

IBOPE

~
< NAMISA

RESTOQUE SA

COMRCIO £ CONFECGOES DI ROUMS

@% OUrOFINO

salde animal

@ Seguros

- .
—
Anhanguera

HERINGER

sascar,

GP Tnvestments
% Abril Epucacio

AAG
M szo Martinho

BainCapital

rumoao

Assessor financeiro dos acionistas controladores da IBOPE na venda de 52% da IBOPE Midia e 48% da IBOPE Inteligéncia para a W PP

Assessor financeiro da Brastec na venda da SAS Offshore e capitaliza¢céo da companhia pelo IHC

Assessor financeiro do consoércio JKTC na fuséo da Namisa com a Casa de Pedra

Assessor financeiro da Restoque na associagdo com a Dudalina

Coordenador lider na Oferta Publica Inicial da Ourofino

Assessor financeiro do Itai Unibanco na venda da sua operacéo de seguros de grandes riscos para a ACE International

Assessor exclusivo da Anhanguera na renegociagédo do acordo de associa¢éo entre Anhanguera e Kroton

Assessor financeiro da Heringer na capitalizagéo da companhia pela OCP International Cooperative

Assessor financeiro da Sascar na venda da companhia para a Michelin

Assessor financeiro da familia Civita na venda de uma participacéo de 19,9% na Abril Educacao para a Tarpon

Assessor financeiro da Sao Martinho na aquisi¢éo do controle da Usina Santa Cruz

Assessor financeiro exclusivo da Anima na aquisi¢do da Universidade Sao Judas Tadeu

Assessor financeiro da Aceco Tl na venda de uma participagao de 87% para o KKR

Assessor financeiro da Bain Capital na compra do Grupo Notre Dame Intermédica

Assessor financeiro da Rumo na fusdo com a ALL

a0

Dezembro, 2014
Dezembro, 2014
Novembro, 2014
Outubro, 2014
Outubro, 2014
Setembro, 2014
Julho, 2014
Junho, 2014
Junho, 2014
Junho, 2014
Maio, 2014
Abril, 2014
Abril, 2014
Marco, 2014

Marco, 2014

14



Informagdes do Itau BBA (Cont.) @BBA

Profissionais Responsaveis pela Avaliacao

Roderick Greenlees

» Global Head de Investment Banking, tendo se juntado ao Itat BBA em fevereiro de 2011. Anteriormente, Roderick trabalhou no Merrill Lynch por 10 anos. Roderick foi
responsavel pelo departamento de M&A do UBS e UBS Pactual por 3 anos. Ele ainda foi o s6cio responsavel pelo departamento de M&A no Patria. Roderick tem dupla
nacionalidade, Brasileiro e Britanico. E graduado em administrac&o de empresas pela Fundacdo Armando Alvares Penteado e possui MBA pelo Insead

Eduardo Guimaréaes

» Head de M&A da diviséo de Investment Banking, tendo se juntado ao Itat BBA em margo de 2011. Anteriormente, o Eduardo atuou como Senior Vice President na
Goldman Sachs do Brasil, e antes disto, ele passou 8 anos em Londres trabalhando inicialmente no UBS e depois na Merrill Lynch, onde ele foi Diretor na equipe de
Corporate Finance. Eduardo iniciou sua carreira financeira no Banco Icatu no Rio de Janeiro em 1997, e antes disto trabalhou por 3 anos com incorporagées imobiliarias.
Eduardo é graduado em economia pela PUC/MG e possui MBA com honras pela Chicago Booth

Pedro Garcia

» Senior Vice President do time de M&A no Ital BBA. Antes de entrar para o Itall BBA, trabalhou como Associate Director da equipe de Investment Banking da Merrill
Lynch e UBS Pactual. Pedro participou na originacdo e execugao de uma série de transag8es envolvendo ofertas de agdes e de divida e fusbes e aquisigdes. Pedro se
graduou em administragdo de empresas pela Fundagao Getulio Vargas como primeiro de sua classe

Daniel Martellini Sachs

» Senior Vice President do banco de investimentos responsavel pelos setores de Saude, Agronegdécios, Alimentos, Bebidas e Educagdo. Daniel se juntou ao time do Itad
BBA no ano de 2006, tendo sido responséavel por inimeras transagdes de fusdes e aquisi¢des ao longo dos anos. Antes de se juntar ao Itad BBA, Daniel trabalhou na
area de Investment Banking do UBS entre 2003 a 2006 em S&o Paulo. Daniel é formado em direito pela PUC-SP

Ana Carolina Shibata

» Senior Vice President do banco de investimentos responsavel pelos setores de Saude, Alimentos e Bebidas. Ana Carolina se juntou ao time do Itad BBA no ano de 2005
e possui uma experiéncia extensa em transacdes de fusdes e aquisicdes e no mercado de capitais em diversos setores. Antes de se juntar ao Itat BBA, Ana Carolina
trabalhou na area de Investment Banking do Banco Espirito Santo entre 2003 e 2005. Ana Carolina se graduou com Mengao Honrosa em administracéo de empresas
pela Fundacao Getulio Vargas

Raphael Falcioni

» Associate Director do banco de investimentos responsavel pelo setor de Saltde. Raphael se juntou ao time do Itall BBA no ano de 2011 e possui uma experiéncia
extensa em transacdes de fusdes e aquisi¢des e no mercado de capitais em diversos setores. Em 2013, Raphael trabalhou na area de fusdes e aquisi¢des do Itai BBA
em Londres. Raphael é formado em administragdo de empresas pelo Insper — Sdo Paulo

Sergio Klaiman

» Integrante da area de Investment Banking do Itall BBA desde 2015. Antes de se unir & equipe, trabalhou como Associate na divisdo de fus6es e aquisicdes da G5
Evercore, onde participou de diversas transacdes entre 2011 e 2015. Anteriormente, trabalhou na diviséo de Investment Banking do HSBC Bank Brasil, focado em
mercado de capitais e fusGes & aquisi¢es. Sergio é formado em Economia pelo Insper — Sdo Paulo



Informagdes do Itau BBA (Cont.) @BBA

Declaracdes do Avaliador

» O Itad Unibanco, na data deste Laudo de Avaliacdo, declara que possui relacionamento com a DASA através do banco comercial de atacado e varejo,
envolvendo produtos de prestacéo de servigos, tais como cobranca, pagamentos e folha de pagamentos; além de aplicacdes e operacdes de crédito, com
exposicao de crédito de aproximadamente R$110 milhdes

» O Itad Unibanco, através da sua subsidiaria Itall BBA, atua junto a Companhia através do Banco de Investimentos, onde recentemente estruturou e distribuiu
uma operacao de Debéntures da Companhia

