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Prezados Senhores,

Conforme solicitado por V.Sas., procedemos ao servico de Avaliagdo EconOmico-Financeira, na data-base de 31 de julho de 2025, das
operacdes combinadas da Linx Participagdes S.A. ("Linx” ou “Target” ou “Empresa”), sociedade que devera ser a titular, no fechamento da
transacdo proposta, de parte do segmento de negdcio de software da Linx S.A. ("Linx S.A.”), que incluird 100% do capital social das quotas
e/ou agoes da: (i) Linx Automotivo Ltda.; (ii) Sponte Educacdo Ltda.; (iii) Linx Commerce Ltda.; (iv) Linx People Ltda.; (v) Linx Saude Ltda.;
(vi) Linx Telecomunicagbes Ltda.; (vii) Linx Sistemas e Consultoria Ltda.; (viii) Napse Uruguai S.A.S.; (ix) Napse S.R.L.; (x) Napse Chile;
(xi) Synthesis US LLC; (xii) Synthesis Holding LLC; (xiii) Retail Americas S. de R.L. de C.V.; e (xiv) Synthesis IT de México de R.L. de C.V.
(em conjunto, as “Sociedades Linx"”). Entendemos que o propdsito deste trabalho é fornecer a Administracdo da TOTVS S.A. ("TOTVS” ou
“Cliente"”) subsidios no processo de aprovacao da aquisicdo direta de 100% do capital social da Linx e, consequentemente, indireta das
Sociedades Linx ("Transacao”), em atendimento aos requisitos constantes no Paragrafo 1° do Artigo 256 da Lei n® 6.404/76 (“Lei das
S.A.").

Nenhum outro objetivo pode ser subentendido ou inferido, bem como este documento se destina ao uso restrito de V.Sas. para a finalidade
descrita acima exclusivamente.

Metodologia

Na avaliacdo da Linx foi adotado o Income Approach (Método da Renda), baseado na metodologia do Fluxo de Caixa Futuro Descontado a
Valor Presente. Esta metodologia de avaliacdo baseia-se no conceito de que o valor econdmico de um negdcio em operacdao estd
diretamente relacionado ao valor presente dos fluxos de caixa liquidos gerados pela rentabilidade de suas operacbes no futuro.
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Deloitte Touche Tohmatsu Consultores Ltda.

RESULTADO DA AVALIAGCAO

Com base no escopo de nossas analises, pesquisas, metodologia adotada, premissas, consideragdes e informagdes obtidas durante a
execucdo dos trabalhos, conforme detalhado neste Relatorio, o valor econémico da Linx, na data-base de 31 de julho de 2025, encontra-
se dentro do intervalo apresentado a seguir:

(R$ milhdes)
Taxa de Desconto +0,35% 14,67% -0,35%
Fluxo de Caixa a Valor Presente 1.414 1.435 1.456
(+) Perpetuidade 1.527 1.629 1.741
Fluxo Operacional da Empresa 2.941 3.064 3.197
(+/-) Ajustes Econémicos 208 208 208
Valor Econémico 3.149 3.272 3.405
EV/Receita LFY1 2,5x 2,6x 2,8x
EV/EBITDA LFY1 12,3x 12,8x 13,4x

1] ast Fiscal Year (Ultimo ano fiscal anterior a data-base da avaliagdo).

Permanecemos a inteira disposicdo de V.Sas. para quaisquer esclarecimentos adicionais.
Atenciosamente,

DELOITTE TOUCHE TOHMATSU Consultores Ltda.

[ —

nnnnnn

Marcela Yamamoto

Sécia
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Notas Importantes

1. A Deloitte Touche Tohmatsu Consultores Ltda. (“Deloitte 2. Na execucgdo do trabalho, utilizamos como base, entre outras,

Consultores”) foi contratada pela Administracdo da TOTVS
S.A. ("TOTVS” ou “Cliente”) para preparar o presente
Relatério de Avaliagdo Economico-Financeira, na data-base de
31 de julho de 2025, das operagdes combinadas da Linx
Participacdes S.A. (“Linx” ou “Target” ou “Empresa”),
sociedade que deverd ser a titular, no fechamento da
transacdo proposta, de parte do segmento de negdcio de
software da Linx S.A. (“Linx S.A.”), que incluird 100% do
capital social das quotas e/ou acdes da: (i) Linx Automotivo
Ltda.; (ii) Sponte Educacado Ltda.; (iii) Linx Commerce Ltda.;
(iv) Linx People Ltda.; (v) Linx Saude Ltda.; (vi) Linx
Telecomunicacdes Ltda.; (vii) Linx Sistemas e Consultoria
Ltda.; (viii) Napse Uruguai S.A.S.; (ix) Napse S.R.L.; (x)
Napse Chile; (xi) Synthesis US LLC; (xii) Synthesis Holding
LLC; (xiii) Retail Americas S. de R.L. de C.V.; e (xiv) Synthesis
IT de México de R.L. de C.V. (em conjunto, as “Sociedades
Linx”). Este Relatério tem como objetivo fornecer a
Administracdo da TOTVS subsidios no processo de aprovagao
da aquisicdo direta de 100% do capital social da Linx e,
consequentemente, indireta das Sociedades Linx
(“Transagao”), em atendimento aos requisitos constantes no
Paragrafo 1° do Artigo 256 da Lei n® 6.404/76 (“Lei das
S.A.").

Confidencial
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as seguintes informagdes ou documentos disponibilizados pela
Administracdo da TOTVS e/ou dados publicos de mercado:
(i) dados histéricos e operacionais combinados e proforma das
Sociedades Linx; (ii) Demonstracdes Financeiras proforma
combinadas das Sociedades Linx, ndo auditadas, para os
periodos findos em 31 de dezembro de 2022, 31 de dezembro
de 2023, 31 de dezembro de 2024 e 31 de julho 2025; (iii)
Plano de Negdcios e Projecdes Operacionais e Financeiras da
Linx, preparado pela Administracgdo da TOTVS e seus
advisors; (iv) Relatério preliminar de due diligence tributaria,
trabalhista, financeira e contabil, elaborado pela Deloitte
Consultores; (v) informagodes publicas a respeito do mercado
de atuacdo da Empresa; e (vi) discussdes com a
Administracdo do Cliente em relacdo ao desempenho passado
e as expectativas futuras sobre os negocios da Empresa. O
detalhamento dos documentos analisados estad descrito no
capitulo “Documentos Recebidos”.

Nosso trabalho ndo incluiu a verificacdo independente dos
dados e das informacgdes fornecidas pela Administracdo da
TOTVS, e ndo se constituiu em uma auditoria conforme as
normas de auditoria geralmente aceitas. Sendo assim, nao
estamos expressando nenhuma opinido sobre tais informacdes
ou sobre as demonstracdes financeiras da Linx ou
Sociedades Linx.

As estimativas e projecOes discutidas com a Administracdao da
TOTVS, especialmente aquelas cuja ocorréncia dependem de
eventos futuros e incertos, refletem a sua melhor avaliagao a
respeito do desempenho das operagdes combinadas da Linx e
do seu respectivo mercado de atuagao no futuro.

Linx Participagdes S.A. 5
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Notas Importantes

5. E importante enfatizar que a Deloitte Consultores ndo é 8. Este Relatorio foi preparado com o objetivo de fornecer a

responsavel e ndo fornece garantias quanto a efetivacdo das
projecbes e estimativas apresentadas neste Relatério, pois
estas estdo consubstanciadas em  perspectivas da
Administracdo da TOTVS em relagédo ao desempenho futuro
da Empresa.

Este Relatério ndo representa uma proposta, solicitacdo,
aconselhamento ou recomendacdao por parte da Deloitte
Consultores de investimento, incorporacdo, compra ou venda
de acbes da Empresa, sendo essa decisdo de
responsabilidade Unica e exclusiva da Administracdo da
TOTVS, de seus acionistas e dos acionistas da Linx.

As Administragdes e acionistas da TOTVS e da Linx devem

Administracdo da TOTVS subsidios no processo de aprovacao
da aquisicdo da Linx, em atendimento aos requisitos
constantes no Paragrafo 1° do Artigo 256 da Lei n° 6.404/76.
Exceto para o proposito supracitado, este Relatdrio ndo se
destina a circulagdo geral, tampouco pode ser reproduzido ou
utilizado com outro propdsito sem nossa prévia autorizagdo
por escrito. Ndo assumimos nenhuma responsabilidade ou
contingéncias por danos causados ou por eventual perda
incorrida por nenhuma parte envolvida, como resultado da
circulagdo, publicacdo, reproducdao ou uso deste documento
com outra finalidade diferente do definido neste Relatdrio e
em nossa proposta técnica e comercial.

realizar suas proprias analises a fim de estabelecerem suas 9. As partes que acessarem esse Relatdrio, que ndo nossos
roprias o inigespsobre os riscos e beneficios da potencial contratantes, sdo denominadas como "Usuarios” e esses néo
'FI)'rap:nsa 5op bem como sobre as interpretacdes 'uEidicas o poderdo utilizar o resultado de nosso trabalho (Relatorio)
societér?as ’dos resultados desse trabaplho %o cgntexto da para seus beneﬂ’cips proprios, tomada de decisdo ou qualquer
legislacio vigente. Dessa forma. a Deloitte Consultores outra finalidade. E responsabilidade dos nossos contratantes
SeglJJS sgcios egcolab.oradores nao sé responsabilizam por erdasl dar ciéncia aos Usuarios sobre as restricdes de uso do
. L P por p Relatdrio e as condigdes de confidencialidade determinadas
diretas ou indiretas, nem por lucros cessantes eventualmente
. em nossa Proposta.
decorrentes do uso deste Relatério.
10. Reservamo-nos o direito de, mas ndo nos obrigamos a, revisar

Confidencial
© 2025. Para mais informagdes, contate a Deloitte Global.

todos os calculos incluidos ou referidos neste Relatorio, se
julgarmos necessario, e de revisar nossa estimativa quanto ao
valor economico das operagdes combinadas da Linx, caso
tenhamos conhecimento posterior de informacdes nao
disponiveis por ocasido da emissdao deste Relatorio.

Linx Participagdes S.A. 6
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Informacoes sobre o Avaliador
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Informacodes sobre o Avaliador
A Deloitte

A histéria da Deloitte se confunde com
a dos principais movimentos do
ambiente de negdcios ao longo de mais '
de um século e meio. Willian Welch S auditoria
Deloitte abre seu escritério em Londres
em 1845 e inaugura as bases da
moderna profissao de auditoria.

Global

Desde 1845

150 paises

460.000 profissionais
Receita de US$ 67,2 Bi

A Deloitte completou um século de
atuagdo no Pais em 2011. Seus cerca
de 7.000 profissionais sdo reconhecidos
pela integridade, competéncia e
habilidade em transformar seus
conhecimentos em solugbes para seus
clientes. Suas operacdes cobrem todo o
territorio nacional, a partir de
escritorios em S&o Paulo, Belo
Horizonte, Brasilia, Campinas, Cuiaba, Risk
Curitiba, Florianopolis, Fortaleza, Advisory
Joinville, Londrina, Maringa, Porto
Alegre, Recife, Ribeirdao Preto, Rio de

Gestdo do Capital

Financia
Advisory

Finance

Janeiro, Salvador, Uberlandia, Vitéria. Risco ESth?‘égiRw &| dte, Reputacdo .
IsCo Regulatorio Global Business Tax S Brasil ,

O proposito da Deloitte - making Risco Financeiro - f&‘:

impacts that matter - nos remete a Risco Operacional

. . . . Risco Cibernético
prioridade dos nossos profissionais, que

¢é fazer o que realmente é importante,
em trés dimensdes: 0s nossos clientes,
0S N0Ssos proprios profissionais e a
sociedade como um todo.

Desde 1911
18 escritorios
7.000 profissionais

Confidencial
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Informacodes sobre o Avaliador
Financial Advisory - Valuation & Modeling

Nosso grupo de Valuation & Modeling conta com cerca de 70 profissionais especializados em avaliacdo de empresas,
modelagem financeira de negdcios para tomada de decisdo, avaliacdo de ativos intangiveis, tais como: marcas,
carteiras de clientes, patentes, dentre outros, avaliacdo de ativos tangiveis, tais como: maquinas e equipamentos,
edificagOes, terrenos, empreendimentos imobiliarios, entre outros.

Nossos clientes sdo empresas nacionais e internacionais dos mais diversos segmentos de industria.

Credenciais recentes de Avaliacao de Empresas

Ano Empresa Trabalho

Pet Center Comércio e Avaliagao econémico-financeira de certos ativos intangiveis para suporte a Administracao da Pet Center Comércio e Participagoes

2025 Participactes S.A S.A. na apresentacao de Informacgdes Financeiras Proforma associadas a combinacdo de negdcios com a Cobasi Comércio de
pag e Produtos Basicos e Industrializados S.A., em atendimento a instrucdo CVM 78/2022.
2024 Serasa S.A. Avaliagdo econémico-financeira da Clear Sale S.A. para atendimento ao Art. 252 da Lei das S.A. (Lei n°® 6.404/76)
2024 Mahle Metal Leve S.A Avaliacdo econdmico-financeira e estimativa do patrimonio liquido a valores de mercado da Mahle Compressores e da Unidade de
o Negodcios Aftermarket Thermal para atendimento ao Art. 256 da Lei das S.A. (Lei n® 6.404/76)
Avaliagdo econémico-financeira de certos ativos intangiveis para suporte a Administracdo da Arezzo S.A. na apresentagdo de
2024 Arezzo S.A. Informag@es Financeiras Proforma associadas a combinacdo de negdcios com o Grupo Soma em atendimento a instrugdo CVM
78/2022.
2023 Arezzo S.A. Avaliagao econdmico-financeira da Vicenza para atendimento ao Art. 252 e do Art. 264 da Lei das S.A. (Lei n°® 6.404/76)

Processo interno de revisio do Relatério

O processo interno de elaboragdo e aprovacgdao do Relatério incluiu a condugdo dos trabalhos por um time compreendendo consultor(es),
um gerente e um diretor, sob a coordenagdo geral de um sécio, que conduziram entrevistas com a Administragdo da TOTVS. O trabalho
final foi revisado por um segundo socio ndo envolvido na execucdo dos trabalhos e na preparacdo do Relatorio. A aprovagdo interna deste
Relatdrio incluiu a revisdo metodoldgica e de calculos pela lideranga da equipe envolvida no trabalho. A versdo preliminar do Relatodrio foi
submetida a aprovacdo da Administracdo da TOTVS antes da sua emissdao em formato final.

Confidencial
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Informacodes sobre o Avaliador

Profissionais responsaveis pelo trabalho

Sécia - Avaliacao Economico-Financeira
Email: myamamoto@deloitte.com

Experiéncia profissional

Marcela é socia da area de Financial Advisory da Deloitte de Sao
Paulo. Ela iniciou sua carreira na area de auditoria, atuando em
servigos de auditoria externa, tendo participado de processos de
Initial Public Offering (IPO) e Due Diligence. Na area de Corporate
Finance, participou de servigos de avaliacdo de negdcios em
processo de fusdo, aquisicdo, avaliacdo de ativos intangiveis
(Purchase Price Allocation - PPA), elaboragdo de estudos de
viabilidade, due diligence de modelos financeiros para a captacao
de financiamentos, modelagem financeira para suporte a
concessOes e privatizagdes (Bid Support Advisory) e processos de
reestruturagdo de divida em conjunto com a drea de
Reorganizagdao da Deloitte.

Formacao

+ Bacharel em Administracdo de Empresas pela Fundacdo Getulio
Vargas (EAESP);

+ Pds-graduada em Economia pela Fundacdao Getulio Vargas
(EAESP); e

+ Modulo de mestrado em Economia na Erasmus University de
Rotterdam.

Confidencial
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Diretor — Avaliagdo Economico-Financeira
Email: felipesilva@deloitte.com

Experiéncia profissional

Felipe Silva possui mais de quinze anos de experiéncia em
avaliacgdo de negdcios, finangas corporativas, estudos de
viabilidade e analise de riscos de projetos. Participou de projetos
em avaliacao de empresas para fins de Mergers and Acquisition
(M&A), Oferta Publica de Aquisicao (OPA), desenvolvimento de
modelos financeiros para estudos de viabilidade econ6mico-
financeira e analise estocasticas para projetos estratégicos. Atuou
em servigos para diversos setores da economia, com destaque
para Infraestrutura, Manufatura, Mineracdo e Instituicdes
Financeiras.

Formacgao

« Bacharel em Engenharia Mecénica pela Universidade Estadual
Paulista (UNESP); e

+ Pés-graduado em Gestdao de Financgas pelo Instituto de Ensino e
Pesquisa - Insper (Ibmec-SP).

Linx Participagdes S.A. 10
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Breve Descricao da
Transacao Proposta e das Empresas
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Breve Descricao da Transacao Proposta e das Empresas

Descricao da Transacao Proposta

Em 21 de julho de 2025, a TOTVS celebrou um Contrato de
Compra e Venda de Acdes (“"Contrato de Compra e Venda”)
com a Linx S.A. para a aquisicao da totalidade das acdes da Linx
Participagbes S.A., conforme Fato Relevante divulgado ao
mercado no dia 22 de julho de 2025 ("Fato Relevante da
Transagao”).

De acordo com o Contrato de Compra e Venda, a Linx S.A. e
a STNE Participagbes S.A. ("STNE") realizardo uma reestruturagao
societdria visando a constituicdo de uma nova entidade
denominada Linx Participacdes S.A. (“Target” ou “"Empresa”’),
também referida como “Linx".