» Os fundos/carteiras geridos pela Itat Asset possuem debéntures de emissao da Companhia no valor de R$89 milhdes, referente a uma quantidade total de
22.274 debéntures em 19 de junho de 2015. Adicionalmente, o Itall BBA possui debéntures de emissao da Companhia no valor de R$35 milhdes, referentes a

uma quantidade total de 3.368 debéntures em 7 de julho de 2015

» O Itad Unibanco, na data deste Laudo de Avaliagao, o Itat BBA, seu controlador e pessoas a ele vinculadas néo sao titulares de a¢des/Units e, exceto pelas
debéntures mencionadas no item acima, quaisquer valores mobiliarios de emissao da Companhia e/ou de pessoas vinculadas a ela em 7 de julho de 2015

» O Itad Unibanco declara que ndo possui informac¢des comerciais e crediticias de qualquer natureza que possam impactar a elaboracéo do Laudo
» O Itad Unibanco declara que o processo interno de aprovacéo relativa ao Laudo de Avaliagdo do Itat BBA inclui a aprovagéo por um comité interno

» O Itad Unibanco, através da sua subsidiaria Itati BBA, poderd vir a prestar servigos de banco de investimento ao Ofertante, pelos quais podera receber
remuneracao

» O Itad Unibanco declara que recebera da Ofertante o montante fixo de quinhentos mil reais pela elaboragéo e apresentacéo deste Laudo de Avaliacao

» O Itad Unibanco declara que recebeu, nos doze meses anteriores ao requerimento de registro protocolizado pela Ofertante, o montante de R$523.622,94, da
Companhia ou da Ofertante a titulo de remuneracéo por servigos de consultoria, avaliagéo, auditoria e assemelhados

» O Ital BBA e outras sociedades do Itall Unibanco mantém relagdo comercial no curso normal de seus negdcios de banco comercial e de investimento com a
DASA e outras sociedades do grupo, pela qual recebem e esperam no futuro receber remuneragéo

» O Itad Unibanco declara que nao possui conflito de interesses com a Ofertante ou a Companhia, seus acionistas controladores e seus administradores, que lhe
diminua a independéncia necessaria ao desempenho de suas fun¢des em relagdo a elaboragdo do Laudo de Avaliagédo

16



8-

SECAO 3
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Visédo do Setor de Medicina Diagnostica @BBA

O setor de medicina diagnhdstica no Brasil apresenta potencial de crescimento com aumento da
demanda por planos de saude e fomento da medicina preventiva

Piramide Populacional (Envelhecimento) Numero de Beneficiarios de Planos de Salde (mm)

_________________

Em 2010 a populagéo idosa brasileira correspondia a 9,8%
da populag&o total
49,6 50,6
354 37,2 393 41,5 42,6 449 46,1 47.8
3318 i) ' ’

Em 2023 é esperado que a populagéo idosa brasileira
corresponda a 17,0% da populacéo total

2010 2020 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
80+ [ 80+ [
70 — 70 =
Ambiente g © — ® — Migracdo da Medicina Paliativa para Medicina Preventiva
socioecondmico g ® — % — : - .
o el e T — 40 — Aumento da renda média familiar e envelhecimento da
.. % 20 ——— 30 ——— populacdo impactam positivamente a demanda por planos
positivaparac I ————— N e de saide
© ——— — . . . s ~ .
crescimento do S 1w ——— 10 E—— Além disso, 0 maior acesso a informacéo incentiva a
tor d 0g 6 420 2y 6 8 0, E——— populacéo a buscar meios de prevenir doencas, fomentando
I\?Ie do_r_ € % da populagéo % da populag@o assim exames diagndsticos
edicina
Diagnostica Planos de salde promovem a medicina preventiva, o que
2030 diminui os gastos com hospitais e medicamentos
80+ [T
]
70 I
I
60 I
I —
50 S
40 1
30 —
20 E————
10 ——
I — 4
0 ——
8 6 4 2 0 2 4 6 8 DY PLANUS
% da populacio - ? DE SAUDE

®  Mulher = Homem

Fonte: IBGE e DIOPS/ANS/MS 18



Visédo do Setor de Medicina Diagnostica (Cont.) @BBA

O setor de medicina diagndstica no Brasil apresenta crescimento consistente ao longo dos
altimos anos

Dimensao do Mercado de Medicina Diagnoéstica no Brasil com Base nos Gastos dos Planos de Saude em Exames Diagnésticos (R$ bi)

_________________

2009 2010 2011

Considerag6es Sobre o Mercado

Os gastos de planos de salde com exames diagnésticos representam
grande parte das receitas dos laboratérios de medicina diagnéstica

Em 2014, o tamanho do mercado foi de aproximadamente R$22 bi?,
apresentando forte crescimento

O mercado é fragmentado e encontra-se em processo de consolidagdo nos

ultimos anos
Market Share em 2009 Market Share em 2013

Fleury

7% Fleury
Outros A%
DASA 7%
11%
Outros DASA

82% 13%

Fonte: IBGE, DIOPS/ANS/MS e Companhias
Notas:

1
2

Estimativa da DASA

19,5

2012 2013 2014

Impacto do Reconhecimento da Marca na Precificagdo de Exames?

As companhias de maior market share apresentam maior reconhecimento
de marca e com isso usufruem de um prémio sobre o valor do exame
diagnéstico

R$
1.800
1.600
1.400
1.200

1.000
800

w|

200

Analise Clinica Raio X Ressonancia Magnética

Laboratérios Premium  Outros

Levantamento realizado com as principais companhias do mercado de medicina diagnéstica e compilado pela Votorantim Corretora
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Viséo Geral da DASA @BBA

A DASA é uma companhia focada em medicina diagndstica com mais de 50 anos de atuagcédo no
mercado

Visdo Geral da Companhia Conselho de Administracéo e Diretoria

» Fundada em 1961 e sediada em Sao Paulo, a DASA é uma companhia com foco Conselho de AdmmIStragao

em medicina diagnéstica atuando nos segmentos de mercado ambulatorial e

hospitalar, mercado de apoio a laboratdrios e setor publico Romeu Cortés Domingues — Presidente do Conselho

Data da Elei¢cdo — 23/04/2015
Membros Efetivos

» Possui um portfélio de 24 marcas, com 506 unidades de atendimento, sendo 440 . R
lojas proprias divididas em megalojas e pequenas » Oscar de Paula Bernardes Neto » Henrique Jager

» Marcelo Noll Barboza » Alexandre de Barros

» Nos Ultimos anos, a Companhia realizou uma série de aquisicdes, expandindo sua

cobertura geogréfica e servigos oferecidos Pedro de Godoy Bueno - CEO Carlos de Barros - CFO
Desde 2015 Desde 2015
Octévio Fernandes S. Filho - COO Lilian Cristina Pacheco - Juridico
» Recentemente a Companhia passou por um processo de reestruturagéo, com Desde 2009 Desde 2006
nomeacao de novos CEO e CFO Adriano Lima - Gestéo e Pessoas Carlos Aquino - Contabil
Desde 2014 Desde 2010