As operacbes da Target compreenderdo a totalidade das
participagbes em empresas atuantes no segmento de software
voltado para médias e grandes empresas varejistas (em conjunto
denominadas “Sociedades Linx"”). Fazem parte das Sociedades
Linx as entidades que serao controladas diretas e indiretas da
Linx, quais sejam: Linx Commerce, Linx People, Linx Saude, Linx
Telecom e Linx Sistemas; bem como a Napse e a Synthesis
(grupos formados por empresas sediadas no exterior); além da
Linx Auto, Sponte Educacdo, Ativo Equals e Mutuo Maker (vide
pag. 15 para estrutura societaria).

Também de acordo com o Contrato de Compra e Venda, os
seguintes ativos serdo excluidos (ndao fardo parte) das
Sociedades Linx: Linx Pay, Hiper, MUtuo de Moovin, Linx
Enterprise e Créditos Neomade.

Confidencial
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Segundo informagdes divulgadas no Fato Relevante da
Transacao, o fechamento da Transacao estda condicionado a
aprovacao do Conselho Administrativo de Defesa Econdmica
(CADE) e ao cumprimento de outros requisitos regulatérios e
condicdes precedentes usuais, incluindo a aprovagdao da
Transacgao pelos acionistas da TOTVS em assembleia geral, para
fins de cumprimento do art. 256 da Lei n.° 6.404/76 (Lei das
S.A.).

Em complemento, ainda conforme o Fato Relevante da
Transagdo, a aquisicdo da Linx estd alinhada a estratégia da
TOTVS de expansdo e fortalecimento de sua atuagao no setor
varejista, por meio da ampliagdo e diversificacdo de seu portfélio
de solugoes.

Atualmente, a TOTVS possui presenca nos segmentos atacadistas
de supermercados e restaurantes e, com a aquisicdo da Linx,
estima-se que a TOTVS passara atender também os segmentos
de drogarias e farmacias, lojas de materiais de construcdo,
concessionarias de veiculos, redes de fast food, postos de
combustiveis e moda, ampliando sua cobertura no mercado
varejista.

Linx Participagdes S.A. 12
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Breve Descricao da Transacao Proposta e das Empresas

TOTVS S.A.

Fundada em 1983, a TOTVS é uma empresa de tecnologia
brasileira que atua, principalmente, no desenvolvimento e
comercializagdo de softwares de gestdo e plataformas de
produtividade e colaboragao.

A TOTVS atende empresas de todos os portes, fornecendo
solugdes de nego6cio através da prestacdo de servigcos de
implementacdo, consultoria, assessoria e manutengdo, e-
commerce e mobilidade.

Com presenca em mais de 40 paises através de filiais e centros de
desenvolvimento, a TOTVS tem como clientes empresas de
diversos segmentos de negdcios.

A TOTVS possui em seu portfélio quatro principais produtos:

« Gestdo: ERP e tecnologias que automatizam processos-chave e
integram diversas areas do negdcio;

« Plataforma Techfin: solucdes de crédito, pagamentos e
antecipagdes para facilitar o acesso dos clientes a servicos
financeiros por meio de tecnologias e dados;

« Business Performance: solugdes de e-commerce, OMS, CRM,
entre outras, direcionadas para impulsionar vendas e
performance de negocios; e

« Infraestrutura e Sustentacdo Tecnoldgica: oferta de servigos
customizados para garantir performance, monitoramento,
backup e outras atividades em ambientes de ERP.

Confidencial
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Linx e Sociedades Linx

As Sociedades Linx incluird as participacdes societarias em
empresas e operagdes do legado da Linx S.A., as quais serao
consolidadas na nova sociedade constituida em 01/09/2025,
denominada Linx Participacdes S.A (“Linx” ou “Empresa” ou
“Target”), sendo a reestruturacdo societdria uma condicao
precedente da Transacgao.

Em conjunto, as empresas a serem consolidadas na Target
fornecem solucdes de softwares de gestdao em ERP (“Enterprise
Resource Planning”) e POS (“Point of Sale” ou “Point of Service"),
bem como solucdes de conectividade TEF (“Eletronic Funds
Transfer"), e-commerce, CRM (“Customer  Relationship
Management”) e OMS (“Order Management System”).

A Linx S.A. abriu seu capital na Brasil, Bolsa, Balcdo (B3) em
2013 tendo suas acdes listadas no segmento “Novo Mercado” e,
em 2019, as acdes da Linx S.A. passaram a ser negociadas na
New York Stock Exchange (NYSE), via American Depositary
Shares (ADS). Em 2020, a Linx S.A. foi adquirida pela StoneCo
Ltd. por aproximadamente R$ 6,7 bilhGes e teve seu capital
fechado apds essa transacgao.

Os negocios a serem vinculados a Linx possuem duas principais
linhas receita, sendo essas: (i) receitas de assinatura
(recorrente), que abarcam as receitas advindas dos direitos de
uso dos softwares, servicos de suporte, helpdesk, e outras; e (ii)
receitas de servigos (ndo recorrente), que contemplam servicos
de implementacdo como personalizagao, treinamentos, e outros.

Linx Participagdes S.A. 13



Docusign Envelope ID: 4F3F400E-F995-4538-9AB7-53D8C9F49258

Breve Descricao da Transacao Proposta e das Empresas

Linx e Sociedades Linx (cont.)

Além das empresas atualmente controladas diretamente ou
indiretamente pela Linx S.A., as Sociedades Linx
compreenderdao o Ativo Equals, o MuUtuo Maker e as empresas
Sponte Educagdo e Linx Automotivo. Desta forma, a Linx, apds
reestruturagcdo, abarcard softwares destinados a farmacias, redes
de fast-food, concessionarias de veiculos, moda, lojas de material
de construcdo, franquias, postos de combustiveis, saide, RH,
educacao, e-commerce e omnichannel.

Essa oferta de softwares atende os segmentos em que a TOTVS
busca iniciar ou aumentar sua presenca de mercado, sendo uma
oferta complementar aos seus servigos oferecidos atualmente e
atingindo um ndmero maior de clientes.

Confidencial
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Docusign Envelope ID: 4F3F400E-F995-4538-9AB7-53D8C9F49258

Breve Descricao da Transacao Proposta e das Empresas
Estrutura Societaria Atual das Sociedades Linx

Estrutura Societaria Atual das Sociedades Linx

SGESH
Peru 2

STGESS Retail SGESS
us México México

Napse Napse SlGESH
Uruguai Argentina Holding US

DLP CAPITAL
LLC

Exterior

Participagdes
Equals 1

100% Linx Sistemas

Mutuo Maker

Mutuo Moovin

Sponte
Educagao

100% 100% 100%

Linx

Linx People
Commerce P

99,99% 100%

0 Entidades gue fazem parte da Transagao, em conjunto denominadas “Sociedades Linx".
7 Entidades fora do perimetro da Transagao.

(1) Equals refere-se a solugdo de software que estara dentro da Linx, mas pertence ao CNPJ STNE ParticipagGes.
(2) Em processo de encerramento.

Fonte: Contrato de Compra e Venda

Confidencial
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Docusign Envelope ID: 4F3F400E-F995-4538-9AB7-53D8C9F49258

Breve Descricao da Transacao Proposta e das Empresas
Estrutura Societaria (Pretendida) Pds Transacao

Estrutura Societaria (Pretendida) P6s Transacao

STGESS Retail SGESS
us México México

Napse Napse SlGESH
i Uruguai Argentina Holding US
Exterior

TOTVS S.A.

Linx Participagdes?

100% 100% 100% 100% 100% 100%

Linx
Linx Sponte Sistemas

Commerce Educagao
Maker

100%

Linx Auto

9 Entidades que fazem parte da Transagao, em conjunto denominadas “Sociedades Linx".
(1) Linx Participagdes (“Linx”) é uma empresa que foi constituida em 01/09/2025 para a realizagdo da Transagdo.

Fonte: Contrato de Compra e Venda
Confidencial
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Docusign Envelope ID: 4F3F400E-F995-4538-9AB7-53D8C9F49258

Breve Descricao da Transacao Proposta e das Empresas
Capital do Giro Combinado Pro Forma

Contas do Capital de Giro extraidas do Balango Patrimonial Combinado Pro Forma das Sociedades Linx1, ndo auditado.

(R$ milhdes) (R$ milhdes)

Contas a Receber 187 175 Contas a Pagar 46 39
Impostos a Recuperar 17 17 Obrigagdes Sociais e Trabalhistas 98 102
Despesas Antecipadas 34 19 Impostos a Recolher 23 16
Outros Ativos 13 23 Receita Diferida 16 17
Outros Passivos 13 13

Adiantamentos 1 1

Ativo Total 251 234 Passivo Total 198 188

1As Sociedades Linx compreendem as participacGes acionarias a serem consolidadas na Linx Participacdes S.A. (“Linx") apds processo de reestruturacdo societaria da Linx
S.A. e STNE Participacbes S.A. ("STNE").