Estrutura Acionarial

Crorpqsso[noi Edson Godoy Bueno Dulce Godoy Bueno @ Outros Tesouraria
Participacoes T i PETROS
I
48,4% 12,0% 11,6% 10,1% 10,0% 7,6% 0,3%

>

DASA

Fonte: Companhia

Notas:

1 Conforme reportado a CVM em 22 de junho de 2015

2 Acionistas da Cromossomos Participagdes: Edson de Godoy Bueno, Dulce de Godoy Bueno e Pedro de Godoy Bueno



Viséo Geral da DASA (Cont.) @BBA

A DASA possui 506 unidades de atendimento, com presenca nas regides sul, sudeste, nordeste e
centro-oeste

Unidades Existentes e Novas Unidades Distribuicdo Geogréafica das Marcas da Companhia
Inclusdo de 116 Exclui 32 unidades
novas lojas da MD1 da Proecho e Lafé = -
e 13 hospitais da desinvestidas em
rede Foccus/Total dezembro de 2014
522 523 519 533 3

1

66

I
|
1
. |
) |
I |
I |
| |
| 1
| |
| |
1 1 cerpe
I |
| |
1
a9 : N (3)
| =
| ! (%)
' | o
| |
: . QO
| |
| |
1 : #
1 . (L)
I (A Y=L <
l ! 207 . o
| | cav
1
| . O,
: : Sudeste 299
Centro-Oeste 79 s
| 1
1 1 Sul 69 a
: : Nordeste 59 ®
I |
1 I Total 506
| 1
1 ! (= =
1 1 @Alta Exceléncia @ Medimagem (&3 Pasteur @Lab Pasteur @ Alvaro
I ! ~
1 ®De|boni 9 Sérgio Franco Atalaia iwx Unimagem (43 Cientificalab
: | ’
2010 2011 2012 2013 2014 : 1Q15 : 9Lavoisier M cori (= cepic ceme CERPE F previlab
mPequenas mMega mHospitais T © Bronstein ¥ Multi-imagem gCEDILAB Frischmann D Cytolab

- Lamina @ Exame @Image Memorial @ Lamina SC

Fonte: Companhia
Nota:
1  De acordo com informagfes da Administracao
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http://www.bronstein.com.br/
http://www.lamina.com.br/
http://www.lamina.com.br/
http://www.medimagemrio.com.br/
http://www.sergiofranco.com.br/
http://www.cdpi.com.br/
http://www.multi-imagem.com.br/
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http://www.laboratorioexame.com.br/
http://www.pasteur-df.com.br/
http://www.atalaia.com.br/
http://www.cedic.com.br/
http://www.cedilab.com.br/
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http://www.labpasteur.med.br/
http://www.labfa.com.br/
http://www.laminadiagnosticos.com.br/
http://www.laboratorioalvaro.com.br/
http://www.cientificalab.com.br/
http://www.previlab.com.br/
http://www.cytolab.com.br/

Viséo Geral da DASA (Cont.)

Destaques Financeiros

Receita Liquida (R$ mm)

2.697,6
2.447,8

662,1 655,7

2012 2013 2014 1Q14 1Q15

EBITDA Ajustado (R$ mm) e Margem Ajustada (%)*2

17,6% 17,6% 0
15,0% 16,8%
9,7%
111,1 oy
2012 2013 2014 1Q14 1Q15

mmmm EBITDA Ajustado == Margem EBITDA Ajustada

Fonte: Companhia e Demonstra¢des Financeiras Auditadas
Nota:

a0

Capex (R$ mm) e Capex como % da Receita Liquida (%)

10,3%

7,7%
5,9%
4,6%

2012

Lucro Liquido (R$ mm) e Margem Liquida (%)

5,0%

2013

mmmm Capex =05 Receita Liquida

5,1%

2012

1 Considera realocagdo da taxa de cartédo de crédito para a conta de Despesas Operacionais versus Despesas Financeiras

2 Considera para ano de 2014 ajuste de R$5,5 mm referente ao ajuste da venda de Proecho e Lafé

3 Considera ajuste de R$1,6 mm devido as opera¢des descontinuadas

2013

= | ucro Liquido

6,4%

30,2 418

2014 1Q14 1Q15

9 4,3%
2,9% 0.0%
3
28,7 0,3

2014 1Q14 1Q15

e Margem Liquida
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Viséo Geral da DASA (Cont.)

Destaques Financeiros

Demonstrativo de Resultados do Exercicio

Receita Operacional Liquida

Custo dos Servigos Prestados
Custo com Pessoal
Custo com Material
Custo com Servicos
Gastos Gerais

Lucro bruto
Margem Bruta

(Despesas) Receitas Operacionais

Despesas com pessoal
Provisdo para Bonus
Servicos e utilidades
Propaganda e publicidade
Fretes
Impostos e taxas
Provisdes diversas (a)
Despesas gerais
Outras Receitas Operacionais
Outras Despesas Operacionais
Despesas Bancérias!
Venda Proecho e Lafé?

EBITDA Ajustado®?
Margem EBITDA

D&A

EBIT
Margem EBIT

Resultado Financeiro Liquido

EBT
Margem EBT

Imposto de Renda e Contribuigéo Social

Participacdes Minoritarias

Lucro Liquido do Exercicio
Margem Liquida

Fonte: Companhia e Demonstra¢des Financeiras Auditadas

Nota:

1 Considera realocagdo da taxa de cartédo de crédito para a conta de Despesas Operacionais versus Despesas Financeiras
2 Considera para ano de 2014 ajuste de R$5,5 mm referente ao ajuste da venda de Proecho e Lafé
3 Considera ajuste de R$1,6 mm devido as opera¢des descontinuadas

R$ mm

R$ mm
R$ mm
R$ mm
R$ mm
R$ mm

R$ mm
%

R$ mm
R$ mm
R$ mm
R$ mm
R$ mm
R$ mm
R$ mm
R$ mm
R$ mm
R$ mm
R$ mm
R$ mm
R$ mm

R$ mm
%

R$ mm

R$ mm
%

R$ mm

R$ mm
%

R$ mm
R$ mm

R$ mm
%

2.264,1

(1.470,9)
(457,7)
(402,5)
(587.1)

(23,6)

793,2
35,0%

(386,0)
(216,2)
0,0
(113,1)
0,0
0,0
(2,3)
(1,0)
77,7
245
0,0
(9,0)
(0,0)

398,3
17,6%

(162,4)

235,9
10,4%

(86,6)

149,3
6,6%

(46,5)
0,5

103,2
4,6%

2013
2.447,8

(1.585,4)
(473,1)
(438,9)
(647,1)

(26,3)

862,4
35,2%

(424,1)
(221,7)
(25.3)
(98,0)
(14,3)
(39.8)
(5,5)
(7.5)
(30,9)
18,8
0,0
(6,7)
(0,0)

431,5
17,6%

(150,4)

281,1
11,5%

(93,8

187,3
7,7%

(68,4)
0.3)

118,6
4,8%

2014
2.697,6

(1.749,6)
(532,3)
(492,2)
(691,1)

(34,0)

948,0
35,1%

(531,9)
(242,8)
(34,7)
(118,8)
(16,4)
(45,9)
(1,8)
(25,4)
(30,7)
4,0
(19,4)
(6,9)
(5.5)

403,7
15,0%

(167.4)

230,8
8,6%

(101,0)

129,9
4,8%

(59,4)
(04)

70,1
2,6%

a0

1Q15
655,7

(444,9)
(135,0)
(122,8)
(179,2)
8

210,8
32,1%

(145,4)
(70,1)
(12,9)
(29,1)
@5
(12,9)
@0
5.9
©2)
2,1
©9)
@9
©.0

63,5
9,7%

(43,5)

22,0
3,4%

(22,7)

0.8)
(0,1%)

(0.5)
0,0)

0,3°
0,0%
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Viséo Geral da DASA (Cont.)

Destaques Financeiros

Balango Patrimonial

a0

2012 2013 2014 1Q15 2012 2013 2014 1Q15
Ativo R$ mm 4.272,2 4.691,8 4.609,5 5.055,5 Passivo R$ mm  4.272,2 4.691,8 4.609,5 5.055,5
Circulante R$ mm 993,4 1.438,6 1.430,2 1.785,2 Circulante R$ mm 401,0 730,8 812,1 866,3
Caixa e equivalentes de caixa R$ mm 228,5 535,9 275,0 596,5 Fornecedores R$ mm 84,4 65,5 116,3 77,8
Aplicacdes financeiras R$ mm 32,0 73,0 165,2 197,6 Empréstimos bancarios e financiamentos R$ mm 44,5 100,9 114,7 159,1
Contas a receber de clientes R$ mm 498,5 566,3 626,7 626,3 Obrigacdes fiscais R$ mm 30,3 22,4 16,3 23,1
Estoques R$ mm 61,4 59,4 71,9 62,7 Obrigagdes trabalhistas R$ mm 81,2 103,7 131,8 129,8
Impostos a recuperar R$ mm 138,5 169,7 178,7 183,8 Debéntures R$ mm 74,5 319,9 318,9 353,7
Outros créditos R$ mm 34,6 34,4 35,3 36,5 Dividendos e juros sobre capital proprio R$ mm 20,2 31,3 19,6 19,6
Ativos Mantidos Para Venda R$ mm 0,0 0,0 77,3 81,9 Passivo descoberto de controladas R$ mm 0,0 0,0 13,4 13,4
Outras contas R$ mm 65,8 87,1 81,0 89,7
N&o Circulante R$ mm 3.278,7 3.253,2 3.179,3 3.270,3
Realizavel a longo prazo R$ mm 214,3 200,5 145,2 2447 Nao Circulante R$ mm 1.264,0 1.252,2 1.025,3 1.417,1
Aplicacdes financeiras R$ mm 57,6 37,8 25,6 118,6 Empréstimos bancérios e financiamentos R$ mm 102,9 17,5 51,3 48,8
Impostos diferidos R$ mm 57,0 58,0 53,0 55,0 Impostos parcelados R$ mm 28,0 24,9 3,6 3,5
Outros créditos R$ mm 4,4 9,2 3,5 5,6 Impostos diferidos R$ mm 47,1 82,2 134,8 137,0
Depositos judiciais R$ mm 95,3 95,5 63,1 65,4 Proviséo para contingéncia R$ mm 132,3 40,4 59,9 59,5
Investimento R$ mm 0,5 0,8 0,8 0,5 Contas a pagar por aquisigdes de controladas R$ mm 67,8 46,7 30,3 22,8
Imobilizado R$ mm 716,5 720,2 683,2 688,4 Debéntures R$ mm 884,5 1,036,8 743,3 1,143,7
Intangivel R$ mm 2.347,4 2.331,7 2.350,1 2.336,7 Outras Contas R$ mm 1,4 3,7 2,1 1,9
Patriménio Liquido R$ mm 2.607,2 2.708,8 2.772,2 2.772,2
Capital social R$ mm 2.234,1 2.234,1 2.234,1 2.234,1
Reserva Especial de Agio na Incorporagéo R$ mm 65,4 65,4 65,4 65,4
Reserva de lucros R$ mm 322,9 423,4 486,6 487,0
Ajuste de avaliagédo patrimonial R$ mm 1,6 0,9 0,3 0,2
Plano de opgéo de compra R$ mm 1,4 2,9 1,8 1,5
Acles em tesouraria R$ mm (18,6) (18,6) (16,9) (16,9)
Participages Minoritarias R$ mm 0,4 0,6 0,9 0,9

Fonte: Companhia e Demonstra¢des Financeiras Auditadas




SECAO 4

Avaliacao por Fluxo de Caixa Descontado




a0

Premissas Macroecondmicas, conforme Relatério Focus do Banco Central do Brasil até 2019

Avaliacao por Fluxo de Caixa Descontado

2019E 2020E 2021E 2022E 2023E 2024E

Inflagdo
Brasil
1
IPCA 6,4% 9,0% 5,5% 4,8% 4, 7% 4,6% 4,6% 4,6% 4,6% 4,6% 4,6%
1
IGP-M 3,7% 7,1% 5,5% 5,1% 5,0% 4,8% 4,8% 4,8% 4,8% 4,8% 4,8%
EUA
CPI2 0,7% 1,3% 2,1% 2,1% 2,1% 2,1% 2,1% 2,1% 2,1% 2,1% 2,1%

Taxa de Cambio

R$ / US$ Final do Perl'odol 2,66 3,24 3,36 3,37 3,44 3,53 3,62 3,71 3,80 3,90 4,00

R$ / US$ Média do Periodo" 2,35 3,10 3,30 3,31 3,40 3,46 3,57 3,67 3,76 3,85 3,95

Taxa de Juros

1
Selic (Média) 11,0% 13,6% 13,1% 11,1% 10,4% 10,1% 10,1% 10,1% 10,1% 10,1% 10,1%

Fonte: Banco Central do Brasil — Relatdrio Focus e Pesquisa Econdmica Itad Unibanco

Notas:

1 Conforme as médias das projec6es disponiveis em 30 de junho de 2015 no Relatério Focus do Banco Central até 2019 e mantidas constantes nos anos seguintes. Taxas de cambio corrigidas anualmente
pelo diferencial de projecéo de inflacdo (CPI vs. IPCA)

2 Conforme projecdes do Departamento de Pesquisa Econdmica do Ital Unibanco até 2019 e mantidas constantes nos anos seguintes



Avaliacao por Fluxo de Caixa Descontado (Cont.) @BBA

Descricao e premissas base da metodologia

Metodologia

Fontes Utilizadas

Projecdes em R$ nominais
Horizonte de projecao: 2015 a 2024

Projecao dos fluxos de caixa futuros da Companhia com base nas premissas fornecidas pela Administracao
da DASA e discutidas com o Comité de Auditoria Estatutario (CAE) da Companhia