Fonte: Administracdo da TOTVS.

Confidencial
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Docusign Envelope ID: 4F3F400E-F995-4538-9AB7-53D8C9F49258

Breve Descricao da Transacao Proposta e das Empresas
Demonstracao do Resultado Combinado Pro Forma

Demonstracao do Resultado Combinado Pro Forma das Sumario das Informagoes Financeiras Histodricas

Sociedades Linx, nao auditado. ]
A receita operacional das Sociedades Linx € proveniente da

(R$ milhoes) venda de solugBes de gestdo para empresas do setor varejista,
como sistemas de ERP e outros servicos (e.g., projetos de
Receita Operacional Liquida 1.153 1.172 1.161 684 implantagao e solugdes digitais).
% Crescimento n.a. 1,6% -0,9% 0,9%

A maior parte da receita é recorrente e apresentou crescimento
Custos e Despesas Operacionais (942) (972 (930 (531) entre 2022 a julho de 2025, refletindo a estratégia da

% R ita Liquid - % -82,9% -80,1% -77,7% A ~ - - 7 7

. o ad'q: . e 8;670/ o o o Administracdo das Sociedades Linx em manter estavel o nivel de
ustos e Servicos Prestados (560) (559) (509) (309) renovacdo dos contratos em cada ano. A receita ndo recorrente,
o quida -48,6% 47,7% 43,8% 45,2% X : X ~ ~

Despesas Operacionais (382) (413) (422) (222) entretanto, (advinda de servicos de implantacao e manutengao)
% Receita Liquida -33,1% -35,2% -36,3% -32,5% sofreu uma reducdao nos Uultimos anos devido ao aumento de
Despesas Comerciais (216) (261) (257) (152) vendas de contratos com baixos niveis de customizagdo,
Gerais e Administrativas (150) (162) (161) (72) : : L
Outras Despesas Operacionais (16) 10 @) 5 impactando no crescimento geral do negdcio.

EBITDA 211 200 231 152 Os custos com a prestacdao dos servigos e despesas operacionais,

7o Margem EBITDA 18,3% L% 19,9% 22,3% compostos principalmente por gastos com pessoal de tecnologia,

Depreciagdo e Amortizagao (102) She (°0) (46) dispéndios com infraestrutura, e despesas comerciais, gerais e

EBIT 109 106 141 106 administrativas, permaneceram estaveis no periodo, com

% Margem EBIT 9,4% 9,0% 12,2% 15,5% discretas reducoes a partir de 2024 até julho de 2025.

Receitas / (Despesas) Financeiras (17) (20) 2 16 L, .

Equivaléncia Patrimonial (22) (8) ) . O aumento da margem de EBITDA em 2024 e 2025 esta vinculado

- 70 78 a1 122 ao inicio da implementagdao de um plano de reestruturagao

% Margem EBT o 1o 6.7% 121% 17 5% operacional com foco em eficiéncia e resultado, com o objetivo de

imposta de Renda/ Gt S0 o en e e e nargens obsenvadas mo passado. - antes  da

I
Lucro /'(Prejuizo) Liquido do Exercicio 45 43 115 87 aqu|s|géo da Linx S.A. pela STNE.
% Receita Liquida 3,9% 3,7% 9,9% 12,7%

EBITDA: Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization.
EBIT: Earnings Before Interest and Taxes.
EBT: Earnings Before Taxes.

Fonte: Administracao da TOTVS.

Confidencial
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Docusign Envelope ID: 4F3F400E-F995-4538-9AB7-53D8C9F49258

Breve Descricao da Transacao Proposta e das Empresas
EBITDA Combinado Pro Forma

EBITDA Combinado Pro Forma das Sociedades Linx Sumario das Informagoes Financeiras Histoéricas

Ajustado, ndao auditado.
Em relacdo aos ajustes aplicados ao EBITDA, esses podem ser

(R$ milhGes) segregados em trés categorias:

* Ajustes Gerenciais: ajustes relacionados a eventos
EBITDA Contabil 231 152 considerados como nao recorrentes e movimentacdes que
% Margem EBITDA Contabil 19,9% 22,3% estejam associadas a inclusdo ou exclusdo de transacdes nas
(+/-) Ajustes Gerenciais 49 12 Sociedades Linx, tais como: (i) estorno das dg_spesas com o
(+/-) Ajustes de Due Diligence (a1) 21) plano de reestruturacdao e nao recorrentes; (ii) estorno da
perda na venda de participagdes societarias; (iii) estorno do
EBITDA Ajustado 239 144 pagamento de earn-out inerente a aquisicao de empresas fora
% Margem EBITDA Ajustada 20,6% 21,0% do perimetro da transacgdo; (iv) estorno do pagamento baseado
Despesas com Aluguel (Arrendamento IFRS 16) (16) (11) em acgdes para colaboradores da antiga controladora (STNE); e
(v) resultados ndo capturados anteriormente e aplicaveis ao

EBITDA Ajustado Apds as Despesas com Aluguel 223 133 perl'metro

% Margem EBITDA Ajustada Apos as Despesas com Aluguel 19,2% 19,4% '

* Ajustes de Due Diligence (DD): refere-se aos ajustes
identificados na due diligencie e aplicados pela Administracao
da TOTVS, sendo: (i) complementos e reversdes sobre os

Fonte: Administracdo da TOTVS. ajustes gerenciais propostos pela Administragdao da Linx S.A.

considerados como recorrentes; e (ii) potenciais ajustes de

normalizagao, que visam refletir o desempenho recorrente das

Sociedades Linx, e eliminar distor¢cbes que possam afetar a

andlise da geracdo de caixa, sendo o0s principais: a

reclassificacdo do resultado financeiro para o operacional de

descontos, tarifas bancarias e variagdo cambial; e a exclusao
do resultado com a venda de ativo imobilizado.

EBITDA: Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization.

* Despesas com Aluguel (Arrendamento IFRS 16): ajuste para
refletir as despesas com aluguel no EBITDA (proxy do efeito
caixa).

Confidencial
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Metodologia de Avaliacao
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Docusign Envelope ID: 4F3F400E-F995-4538-9AB7-53D8C9F49258

Metodologia de Avaliacao

o YT ; Income Approach (Método da Renda)

O Income Approach prevé a continuidade das atividades da empresa/negécio, visando o seu potencial em gerar

lucros futuros e esta baseado no conceito de antecipacdo dos rendimentos futuros, através da conversacdo dos
mesmos a valor presente.

< Métodos Aplicaveis
Geralmente, o entendimento das
caracteristicas do negdcio/ativo a ser
avaliado, bem como do propdésito da

O Income Approach pode ser aplicado através do enfoque do Fluxo de Caixa Futuro Descontado a Valor Presente
: avaliacdo e sua implicacdo, sao as bases

(DCF), o qual estd fundamentado no conceito de que o valor econdmico de um negdcio estd diretamente
relacionado ao valor presente dos fluxos de caixa liquidos gerados pelas suas operagdes no futuro.

Asset Approach (Método dos Ativos)

0O Asset Approach é geralmente empregado para avaliar certos tipos de negocios, tais como: empresa imobilidria ou

empresa "holding"; e quando um negécio é incapaz de gerar um retorno adequado do investimento, devendo ser
liguidado.

para o avaliador definir a metodologia a
ser aplicada. Os métodos de avaliagdo
podem ser em pregados em conjunto e Por este método, todos os ativos e passivos sdo avaliados individualmente (adotando-se a metodologia mais

. aplicavel), presumindo a continuidade ou liquidagdo da empresa objeto da avaliacdo, e entdo somados, ajustando—
3 seus resultados combinados para se se assim seu patriménio liquido.
. obter a estimativa de valor. !

:
. J
. * .

. .
*
. o . .

Market Approach (Método do Mercado)

Por este método, através de comparacdes com informacdes do mercado (publicas e acessiveis), procura-se obter
. b, L indicadores (multiplos de receita, EBITDA, etc.) que possam ser adotados como pardmetros de valor da empresa
.- T objeto da avaliagdo. Esses pardmetros podem ser derivados de transacSes realizadas em periodo recente,

preferencialmente com empresas similares aguela que esta sendo objeto do estudo, ou a partir do levantamento de
dados financeiros de empresas similares com acdes negociadas em bolsa de valores.

A aplicacdo deste método é normalmente utilizada como cross-check do Income Approach.