Os fluxos foram descontados pelo custo médio ponderado de capital (WACC) estimado para a DASA
WACC de 13,0% em R$ nominais calculado com base nas premissas detalhadas na pagina 37

Taxa de crescimento na perpetuidade (g) de 5,0% em R$ nominais, em linha com projecdes de inflagdo no
longo prazo e premissas de analistas de research

Assume fluxos de caixa no meio do ano (“mid year convention”)
Valor da perpetuidade calculada pelo Método de Gordon

Data base da avaliagdo: 30 de junho de 2015

Demonstracdes Financeiras Auditadas e Relatorios de Resultados da Companhia
Informacdes Trimestrais divulgadas pela Companhia

Projecdes financeiras e operacionais fornecidas pela Administragdo da DASA
Edital da OPA da Companhia de 27 de abril de 2015

Estimativas macroecondmicas (taxa basica de juros, inflacdo e cambio) com base no Relatério Focus do
Banco Central do Brasil disponivel em 30 de junho de 2015

Outras andlises, estudos, pesquisas, relatdrios de research e de mercado relevantes
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Avaliacao por Fluxo de Caixa Descontado (Cont.) @BBA

Para esta avaliacao, foram utilizadas projecdes operacionais fornecidas pela Administracédo da
DASA e discutidas com o Comité de Auditoria Estatutario (CAE)

Mercado Ambulatorial

Mercado Hospitalar

Mercado de Apoio

Mercado Publico

Reajuste de precos com 60% de repasse de inflacdo a partir de 2016

» Aumento anual de volume entre 2,0% e 3,0% no periodo projetado
» Abertura de unidades: Pequenas: 65 (2015), 40 (2016), 25 (2017 e 2018) e 20 (2019 em diante)

Mega: 0 (2015), 3 (2016) e 2 (2017 em diante)
Capex para novas unidades: Pequenas = R$0,6 mm e Mega = R$15,0 mm, inflacionados no tempo

Reajuste de precos com 105% de repasse de inflag&o a partir de 2016
Manutencdo do nimero de hospitais apés 2015

» Crescimento estimado com base na mudanca de mix de servicos, inflacdo e aumento de volume de

requisi¢des por hospital

Reajuste de precos com 72% de repasse de inflagéo a partir de 2015

» Crescimento da base de laboratérios clientes entre 2,0% e 6,0% no periodo projetado
» Crescimento de requisi¢cées por laboratério entre 4,0% e 8,0% no periodo projetado

» Sem reajuste de precos no periodo projetado
» Crescimento do volume de requisicdes de 2,0% em 2016 e 0,0% em diante

Receita do Instituto constante no periodo projetado
Ramp-up da receita do mercado de Alta no periodo projetado, com reajuste de precos com 90% de repasse
de inflagdo e 9,0% de aumento de volume de servigcos prestados a partir de 2016
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Avaliacao por Fluxo de Caixa Descontado (Cont.) @BBA

Para esta avaliacao, foram utilizadas projecdes financeiras fornecidas pela Administracao da
DASA e discutidas com o Comité de Auditoria Estatutéario (CAE)

Compostas por impostos sobre a receita (PIS, COFINS e ISS), descontos e glosas
Deducdes da Receita » O desconto esperado é de 9,2% a 9,6% sobre a receita bruta, sendo 6,0% de impostos (ja incluindo
beneficios fiscais), 2,6% de glosas, 1,0% de descontos em 2015 e 0,6% no restante do periodo projetado

» Ganhos de margem bruta entre 2015 e 2017 com base em melhoras operacionais e mudanca de mix para
Margem Bruta servicos com margens mais elevadas
» Manutencéo da margem no restante do periodo projetado

» Melhora de margens operacionais com base em ganhos de escala e reducdes de despesas gerais e
Despesas Operacionais administrativas, conforme projetado pela Administracao
» Distribuicdo de participacdes nos lucros e resultados (PLR) de 1,7% da receita liquida

» Assume capital de giro com base na média de dias implicitos dos resultados de anos anteriores para as

Capital de Giro R . .
contas a receber, estoques, fornecedores e outras de capital de giro

» Aliquotas efetivas de impostos ndo mudam no periodo da avaliagao
Prejuizo fiscal e 4gio a compensar considerados na avaliagao
Distribuicdo de juros sobre capital proprio (“JCP”) considerando os limites legais e seu beneficio fiscal

Impostos e Contribuicdo
social

» Capex projetado com base nos investimentos ja realizados e planejados pela Companhia
Depreciacéo e amortizagao de ativos com base em taxas histéricas para cada classe de ativo
Na perpetuidade, depreciacdo e amortizacao iguais ao gasto com capex

Capex, Depreciacéo e
Amortizacdo

» As projecBes financeiras ja consideram os efeitos da venda das quotas representativas de 100% do capital

Venda de Ativos . . . - ~ . : L
social da Proecho Cardiodata Servicos Médicos Ltda e Lafé Servigos Diagnésticos Ltda
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Avaliacao por Fluxo de Caixa Descontado (Cont.) @BBA

Crescimento da receita de Ambulatorial baseado na abertura de novas unidades e reajustes de
preco. Para Hospitais, manutencdo do numero de hospitais clientes com crescimento por
mudanca de mix, aumento de volume de servi¢cos por hospital e inflag&o

Numero de Unidades Ambulatoriais

[ Receita Bruta por Unidade (R$ mm)

4,1 4,3 4,6 4,6 4,7 4,9 51 5,3 5,6 5,8 6,0 6,2 6,5
712 734
602 624
575
452 456 467
2012A 2013A 2014A 2015E 2016E 2017E 2018E 2019E 2020E 2021E 2022E 2023E 2024E
Numero de Hospitais
Receita Bruta por Unidade (R$ mm)
[ 3,3 3,7 4,2 4,4 4,7 4,9 52 5,4 5,7 6,0 6,3 6,6 6,9
68 68 68 68
2012A 2013A 2014A 2015E 2016E 2017E 2018E 2019E 2020E 2021E 2022E 2023E 2024E

Fonte: Administragdo da Companhia
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Avaliacao por Fluxo de Caixa Descontado (Cont.) @BBA

Para Apoio, crescimento de receita com base no crescimento da base de laboratérios clientes,

numero de requisicdes por cliente e preco médio por requisicdo. Para mercado Puablico,
manutencédo de volume e precos de requisicdes

Numero de Laboratérios de Apoio

Receita Bruta por Unidade (R$ mil)
[ 49,5 49,9 66,3 76,2 84,8 93,0 100,9 108,5 116,6 125,2 134,6 144.6 155,4

7.059 7.200 7344
6.686 6.886 :
6.211 6.460 '
.944 '
5.661 59
5.033
2012A 2013A 2014A 2015E 2016E 2017E 2018E 2019E 2020E 2021E 2022E 2023E 2024E
Numero de Requisic6es no Segmento Publico (mm)
Receita Bruta por Requisi¢édo (R$)
[ 27,5 26,0 32,8 32,8 32,8 32,8 32,8 32,8 32,8 32,8 32,8 32,8 32,8
4,9 4,9 4,9 4,9
2012A 2013A 2014A 2015E 2016E 2017E 2018E 2019E 2020E 2021E 2022E 2023E 2024E

Fonte: Administragdo da Companhia
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Avaliacao por Fluxo de Caixa Descontado (Cont.) @BBA

Projecdes de crescimento da receita fornecidas pela Administracdo da DASA e discutidas com o
Comité de Auditoria Estatutario (CAE)

Receita Bruta por Segmento (R$ milhdes)

9,3% % 8,3% : 6.637
___________ L S — | I 115
6.183 162
102 469
5.761 162
E—— 00 448
5.362 162
30 427
4.986 162
]
4.634 162 407
— 3 950
4.266 162 S
863
4,132
3.851
2012A 2013A 2014A 2015E 2016E 2017E 2018E 2019E 2020E 2021E 2022E 2023E 2024E
® Ambulatorial = Apoio Hospitais Publico m Outrost

Fonte: Administracdo da Companhia
Nota:
1 Outros inclui receitas com Instituto e Alta
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Avaliacao por Fluxo de Caixa Descontado (Cont.)

Mudanca no mix da receita com menor exposi¢cdo ao mercado Publico e crescimento em

mercados com margens mais atrativas, como Apoio e Alta
Mix da Receita (%)

0% 0% 1% 1% 1% 1% 1% 1%
] I [ | | |
7% 6% 6% 5% 5% 4% 4% 3%
o, 8% 8%
9% 11% 9% 9% 9% 9% 0
13% 13% st
72% 72% 72%
2012A 2013A 2014A 2015E 2016E 2017E 2018E 2019E
® Ambulatorial ® Apoio Hospitais

Fonte: Administracdo da Companhia
Nota:
1 Outros inclui receitas com Instituto e Alta

1%
3%
8%

16%

72%

2020E

Publico

1%
3%
8%

16%

72%

2021E

m Qutrost

a0

2% 2% 2%
I

3% 3% 2%

7% 7% 7%

2022E 2023E 2024E
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Avaliacao por Fluxo de Caixa Descontado (Cont.) @BBA

Ganhos de margem bruta com base em melhoras operacionais e mudanca de mix para servigos
com margens mais elevadas. Melhora de margens operacionais com base em ganhos de escalae
reducdes de despesas gerais e administrativas

Evolucéo dos Custos Consolidados! (R$ milhdes)

———————————— 1T TTT T T T T T T T T
| CAGR 2012A-2014A: | | CAGR 2015E-2024E: !
. 9,1% ' | 8,0% )

65,0% 64,8% 64,9% 64,8%
63,8%

N% 62,7% 62,7% 62,7% 62,7% 62,7% 62,7% 62,7%

3.779

3.280 3.521

2012A 2013A 2014A 2015E 2016E 2017E 2018E 2019E 2020E 2021E 2022E 2023E 2024E

mmmm Custo dos Servigos Prestados -0 da Receita Liquida

Evolucéo das Despesas Consolidadas®2 (R$ milhdes)

CAGR 2015E-2024E: :

1
1
16,8% : 6,2% 1

20.0% 20,1% 19,8% 19,4%
S0 18,3% 18,1% 17,8%

e — 17.6% - 17,3% 17.1%  16,8%

906 959 1.014

856
539 588 643 691 710 760 807
395 431

2012A 2013A 2014A 2015E 2016E 2017E 2018E 2019E 2020E 2021E 2022E 2023E 2024E

mmmm Despesas Operacionais =0y da Receita Liquida

Fonte: Administragdo da Companhia

Notas:

1 N&o considera Deprecia¢do e Amortizagdo dos Custos e Despesas

2 Considera realocagdo da taxa de cartédo de crédito para a conta de Despesas Operacionais versus Despesas Financeiras
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Avaliacao por Fluxo de Caixa Descontado (Cont.) @BBA

Ganho de margem EBITDA no médio prazo devido areducdes de custos, ganhos de escala e
eficiéncia
Evolucdo do EBITDA Ajustado! (R$ milhdes)

] 1
: CAGR 2012A-2014A: : CAGR 2015E-2024E: :
1 1

, 0,7% 12,1%
e e - - ] b e e - 1
20,2% 20,5%
19,7% 20,0% :
0 19,2% 19,5% ’
19,0% 1.233
17,6% 17,6% 17,9%
1.135
808
734
432 440
398 404
2012A 2013A 2014A 2015E 2016E 2017E 2018E 2019E 2020E 2021E 2022E 2023E 2024E

mmmm EBITDA Ajustado

% da Receita Liquida

Fonte: Administracdo da Companhia

Nota:

1 Considera realocagdo da taxa de cartédo de crédito para a conta de Despesas Operacionais versus Despesas Financeiras. Considera para ano de 2014 ajuste de R$5,5 mm referente ao ajuste da venda 35
de Proecho e Lafé



Avaliacao por Fluxo de Caixa Descontado (Cont.) @BBA

Capex projetado com base nos investimentos ja realizados e planejados pela Companhia

Evolucdo do Capex (R$ milhdes)

10,3%

7,7% 7,5% 7,5% 7,5% 7,4% 7,4% 7,4%

445
416
389
364
340
317

| I

2012A 2013A 2014A 2015E 2016E 2017E 2018E 2019E 2020E 2021E 2022E 2023E 2024E
= nvestimento em Capex -0/ da Receita Liquida

Fonte: Administragdo da Companhia
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Avaliacao por Fluxo de Caixa Descontado (Cont.) @BBA

Com base na metodologia CAPM e considerando parametros de mercado e estrutura de capital
fornecida pela Administracao da DASA, foi calculada uma taxa de desconto (WACC) em termos
nominais em US$ convertidos para R$ pelo diferencial de inflacdo

Taxa Livre de Risco*
2, 7%

Prémio de Risco do Mercado?
7,0%

. Equi 70%°
Custo do Equity Custo do Equity 0%

11,4%

Prémio de Risco Pais®
3,0%

WACC (R$ nominal)

13,0%

Beta Realavancado®
0,8
Diferencial de Inflagdo (R$/US$)’
2,5%

Custo da Divida®
15,2% (R$) | 12,4% (US$) WACC (US$ nominal)

10,2%

Custo da Divida apés Impostos 30%°

Custo da Divida 7.3%

Taxa de Impostos
34,0%

Fonte: Morningstar, Itat BBA, Ibbotson, EMBI e Bloomberg

Notas:

Baseado na média dos Ultimos seis meses do US Treasury Note com vencimento em 30 anos

Baseado no retorno médio histérico das companhias que fazem parte do S&P500 no periodo de 1926 a 2013. Fonte: 2014 Ibbotson SBBI Market Report