Confidencial
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Metodologia de Avaliacao

@

Fluxo de Caixa Futuro Descontado a Valor Presente

Considerando o objetivo do estudo, as expectativas de geracao de
lucros e caixa no futuro e ainda que os acionistas da Empresa nao
tém intencdo de encerrar suas atividades operacionais, foi adotado

Este método considera que o valor econ6mico de um negdcio esta
diretamente relacionado ao valor presente dos fluxos de caixa
liquidos gerados pela lucratividade de suas operagées no futuro.

na avaliacdo da Linx o Income Approach, baseado na metodologia
do fluxo de caixa futuro descontado a valor presente, conforme
apresentado a seguir:

Ano n

Projecoes

Deloitte

Vv BUSINESS PLAN

Projecoes Ano 1
Operacdes Receita Operacional Liquida

(-) Custos e Despesas

(+) Depreciagdo e Amortizagdo

> (=) EBITDA

(-) IReCSLL

(

(

)
-)  Investimentos
) Necessidade de Capital de Giro

Fluxo de Caixa Livre
Antes da Divida
Taxa de Desconto

Valor Econdmico Operacional
(Enterprise Value)

Divida Liquida

Valor Econdmico da Empresa

Projecoes Ano 2

Valor Residual

Experiéncia
Baseado na perpetuidade
do ultimo fluxo de caixa
projetado ou em multiplo
de saida.

Estratégia
Expertise

Andlise Historica >
Pesquisa Mercado
Conhecimento

A

Investimentos|

(Equity Value)

Confidencial
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Documentos Recebidos
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Documentos Recebidos

Durante o processo de avaliagdo, baseamos as estimativas e
projecdes em informagdes publicas e em informagdes fornecidas
pela Administracao da TOTVS. Essas informagOes e documentos
fornecidos pela Administragao da TOTVS incluem, mas nao se
limitam, aos seguintes:

Estrutura societaria e composicdo das entidades legais que
constituem as Sociedades Linx;

Demonstragdes Financeiras proforma combinadas das
Sociedades Linx, ndo auditadas, para os periodos findos em
31 de dezembro de 2022, 31 de dezembro de 2023, 31 de
dezembro de 2024 e 31 de julho 2025;

Balancete analitico proforma das empresas que constituem as
Sociedades Linx, com posicdo em 31 de dezembro de 2022,
31 de dezembro de 2023, 31 de dezembro de 2024 e 31 de
julho de 2025;

InformacgOes sobre a natureza das contas de ativos e passivos
das Sociedades Linx;

Saldo contabil dos ativos imobilizados e intangiveis na data-
base, bem como as respectivas taxas de amortizacdao e
depreciacao;

Estimativa dos saldos de prejuizo fiscal acumulado e base
negativa de contribuicao social das Sociedades Linx na data-
base;

InformacOes financeiras e operacionais gerenciais das
Sociedades Linx para os periodos findos em 31 de dezembro
de 2024 e 31 de marco de 2025;

Confidencial
© 2025. Para mais informagdes, contate a Deloitte Global.

Plano de negdcios e projecGes operacionais e financeiras da
Linx, preparado pela Administragdao da TOTVS e seus advisors,
incluindo a projecdo de receitas, custos, despesas,
investimentos (CAPEX), capital de giro e outras demais
premissas, as quais serviram de suporte para balizar a
Transacgao;

InformacGes relativas aos pagamentos de aluguéis

(arrendamento) das Sociedades Linx;

Discussdes com a Administracdo da TOTVS a respeito dos
resultados passados das Sociedades Linx e perspectivas de
resultados futuros da Linx;

Materiais de apoio constando os detalhes e pontos inerentes a
Transagao, tais como: Comunicados a Mercado, Fatos
Relevantes e Apresentacdes Institucionais Internas da TOTVS;

Relatério preliminar de due diligence (DD) tributaria,
trabalhista, financeira e contabil, elaborado pela Deloitte
Consultores em 15 de julho de 2025, cujo escopo abarcou os
exercicios findos em 31 de dezembro de 2022, 2023, 2024 e 31
de marco de 2025, sendo que foram disponibilizadas pela
Administracdo da Linx S.A. as bases e ajustes gerenciais
apenas para os periodos de janeiro a dezembro de 2024 e
janeiro a marco de 2025;

Contrato de Compra e Venda de Agdes, acompanhado dos seus
respectivos anexos, assinado entre a TOTVS e a Linx S.A.;

Informacbes sobre a reestruturacao societaria que precedera a
Transacgao e data de constituicdo da Linx; e

Informacdes sobre sinergias de custos e despesas aplicaveis a
transacao e que foram consideradas na estimativa do valor
econdmico-financeiro da Linx.

Linx Participagdes S.A. 24
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Documentos Recebidos

As informacdes e documentos publicos consultados incluem,
dentre outros, os seguintes:

+ Banco Central do Brasil (BACEN) para obter as projecdes de
indicadores macroecon6micos;

+ Banco de dados Deloitte Consultores e outras informagoes
publicas; e

» Website de Relacao com Investidores (“RI”) da TOTVS.

Além da utilizacdo dos documentos e das informacoes
mencionadas anteriormente, realizamos discussbes com a
Administracdo da TOTVS, buscando informag0es que permitissem
melhorar nosso entendimento do processo operacional dos
negocios a serem consolidados na Linx, bem como discutir as
principais premissas e consideragdes que balizaram as projegoes e
resultados da avaliacao.
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Taxa de Desconto
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Taxa de Desconto

CAPM* = Rf + B(ERP) + CRP + SP + CSRP

Taxa Livre de Risco (Rf) 4,27% (a)
Prémio de Mercado (ERP) 5,00% (b)
Beta B 1,09 (o)

Risco Pais (CRP) 2,26% (d)
Prémio pelo Tamanho da Empresa (SP) 1,25% (e)
Custo do Capital Proprio (CAPM) Nominal - US$ 13,23%

Taxa de Inflacdo Projetada (US$)
Taxa de Inflacao Projetada (R$)

2,29% (f)
3,60% (g)

Custo do Capital Proprio Nominal (Ke) - R$ 14,67%

*Modelo de Precificacdo de Ativos de Capital

Foi adotado o Modelo de Precificacao de Ativos de Capital (CAPM),
como taxa de desconto na estimativa do custo de capital da Linx,
considerando que: (i) a maioria das empresas comparaveis nao
apresentam divida liquida positiva e a minoria das empresas
comparaveis remanescentes apresentam baixos niveis de
alavancagem; e (ii) a natureza das operacbes a serem
consolidadas na Linx ndo demanda alavancagem financeira, uma
vez que ndo ha necessidade de investimentos significativos em
capital de giro ou ativo imobilizado.

Confidencial
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@

Notas:

a. Representa o retorno requerido pelo investidor para
investimentos em titulos conceitualmente sem risco (Risk
Free). Foi adotado como parametro de taxa livre de risco a
média aritmética histérica dos Ultimos 12 meses das taxas
oferecidas pelo Governo norte-americano (7-Bond norte-
americano de 10 anos). Fonte: Capital IQ, U.S. Department of
the Treasury e Analises Deloitte.

b. Representa o retorno acima da taxa livre de risco que o
investidor exige para investir (estar exposto ao risco) no
mercado de capitais (Equity Risk Premium), devido a seu risco
inerente. Foi adotado o prémio médio verificado para as agoes
de grandes empresas americanas desde 1926. Fonte: Analises
Deloitte.

c. Representa a medida do risco da empresa ou do setor em
andlise. Para o calculo do Beta, foi utilizado o Beta
desalavancado médio de empresas que atuam no mesmo
segmento da Linx, com base na estrutura de capital destas
empresas e taxas de imposto de renda vigentes nos respectivos
paises de origem. Esse Beta médio foi realavancado utilizando-
se a estrutura de capital média do mercado e a taxa média de
Imposto de Renda (IR) e Contribuicdo Social sobre o Lucro
Liguido (CSLL) vigente no Brasil. Fonte: Capital IQ e Analises
Deloitte.

d. Representa o prémio adicional exigido pelo investidor para
investir no Brasil (Country Risk Premium). Foi adotada como
prémio a média aritmética dos ultimos 12 meses do spread
entre o CDS (Credit Default Swap) vinculado a titulos
oferecidos pelos Governos brasileiro e norte-americano. Fonte:
Capital 1IQ.
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Taxa de Desconto

Notas (Cont.):

e.

Representa o prémio adicional exigido pelo investidor
institucional conforme o tamanho da empresa (Size Premium).
Foi adotado o prémio médio verificado para as acoes
(valorizacdo e dividendos pagos) de pequenas empresas
(small-caps) americanas desde 1926. Fonte: Analises Deloitte.

Representa o indice projetado de inflagdo anual de longo prazo
norte-americano calculado com base na expectativa embutida
de inflagdo nos titulos de longo prazo (T-Bond norte-americano
de 10 anos) oferecidos pelo Governo norte-americano, que
possuem rendimento indexado ao CPI (Consumer Price Index).
Fonte: Capital 1IQ, U.S. Department of the Treasury e Analises
Deloitte.

. Representa a taxa de inflacao brasileira anual de longo prazo,

estimada de acordo com expectativas de mercado publicadas
no Relatério Focus publicado pelo Banco Central do Brasil
(Bacen). Fonte: Banco Central do Brasil em 31/07/2025.

Confidencial
© 2025. Para mais informagdes, contate a Deloitte Global.