Baseado na média dos Ultimos seis meses do EMBI Brasil em 30 de junho de 2015

Baseado na média dos betas de empresas comparaveis em 30 de junho de 2015: Fleury, Quest Diagnostic, Sonic Healthcare, LabCorp, Bio-Refer Labs. Fonte: Bloomberg

Valor estimado pela &rea de Renda Fixa do Ital BBA com base em condi¢cdes do mercado local na data do Laudo

Estrutura de capital estimada pela Companhia

Diferencial da inflagdo calculado com base nas inflagdes de longo prazo dos Estados Unidos (US CPI) e do Brasil (IPCA). Fonte: Departamento de Pesquisa Econdmica do Itai Unibanco e Banco Central
do Brasil

~NOoO O~ WNRE



Avaliacao por Fluxo de Caixa Descontado (Cont.) @BBA

Célculo do Fluxo de Caixa Descontado para a Firma (FCFF)

6M2015E 2016E 2017E 2019E 2020E 2021E 2022E 2023E
EBIT R$ mm 151,7 315,7 401,0 470,9 542,4 649,3 715,6 758,6 805,5 880,0 880,0
(-) Impostos R$ mm (51,6) (107,3) (136,3) (160,1) (184,4) (220,8) (243,3) (257,9) (273,9) (299,2) (299,2)
NOPAT R$ mm 100,1 208,4 264,7 310,8 358,0 428,6 472,3 500,7 531,6 580,8 580,8
(-) Capex R$ mm (121,0) (280,5) (275,2) (297,6) (317,2) (339,7) (363,7) (389,0) (415,9) (444,7) (4447)
(+/-) Variacéo no Capital de Giro R$ mm (20,2) (47,4) (42,3) (43,6) (45,8) (44,0) (46,8) (49,7) (52,7) (56,5) (56,5)
(+) Depreciagéo e Amortizagéo R$ mm 97,4 219,6 234,1 263,5 265,9 231,8 2441 285,5 329,3 353,0 4447
(+) Beneficio Fiscal do Agio* R$ mm 21,6 59,8 70,0 67,8 57,0 3,3 3,3 1,4 0,0 0,0 0,0
(+) Beneficio Fiscal do Prejuizo Acumulado® R$ mm 0,0 0,0 6,0 13,4 23,2 48,7 53,4 56,2 59,5 21,7 0,0
FCFF R$ mm 78,0 159,9 257,3 314,4 341,1 328,7 362,6 405,0 451,8 454,4 524,3
Avaliacdo da Companhia Anélise de Sensibilidade
Valor da Firma2 R$ mm 4.1433 Piso do Intervalo Média do Intervalo Topo do Intervalo
(-) Divida Liquida Ajustada®* R$ mm 841,0 R$ 10,32 R$ 10,83 R$ 11,35
(+) Provisdes para Contingéncia e Dep6sitos Judiciais® R$ mm 59
» Considera variacéo de 4,75% para cima e para baixo do ponto central da avaliagao,
(+) VP de Recebiveis por Venda de Ativos® R$ mm 58,9 conforme exigido pela instrugdo da CVM n° 361/2002, para que a diferenga na faixa
de valores piso e topo néo ultrapasse 10%
(-) Participacéo de Nao Controladores R$ mm 0,9
Valor das Agdes R$ mm 3.366,1 Multiplos Implicitos
(+) Namero de Agdes® #mm 310,8 EV / EBITDA Implicito Média do Intervalo 2015E7 9,3x
Precgo por Agéo R$ / agéo 10,83 EV / EBITDA Implicito Média do Intervalo 2016E’ 7,6x
Fonte: Administragdo da Companhia
Notas:
1 Amortizacdo do &gio e prejuizo acumulado considerados na avaliagéo, conforme discutido com a Companhia
2 Considera a soma do VP do FCFF no periodo projetado (R$ 1,694 mm), mais o VP da perpetuidade (R$2,304 mm), mais o VP do beneficio fiscal da utilizagdo do JCP (R$ 193 mm) menos o VP de fiangas
bancérias (despesas) recorrentes (R$47 mm)
3 Com base nas Informacdes Trimestrais de 31 de marco de 2015
4 Divida Liquida Ajustada considera empréstimos e financiamentos de curto e longo prazo, debéntures de curto e longo prazo, caixa e equivalentes de caixa, aplicagdes financeiras de curto prazo, CDB de
longo prazo, impostos parcelados de curto e longo prazo e contas a pagar por aquisi¢cdo de controladas
5 Venda das quotas representativas de 100% do capital social da Proecho Cardiodata Servicos Médicos Ltda e Lafé Servicos Diagndsticos Ltda. Valor total da transagédo: R$66 milhdes, recebido em 6
parcelas (duas em 2015, uma em 2016, 2017, 2018 e 2019), atualizadas pelo IPCA acumulado no periodo e descontadas a valor presente
6 Exclui 1,1 mm de acdes em tesouraria
7 Considera EBITDA néo ajustado (ndo exclui despesas com cartdo de crédito) para manter a comparabilidade com as métricas de outras companhias
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Avaliacéo por Multiplos de Mercado

Visao geral das companhias comparaveis nacionais e estrangeiras

Multiplos de Mercado

Comparaveis Nacionais

Fleury?

Comparaveis Estrangeiras
LabCorp3

Quest Diagnostics*

Sonic Healthcare®

Bio-Reference®

Moeda

R$ mm

US$ mm
US$ mm
AU$ mm

US$ mm

Market Cap?

2.862

12.170

10.416

8.591

1.147

Valor da Firma

3.440

18.687

14.206

10.585

1.192

EBITDA
2015E

380

1.682

1.516

763

122

a0

EBITDA EV / EBITDA EV / EBITDA
2016E 2015E 2016E
426 9,1x 8,1x
Média 9,1x 8,1x
1.874 11,1x 10,0x
1.591 9,4x 8,9x
914 13,9x 11,6x
138 9,8x 8,6x
Média 11,0x 9,8x

Fonte: Companhias e Bloomberg em 30 de junho de 2015

Notas:

1 Considera soma das agdes preferenciais e ordinarias multiplicadas pelos seus respectivos precos unitarios

2 Considera divida liquida em 31 de marco de 2015 e projecGes de EBITDA das seguintes casas de research: Ital BBA, BTG Pactual, Santander e Bradesco BBI
3 Considera divida liquida em 31 de marco de 2015 e projecBes de EBITDA das seguintes casas de research: Credit Suisse, KeyBanc, Craig-Hallum, Maxim, Jefferies, Raymond James, Evercore e William

Blair

4 Considera divida liquida em 31 de marco de 2015 e projecdes de EBITDA das seguintes casas de research: Credit Suisse, KeyBanc, Craig-Hallum, Maxim, Jefferies, Raymond James, Evercore, William
Blair, SunTrust Robinson e Gabelli