Linx Participagdes S.A. 28



Docusign Envelope ID: 4F3F400E-F995-4538-9AB7-53D8C9F49258

Premissas e Projecoes
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Premissas e Projecoes
Premissas Gerais

Principais Premissas

A seguir, estdo apresentadas as principais premissas adotadas no « As premissas macroeconOmicas adotadas nas projecdes estdao
presente estudo: apresentadas a seguir:

« A data-base da avaliacdo é 31 de julho de 2025;

+ Os valores estao expressos em milhdes de Reais (R$ milhdes),
exceto quando outra unidade for indicada; IPCA1 5,08% 4,44% 4,00% 3,80% 3,60%
PIB1 2,23% 1,90% 1,98% 2,00% 2,00%

« As projecOes foram realizadas em termos nominais em Reais,
ou seja, contemplam expectativas inflacionarias no periodo

projetivo; 1 Banco Central do Brasil em 31/07/2025.
+ Foi considerado um horizonte projetivo compreendido entre + A partir de 2030, foi considerada a manutencdo dos valores
01 de agosto de 2025 e 31 de dezembro de 2034; projetados para 2029.

+ Para o calculo do valor residual, foi considerado o valor
presente da perpetuidade do fluxo de caixa projetado para o
ultimo ano, ajustado para os niveis requeridos de capital de giro
e CAPEX, considerando-se um crescimento nominal de 5,60%
a.a., equivalente a soma da expectativa de inflacdo (IPCA) e
crescimento do Produto Interno Bruto (PIB) no longo prazo;

« Esta avaliacdo considera apenas a projecao dos resultados
operacionais (modelo “Debt-Free”), sendo que ativos e passivos
nao operacionais foram ajustados ao valor das operagoes
(Enterprise Value);

« As projecbes foram realizadas com base nas informagOes
publicas das Sociedades Linx e perspectivas da Administragdo
da TOTVS, suportada por seu financial advisor (Itad BBA), em
relagio ao desempenho futuro das operacdes a serem
consolidadas na Linx; e

« Os resultados histéricos apresentados ja refletem o EBITDA
ajustado, conforme detalhado na pag. 19.
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Premissas e Projecoes
Receita Liquida

Receita Liquida

As receitas das Sociedades Linx sdao provenientes da prestacao
de servigos através da (i) venda de servigos recorrentes (“receita
recorrente”), que contempla solugcbes como automacdo de
negodcios, servico em nuvem, suporte tecnoldgico, helpdesk,
aluguel de equipamentos e hospedagem de software; e (ii) venda
de servicos nao recorrentes (“receita ndo recorrente”), que
engloba atividades como implementacdo, personalizagao,
treinamento e outros servicos pontuais e aplicaveis a instalacdo
dos softwares.

As operagbes das Sociedades Linx foram impactadas
negativamente pela pandemia, considerando-se a caracteristica
dos segmentos de atuacdo dos negdcios, o que, por sua vez,
impactou os investimentos em desenvolvimento e o foco na
expansao da carteira de clientes nos anos subsequentes. Entre
2022 e 2024, a receita apresentou um CAGR médio de
aproximadamente 0,5%, composto por um crescimento positivo
das receitas recorrente, porém com queda das receitas nao
recorrentes, considerando-se a celebragdo de contratos com baixo
nivel de customizacao.

O desempenho da receita afetou também as margens da
Empresa, que iniciou em 2024 um plano de reestruturacao
operacional e direcionamento estratégico comercial, visando
melhorar a qualidade das receitas, bem como preservar o annual
renewal rate (taxa de renovacao de contratos), historicamente
acima de 90%.
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Desta maneira, a receita recorrente foi projetada considerando-
se:

« A manutencao da “annual renewal rate” observada em 2024,
de aproximadamente 93%;

* O crescimento projetado para 2025 é impactado pela
consolidagdao do plano de reestruturagdo em curso;

* Entre 2026 e 2028, foi projetado um crescimento real anual e
consequente ganho de market share;

* Adicionalmente, é esperado um impulsionamento da receita
recorrente gerado pela complementaridade dos produtos da
Target com o portfélio de produtos ofertados pela TOTVS,
bem como em virtude da previsao de investimentos em P&D
para atualizagao das solugles; e

* A partir de 2029, foi considerada a queda gradual do
crescimento real, de modo a atingir o crescimento esperado de
longo prazo em 2034.

A receita ndo recorrente refere-se a implementacdao das solugbes
oferecidas pelas Sociedades Linx e, portanto, tem correlacao
direta com o volume de novos contratos. Dada a mudanga de
estratégia comercial com foco em qualidade de receita e
contratos, projeta-se a retomada das receitas ndo recorrentes, em
virtude da substituicdo de parcela dos contratos atuais nao
rentdveis e com baixo valor agregado. Dessa forma, essas
receitas foram projetadas considerando a proporcdao média
histérica dessas receitas sobre o incremento de receita recorrente
de 2024.
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Receita Liquida, Custos, Despesas Operacionais e Ajustes

Receita Liquida (cont.)
Dedugodes

As deducdes sao compostas por tributos indiretos sobre os
servicos prestados, tais como: PIS, COFINS, ISS e ICMS (para o
segmento de telecomunicacdes), e por cancelamentos de vendas.

As deducbOes foram projetadas com base no percentual sobre
receita liquida observado em 2024, conforme premissa da
Administracao da TOTVS.

Considerando as premissas descritas anteriormente, o grafico a
seguir apresenta a receita liquida histérica e projetada da Linx:

Receita Liquida (R$ milhdes)

oo 2248 2.461
1.815 °
1.415 1009
1.161 1.184 1.271 =

i
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== Historico Projetado =04 Crescimento
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Custos, Despesas Operacionais e Ajustes

Os custos operacionais sao compostos por gastos com pessoal
vinculado ao time de infraestrutura e TI, servigos terceiros e
gastos com infraestrutura de cloud.

Nos ultimos anos, de acordo com a Administracdo da TOTVS, a
Linx S.A. iniciou a implementacdo de uma reestruturacao
operacional com foco em eficiéncia, com o objetivo de reduzir
custos e alcangar margens préximas aos niveis historicos as
margens observadas antes de sua aquisicao pela STNE.

Os custos foram projetados de maneira varidvel com a receita e
visando refletir a incorporacdo gradual de gastos com P&D e as
expectativas de ganhos de escala e sinergias até o ano de 2032.

O ganho de escala e sinergia advém principalmente da previsdo
de integracdao dos custos com P&D, manutencdo de software,
acbes de customer success (CS) e pessoal. A partir de 2032,
estima-se que a relacdao entre os custos e receita se estabilize.

As despesas operacionais das operagdes da Linx sao compostas
pelas seguintes linhas:

* Comerciais: constituida por despesas associadas a
comercializagdo das solugdes, como gastos com equipe
comercial (saldrios, encargos e comissdes), marketing e
eventos, logistica e viagens, e outras despesas para
atendimento ao cliente.

» Gerais e Administrativas: constituida por despesas associadas a
gestdao e operacdo dos negdcios do perimetro da Linx, como
salarios e encargos da administracdo, despesas com escritorio
(e.g., condominio, limpeza, agua, luz e utilidades), licenga de
software, viagens e outras fungdes de suporte ndo diretamente
ligadas ao desenvolvimento ou vendas.
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Custos, Despesas Operacionais e Ajustes

Custos, Despesas Operacionais e Ajustes (Cont.)

* Qutras Despesas: constituidas por despesas com provisoes,
perdas ou ganhos com alienacdo de ativos, despesas judiciais
ou contingéncias, entre outros.

As despesas comerciais e outras despesas foram projetadas
considerando sua natureza 100% variavel, ou seja, foram
estimadas variando com a receita liquida, com base na
expectativa prevista para 2025 das Sociedades Linx.

As despesas gerais e administrativas foram estimadas
considerando sua natureza semivaridvel, ou seja, parte dos
desembolsos foi projetado de maneira fixa (considerando apenas
o ajuste inflaciondrio do periodo) e o saldo remanescente de
forma variavel (variando conforme a receita liquida).

Adicionalmente, foram estimados alguns ajustes de normalizagao
de EBITDA identificados durante a Due Diligence como
desembolsos com tarifas bancarias e descontos, bem como a
adicdo de outras despesas ndo recorrentes e de outros possiveis
ajustes.

Com base nas premissas apresentadas, os custos, despesas
operacionais e ajustes estao apresentados a seguir:
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Custos, Despesas e Ajustes (R$ milhdes)
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Premissas e Projecoes
EBITDA e Despesas com Aluguel

EBITDA Ajustado

Com base nas premissas apresentadas o EBITDA ajustado
histérico e projetado para a Linx esta apresentado a seguir:

EBITDA Ajustado (R$ milhdes)
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O crescimento do EBITDA e o incremento de margem ao longo do
periodo projetivo estda vinculado ao incremento projetado da
receita recorrente e ndo recorrente e consequente ganho de
escala, bem como vinculado aos resultados das iniciativas de
redugdo de custos, em curso desde 2024.
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Despesas com Aluguel (Arrendamento IFRS 16)

Considerando-se a implementacdo do pronunciamento contabil
IFRS 16, os gastos com aluguel ndo estao refletidos no EBITDA
contabil, porém representam um gasto recorrente. Dessa forma,
as despesas de aluguel foram projetadas com base nas despesas
histdricas, atualizadas pela inflagdo no longo prazo.