[

6 Considera divida liquida em 30 de abril de 2015 e proje¢des de EBITDA de acordo com consenso de mercado

Considera divida liquida em 31 de dezembro de 2014 e proje¢6es de EBITDA das seguintes casas de research: Credit Suisse, CIMB, Evans & Partners, Morgans e Commonwealth Bank




Avaliacéo por Multiplos de Mercado (Cont.)

a0

Comparavel Local — Avaliacdo por multiplos do mercado nacional de laboratérios de medicina
diagnostica

Preco por Acdo da DASA 2015E 2016E
EV / EBITDA Mercado Nacional — Media dos Multiplos das Empresas Comparaveis X 9,1x 8,1x
(x) EBITDA DASA! R$ mm 447 544
Valor da Firma R$ mm 4.055 4.395
(-) Divida Liquida Ajustada em 30 de marco de 20152 R$ mm 841 841
(-) Participacéo de Nao Controladores R$ mm 0,9 0,9
Valor do Equity R$ mm 3.213 3.554
(+) Nimero de Acgdes® # 311 311
Preco por Acdo R$ / acdo 10,34 11,44

Fonte: Companhias e Bloomberg em 30 de junho de 2015

Notas:
1 EBITDA néo ajustado (ndo exclui despesas com cartdo de crédito) para manter a comparabilidade com as métricas de outras companhias
2
longo prazo, impostos parcelados de curto e longo prazo e contas a pagar por aquisi¢cdo de controladas
3

Divida Liquida Ajustada considera empréstimos e financiamentos de curto e longo prazo, debéntures de curto e longo prazo, caixa e equivalentes de caixa, aplica¢des financeiras de curto prazo, CDB de

Considerando um total de 311.803.015 ac¢des e excluindo 1.052.459 acGes da tesouraria, conforme reportado no Formulario de Referéncia a CVM em 22 de junho de 2015

41



Avaliacéo por Multiplos de Mercado (Cont.)

a0

Comparaveis Internacionais — Avaliacdo por multiplos do mercado internacional de laboratérios
de medicina diagnoéstica

Preco por Acdo da DASA 2015E 2016E
EV / EBITDA Mercado Estrangeiro — Media dos Multiplos das Empresas Comparaveis X 11,0x 9,8x
(x) EBITDA DASA! R$ mm 447 544
Valor da Firma R$ mm 4.935 5.317
(-) Divida Liquida Ajustada em 30 de marco de 20152 R$ mm 841 841
(-) Participacéo de Nao Controladores R$ mm 0,9 0,9
Valor do Equity R$ mm 4.093 4.475
(+) Nimero de Acgdes® # 311 311
Preco por Acdo R$ / acdo 13,17 14,40

Fonte: Companhias e Bloomberg em 30 de junho de 2015

Notas:
1 EBITDA néo ajustado (ndo exclui despesas com cartdo de crédito) para manter a comparabilidade com as métricas de outras companhias
2
longo prazo, impostos parcelados de curto e longo prazo e contas a pagar por aquisi¢cdo de controladas
3

Divida Liquida Ajustada considera empréstimos e financiamentos de curto e longo prazo, debéntures de curto e longo prazo, caixa e equivalentes de caixa, aplica¢des financeiras de curto prazo, CDB de

Considerando um total de 311.803.015 ac¢des e excluindo 1.052.459 acGes da tesouraria, conforme reportado no Formulario de Referéncia a CVM em 22 de junho de 2015
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Preco (R$)

Avaliacao pelo Preco Meédio Ponderado

O preco médio ponderado por volume de negociacéo relativo ao periodo de 90 dias anteriores a

divulgacao do fato relevante da OPA! é de R$10,01 por acao

Evolucéo do Preco das Agbes da DASA — 52 Semanas

[uy
®
o
o

16.00
14.00
12.00
10.00

8.00

abr-14

Fonte: Bloomberg
Notas:

Preco Maximo em
52 semanas
R$15,39

lllvo it

mai-14 jun-14

Média Ponderada
90 Dias
R$10,01

b M\ ¥

jul-14 ago-14 set-14 out-14 nov-14 dez-14

== Volume Diario de Negociacédo (R$ mm)

1 Periodo entre 23 de janeiro de 2015 e 24 de abril de 2015. Prego de fechamento
2 27 de abril de 2015

jan-15 fev-15 mar-15

—Preco da Acao (R$)

abr-15

a0

Wiat

mai-15 jun-15

16

14

12

10

(ww $4) swn|joA
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Avaliacao pelo Valor do Patrimdénio Liquido por Acao @BBA

Em 31 de marco de 2015 a DASA apresentava um patriménio liquido ajustado de R$2.771 mm, que
implicaem um valor de R$8,92 por acéo

Valor do Patrimonio Liquido por Agdo em 31 de margo de 2015

Patrimonio Liquido R$ mm 2.772,2
(-) Ajuste de Patriménio Liquido® R$ mm 0,9
Patriménio Liquido Ajustado R$ mm 2.771,3
Total de A¢Bes em Circulag&o? mm 311,8
(-) AgBes em Tesouraria? mm 1,1
Total de Agdes em Circulacédo, subtraido ac6es em tesouraria mm 310,8
Patriménio Liquido / Acdo R$ 8,92

Fonte: Companhia e CVM
Notas:

1
2

Ajuste de patrimonio liquido exclui a participagédo de ndo-controladores
Considera o nimero de agdes ordinarias tal como reportado no Formulario de Referéncia da CVM em 22 de junho de 2015 46
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Glossario

a0

Definicdo de termos utilizados

BETA

CAGR

CAPEX

CAPM

CSLL

EBIT

EBITDA

m
<

FCFF

IRPJ

NOPAT

<
Y

WACC

Medida de risco néo diversificavel que determinado ativo esta sujeito. Indica a correlacédo dos retornos do ativo com os retornos da
carteira de mercado

Do inglés, Compounded Average Growth Rate, ou Taxa Média Composta de Crescimento

Do inglés, Capital Expenditures, ou Investimentos em manutencédo e/ou expansdo de capacidade

Do inglés, Capital Asset Pricing Model, ou Modelo de Precificagéo de Ativos

Contribuigéo social sobre lucro liquido

Do inglés, Earnings Before Interest and Taxes significa, com relagédo a um periodo, o Lucro Operacional Antes das Despesas
Financeiras e Impostos

Do inglés, Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization significa, com relacdo a um periodo, o Lucro Operacional
Antes das Despesas Financeiras, Impostos, Depreciagdo e Amortizacao

Do inglés, Earnings Before Taxes significa, com relacdo a um periodo, o Lucro Operacional Antes dos Impostos

Do inglés, Enterprise Value, ou Valor da Firma

Do inglés, Free Cash Flow to Firm ou Fluxo de Caixa Livre para a Firma

Imposto de renda pessoa juridica

Do inglés, Net Operating Profit After Taxes, ou Lucro Operacional Ap6s Pagamento de Impostos

Valor Presente

Do inglés, Weighted Average Cost of Capital, ou Custo Médio Ponderado de Capital ou Taxa de Desconto
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