EBITDA Ajustado Apos as Despesas com Aluguel

Com base nas premissas apresentadas anteriormente, o EBITDA
ajustado com aluguel histérico e projetado para a Linx estd
apresentado a seguir:

EBITDA Ajustado com Aluguel (R$ milhdes)
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Investimentos, Depreciacao e Amortizagcao, IRCS e Capital de Giro

Investimentos

A projecdo dos investimentos foi feita com base nas estimativas
da Administracao da TOTVS, contemplando gastos para
manutencdo e para expansdo das operagoes.

De acordo com a Administracao da TOTVS, estima-se a
manutengdo dos investimentos com imobilizado e uma redugao
gradual e anual no percentual de investimentos com ativos
intangiveis até 2029, em linha com a alocacdo dos gastos com
P&D como custo ou despesa operacional, bem como tendo em
vista o volume de investimentos ja realizado pela Target nos
ultimos anos.

O grafico a seguir apresenta os investimentos da Linx:

Investimentos (R$ milhdes)
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Depreciacao e Amortizagido

Para o calculo da depreciacdo, foram utilizadas as taxas
atualmente praticadas pelas Sociedades Linx, assim como a
posicdo dos ativos imobilizados e intangiveis na data-base,
conforme informagdes disponibilizadas pela Administragdao da
TOTVS.

Imposto de Renda e Contribuicdao Social

Os valores projetados foram calculados conforme a Legislacao
Fiscal em vigor na data-base da avaliacdo, considerando o regime
de tributacdo do lucro real.

Conforme informado pela Administracdo da TOTVS, a proxy do
saldo de prejuizo fiscal e base negativa de contribuigdo social das
Sociedades Linx é de aproximadamente R$ 210 milhoes.

Capital de Giro

Para o célculo da necessidade de capital de giro da Linx, foram
considerados os prazos médios histéricos observados em 2024 e
janeiro a julho de 2025 praticados pelas operagdes combinadas da
Linx para as principais contas operacionais do ativo e passivo.
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Premissas e Projecoes
Ajustes Econdmicos

Ajustes Economicos Notas:

Os ativos e passivos nao operacionais adicionados ou deduzidos a) Caixa e equivalentes de caixa: saldo disponivel em caixa e
do valor das operagées da Linx foram extraidos do Balanco aplicacgoes financeiras;

Patrimonial pro forma da data-base e estao apresentados a - L L o
sequir: P P b) Depdsitos judiciais: compreende o saldo de depdsitos judiciais

relativo a contingéncias trabalhistas e civeis;

c) Outros: abrange o saldo liquido das transagdes intercompany,
o saldo do contas a receber e muatuos ativos e o saldo com
dividendos a pagar e outros; e

Ativos Nao Operacionais [1] 215 - A I
d) Provisao para contingéncias: refere-se ao saldo de provisoes
_ . _ para contingéncias tributarias, trabalhistas e civeis.

Caixa e equivalentes de caixa (@) 199

Depodsitos judiciais (b) 4

Outros () 13

Passivos Nao Operacionais [2] (7)

Provisdo para contingéncias (d) (7)

Ajustes EconOmicos [1] + [2] 208
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Resultado da Avaliacao
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Resultado da Avaliacao
Valor Economico

Valor Econdmico

Com base no escopo de nossas analises, metodologia adotada,
premissas, consideracdes e informacdes obtidas durante a
execucgdao dos trabalhos, conforme detalhado neste Relatério, o
valor econémico da Linx, na data-base de 31 de julho de 2025,
encontra-se dentro do intervalo a seguir:

(R$ milhdes)
Taxa de Desconto +0,35% 14,67% -0,35%
Fluxo de Caixa a Valor Presente 1.414 1.435 1.456
(+) Perpetuidade 1.527 1.629 1.741
Fluxo Operacional da Empresa 2.941 3.064 3.197
(+/-) Ajustes Econdmicos 208 208 208
Valor Economico 3.149 3.272 3.405
EV/Receita LFY1 2,5x 2,6x 2,8x
EV/EBITDA LFY1 12,3x 12,8x 13,4x

1] ast Fiscal Year (Ultimo ano fiscal anterior a data-base da avaliagdo).

Confidencial
© 2025. Para mais informagdes, contate a Deloitte Global. Linx Participagdes S.A. 38



Docusign Envelope ID: 4F3F400E-F995-4538-9AB7-53D8C9F49258

Anexos

Confidencial

© 2025. Para mais informagdes, contate a Deloitte Global.

@
D o
Il

Linx Participagdes S.A. 39



Docusign Envelope ID: 4F3F400E-F995-4538-9AB7-53D8C9F49258

Anexo I - Analise de Multiplos
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Anexo I
Analise de Multiplos

Market Approach Multiplos de Mercado
O Market Approach é uma abordagem para a avaliagdo de ativos, O esquema abaixo ilustra a sequéncia logica adotada na analise
baseada na comparacdo de ativos com caracteristicas similares. de multiplos:

Dentre as metodologias mais utilizadas, destaca-se a analise de
multiplos, os quais sdo obtidos através do calculo da relacdo entre
0 preco de uma empresa e seus indicadores operacionais ou
financeiros (receita liquida, EBITDA, etc).

« Pesquisa e coleta de dados publicos;

« Filtragem dos dados;

Coleta de Dados « Definigdo das informacdes e dados de interesse;
- Definigdo da amostra a ser utilizada nos calculos.
A comparacdo entre os multiplos de diferentes empresas permite
a realizagdo de uma analise relativa entre o prego de ativos

comparaveis.

« Andlise dos dados;

« Identificacdo dos dados comparaveis;

Analise da Amostra + Refinamento e ajuste das bases;

« Definigdo da amostra a ser utilizada nos célculos;
P . . .o ~ + Expurgo de dados inconsistentes ou distorcidos.
Os multiplos mais utilizados nas analises sao:
« Definigdo das bases para célculo;
« Calculo dos multiplos;

« Multiplos de Mercado: calculados com base no valor de . alculo dos 0s; ,
. Calculo dos « Ajustes finais (ex: liquidez, country risk);
mercado negOC|ad0 em b0|sa; e Multiplos + Expurgo de mdltiplos distorcidos;

» Aplicagdo do multiplo sobre a base adequada
(ex: EBITDA, receita liquida) da empresa
objeto da avaliagéo.

+ Mdltiplos de Transacdo: calculados com base no valor de
transacdes de compra/venda de empresas ou ativos.

Valor
Operacional
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Anexo I
Analise de Multiplos

Analise de Miiltiplos

Conforme descrito anteriormente, a andlise de multiplos de mercado teve como base empresas comparaveis a Linx listadas em bolsa,
ajustados pelo risco pais do Brasil, quando aplicavel. Foram consideradas na analise de multiplos a receita liquida e o EBITDA do ultimo
ano fiscal (LFY), obtido através das demonstracbes financeiras publicas das empresas comparaveis.

EV/Receita LFY1 Crescimento Médio Historico da Receita (%)2
Oracle Corporation 10,6x Oracle Corporation 7.,2%
Intuit Inc. 9,3x Intuit Inc. 14,5%
SAP SE 7 1x SAP SE 7,6%
Salesforce, Inc. 5,5x Salesforce, Inc. 9,9%
0
TOTVS S.A. 4,9x TOTVS S.A. 17,4%
The Sage Group plc 9,5%
The Sage Group plc 4,8x g r_p“p _____________ ’
[mmmm———————————————— i Linx | 0,4% |
I Linx 3 !
________________________ Locaweb Servigos de Internet S.A. 9,9%
Locaweb Servigos de Internet S.A. 1,3x
Média do Setor 10,9%
Média do Setor 6,2x
Mediana do Setor 9,9%
Mediana do Setor 5,5x%

1l ast Fiscal Year (ultimo ano fiscal anterior a data-base da avaliagdo).
2 Analise considerando o crescimento médio dos ultimos 02 (dois) anos.

Fonte: Capital IQ.
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Anexo I

Analise de Multiplos

Analise de Muiltiplos (cont.)

Conforme descrito anteriormente, a analise de multiplos de mercado teve como base empresas comparaveis a Linx listadas em bolsa,
ajustados pelo risco pais do Brasil, quando aplicavel. Foram consideradas na analise de multiplos a receita liquida e o EBITDA do ultimo
ano fiscal (LFY), obtido através das demonstracbes financeiras publicas das empresas comparaveis.

EV/EBITDA LFY?

Margem EBITDA Histérica Média (%)2

ToTvs S.A. I 24, 9x
Intuit Inc. T 20,9x
Oracle Corporation [ 19,3x
SAP SE I 18,7x
The Sage Group plc I 15,7x
Salesforce, Inc. [ 14,5x

Locaweb Servigos de Internet S.A. [ 10,7x

Média do Setor 17,8x

Mediana do Setor 18,7x

1 ast Fiscal Year (Ultimo ano fiscal anterior a data-base da avaliagdo).

2 Andlise considerando a margem EBITDA dos Ultimos 3 (trés) anos.

Fonte: Capital IQ.
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TOTVS S.A. 19,5%
Intuit Inc. 27,9%
Oracle Corporation 40,2%
SAP SE 25,1%
The Sage Group plc 20,7%

Salesforce, Inc. 25,3%

Plme g 7% |

Locaweb Servigos de Internet S.A. 10,8%
Média do Setor 24,2%

Mediana do Setor 25,1%
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Anexo II
Demonstracao de Resultado Projetada

(R$ milhdes)
Receita Operacional Liquida 500 1.271 1.415 1.609 1.815 2.029 2.248 2.461 2.658 2.827
% Crescimento n.a. 5,9% 11,3% 13,7% 12,8% 11,8% 10,8% 9,5% 8,0% 6,4%
Custos e Despesas Operacionais (384) (945) (1.040) (1.155) (1.285) (1.427) (1.577) (1.727) (1.863) (1.980)
% Receita Liquida -76,7% -74,4% -73,5% -71,8% -70,8% -70,3% -70,1% -70,2% -70,1% -70,1%
Custos de Servigos Prestados (221) (572) (612) (671) (742) (823) (910) (1.000) (1.080) (1.149)
% Receita Liquida -44,1% -45,0% -43,3% -41,7% -40,9% -40,6% -40,5% -40,6% -40,6% -40,6%
Despesas Operacionais (163) (374) (428) (484) (543) (604) (666) (727) (783) (832)
% Receita Liquida -32,6% -29,4% -30,3% -30,1% -29,9% -29,8% -29,6% -29,5% -29,5% -29,4%
Despesas Comerciais (109) (254) (297) (338) (381) (426) 472) (517) (558) (594)
Gerais e Administrativas (52) (90) (98) (108) (119) (130) (142) (153) (163) (172)
Outras Despesas Operacionais e Ajustes (3) (30) (33) (38) (42) (48) (53) (58) (62) (66)
EBITDA Ajustado 117 326 375 454 530 602 671 734 795 847
% Margem EBITDA Ajustada 23,3% 25,6% 26,5% 28,2% 29,2% 29,7% 29,9% 29,8% 29,9% 29,9%
Despesas com Aluguel (Arrendamento IFRS 16) (8) (18) (18) (19) (20) (20) (21) (22) (23) (24)
EBITDA Ajustado Apés as Despesas com Aluguel 109 308 356 435 510 582 650 712 772 823
% Margem EBITDA Ajustada Apos as Despesas com Aluguel 21,8% 24,2% 25,2% 27,0% 28,1% 28,7% 28,9% 28,9% 29,0% 29,1%
Depreciagdo e Amortizagao (62) (125) (98) (78) (87) (95) (105) (102) (84) (91)
EBIT 47 183 258 357 423 486 545 610 687 732
% Margem EBIT 9,4% 14,4% 18,2% 22,2% 23,3% 24,0% 24,2% 24,8% 25,9% 25,9%
Imposto de Renda e Contribuigdo Social (11) (44) (61) (99) (144) (165) (185) (207) (234) (249)
Lucro / (Prejuizo) Liquido do Exercicio 36 140 197 258 280 321 360 402 454 483
% Receita Liquida 7,2% 11,0% 13,9% 16,0% 15,4% 15,8% 16,0% 16,4% 17,1% 17,1%
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Anexo III
Fluxo de Caixa Projetado

(R$ milhdes)
Fluxo de Caixa dez-2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034
EBITDA Ajustado Apés as Despesas com Aluguel 109 308 356 435 510 582 650 712 772 823
Variagdo de Capital de Giro 9) (7) (10) (14) (14) (13) (13) (12) (11) (10)
EBITDA Ajustado Apos as Despesas com Aluguel 100 301 346 420 496 568 637 700 761 813
(Liquido de Capital de Giro)
Investimentos (46) (102) (92) (80) (64) (71) (79) (86) (93) (99)
Imposto de Renda e Contribuigdo Social (11) (44) (61) (99) (144) (165) (185) (207) (234) (249)
Fluxo de Caixa Livre 43 155 193 241 289 332 373 407 434 466
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Anexo IV
Glossario e Formulas

Glossario

Apresentamos a seguir o glossario de termos técnicos de
expressoes em lingua estrangeira e outras siglas ou quaisquer
indicadores utilizados neste Relatério, em ordem alfabética:

a.a.: ao ano.

CAPEX: Capital Expenditure. Capital utilizado para adquirir,
melhorar ou manter os bens fisicos da empresa.

CAPM: Capital Asset Pricing Model. Representa o método
utilizado para determinagdo do custo de capital proprio.

CDS: Credit Default Swap.
CSLL: Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido.

EBITDA: Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and
Amortization. Representa o lucro antes de juros, imposto,
depreciacdo e amortizagao.

EBIT: Earnings Before Interest and Taxes. Representa o lucro
antes de juros e impostos.

EBT: Earnings Before Taxes. Representa o lucro antes de
impostos.

IPCA: indice de Precos ao Consumidor Amplo.
IPO: Initial Public Offering.

IR: Imposto de Renda.

IRCS: Imposto de Renda e Contribuicdo Social.
M&A: Mergers and Acquisitions.

OPA: Oferta Publica de Aquisicdo.

Confidencial
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Perpetuidade (Modelo de Gordon): é o valor presente dos
fluxos de caixa futuros, assumidos com crescimento constantes
em intervalos regulares para sempre.

PIB: Produto Interno Bruto.
Selic (ou Taxa Selic): meta de taxa de juros em reais.

T-Bond: Treasury Bonds. Representa titulos emitidos pelo
governo norte-americano.
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Anexo IV
Glossario e Formulas

Formulas

As formulas utilizadas nesse Relatério estdo apresentadas a
seguir:

Beta
1+(1-Tax) x (%) ’

e Beta desalavancado = onde:

Beta = Beta local de cinco anos da empresa comparavel
calculado semanalmente no mercado local;

Tax = Aliquota de Imposto de Renda e Contribuigdo Social
(IRCS) vigente no pais comparavel;

D = Divida liquida; e
E = Capital préprio.

« Ke (USD) = Rf + (ERP x B) + CRP + SP, onde:

Ke (USD) = Retorno esperado pelo acionista em doélares
americanos;

Rf = Taxa livre de risco (Risk-free);

ERP = Prémio de mercado (Equity Risk Premium);
B = Beta;

CRP = Risco pais (Country Risk Premium); e

SP = Prémio de tamanho da empresa (Size Premium).
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(1+Ke (USD))x (1+IPCA)

Ke (BRL)= , onde:

(1+CPI)
Ke (BRL) = Retorno esperado pelo acionista em reais;

Ke (USD) = Retorno esperado pelo acionista em ddlares
americanos;

IPCA = Indice de Precos ao Consumidor Amplo (inflacdo
brasileira projetada); e

CPI = Consumer Price Index (inflagao americana
projetada).

FCpxFd x (1+G)

Perpetuidade (Modelo de Gordon) = , onde:

CAPM-G
FCp = Fluxo de caixa na perpetuidade;
Fd = Fator de desconto;
G = Crescimento na perpetuidade; e
CAPM: Capital Asset Pricing Model.
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A Deloitte refere-se a uma ou mais empresas da Deloitte Touche Tohmatsu Limited ("DTTL"”), sua rede global de firmas-membro e suas
entidades relacionadas (coletivamente, a “organizagdo Deloitte”). A DTTL (também chamada de “Deloitte Global”) e cada uma de suas
firmas-membro e entidades relacionadas sao legalmente separadas e independentes, que ndo podem se obrigar ou se vincular
mutuamente em relagdo a terceiros. A DTTL, cada firma-membro da DTTL e cada entidade relacionada sdo responsaveis apenas por seus

proprios atos e omissoes, e ndo entre si. A DTTL ndo fornece servigos para clientes. Por favor, consulte www.deloitte.com/about para saber
mais.

A Deloitte oferece servigos profissionais de ponta para quase 90% das empresas listadas na Fortune Global 500® e milhares de outras
organizacdes. Nossas pessoas entregam resultados mensuraveis e duradouros que ajudam a reforgar a confianca publica nos mercados de
capitais e permitir que os clientes se transformem e prosperem. Com seus 180 anos de histdria, a Deloitte estda hoje em mais de 150
paises e territérios. Saiba como os cerca de 460 mil profissionais da Deloitte em todo o mundo geram um impacto que importa em
www.deloitte.com.
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