ING Corretora de Cambio e Titulos S.A.

CNPJ n° 04.848.115/0001-91

RELATORIO DA ADMINISTRACAO

Telefone: (11) 4504-6000

Telefax: (11) 4504-6464

Av. Brig. Faria Lima, 3.400- 11°andar
Séo Paulo — CEP 04538-132 - Brasil

Em cumprimento as disposicdes legais e estatutarias, submetemos a apreciacao de V.Sas., as Demonstracdes Financeiras relativas ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2005, bem como o Parecer dos Auditores Independentes.

BALANGOS PATRIMONIAIS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2005 E 2004

(Em milhares de reais)

ATIVO 2005 2004 PASSIVO 2005 2004
Circulante 14.776 379.655 Circulante 4.550 363.115

Disponibilidades 4 N B -

Aplicacées interfinanceiras de liquidez 10.007  379.464 Instrumentos financeiros derivativos - 24.597
Aplicagdes no mercado aberto 2.167 130 Instrumentos financeiros derivativos - 24.597
Aplicagdes em depositos interfinanceiros 7.840 379.334

Outros créditos 4.766 154 Outras obrigagoes ) 4.550 338.518
Negociagéo e intermediagéo de valores 4.076 - Fiscais e previdenciarias 181
Imposto de renda a compensar - 134 Negociagao e intermediagao de valores 4.076
Diversos 690 20 Diversas 293 338.511

Outros valores e bens - 33 -

Despesas antecipadas - 33 Exigivel a longo prazo 256 364
Realizavel a longo prazo - 519 Outras obrigacoes 256 364
Outros créditos - 519 Fiscais e previdenciarias 256 364
Imposto de renda a compensar - 519
Permanente 15.135 12.3g3  Patriménio liquido 25.105 29.078
Capital:
Investimentos 15.121 12.364 i
De domiciliados no pais 17171 17171
gutr-OS investimentos 15.121 12.364 Reserva de capital 12.166 9.410

Diferido B . 14 19 Reserva de lucros 1.387 1.387
Gastos de organizagao e expansao 27 27 Lucros (prejuizos) acumulados (5.619) 1.110
(-) Amortizagao acumulada (13) (8)

Total do Ativo 29.911 392,557  Total do Passivo 29.911 392.557
As notas explicalivas sao parte integrante das demonstragoes financeiras.
DEMONSTRAGOES DAS MUTAGOES DO PATRIMONIO LiQUIDO - EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2005 E 2004
E SEMESTRE FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2005 (tm milhares de reais)
Reservas de lucros

Capital Reservas Lucros

social de capital Legal prejuizos) acumulados Total
Saldos em 31 de dezembro de 2003 17171 7.826 1.387 8.256 34.640
Atualizagao de titulos patrimoniais - 1.584 - - 1.584
Prejuizo do exercicio - - - (7.146) (7.146)
Saldos em 31 de dezembro de 2004 17171 9.410 1.387 1.110 29.078
Atualizacao de titulos patrimoniais - 2.756 - - 2.756
Prejuizo do exercicio - - - (6.729) (6.729)
Saldos em 31 de dezembro de 2005 1717 12.166 1.387 (5.619) 25.105
Saldos em 30 de junho de 2005 17471 10.722 1.387 (4.959) 24.321
Atualizagao de titulos patrimoniais - 1.444 - - 1.444
Prejuizo do semestre - - - (660) (660)
Saldos em 31 de dezembro de 2005 17471 12.166 1.387 (5.619) 25.105

As notas explicativas sao parte integrante das demonstragoes financeiras.

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS -

EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2005 E 2004

(Em milhares de reais)

1. CONTEXTO OPERACIONAL

A ING Corretora de Cambio e Titulos S.A. tem por objetivo social, entre outras
atividades, exercer fungoes de agente emissor de certificados, intermediar
em operagbes de cambio, comprar e vender titulos e valores mobiliarios por
conta propria ou de terceiros, instituir, organizar e administrar fundos mutuos
e clubes de investimento, agir como correspondente de outras instituicoes
autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil e exercer outras atividades
expressamente autorizadas pelo Banco Central do Brasil e/ou pela Comissao de
Valores Mobiliarios

2. APRESENTAGAO E ELABORAGAO DAS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS
As demonstracdes financeiras sao preparadas de acordo com as disposicoes
da Lei das Sociedades por Agdes e normas emanadas do Banco Central
do Brasil, consubstanciadas no Plano Contabil das Instituicbes do Sistema

Em 31 de dezembro de 2005 né&o havia operagdes com instrumentos financeiros
derivativos registrados em contas patrimoniais ou de compensacao.

Os valores de custo e de mercado dos instrumentos financeiros derivativos,
registrados em contas patrimoniais, estdo demonstrados como segue:

Financeiro Nacional - COSIF, e incluem estimativas contabeis que consideram
fatores objetivos e subjetivos, com base no julgamento da Administragao
para determinacao do valor adequado a ser registrado. ltens significativos
sujeitos a estas estimativas e premissas incluem a provisao para contingéncias
e a valorizagao de titulos e valores mobilidrios e instrumentos financeiros
derivativos. A liquidagao das transagdes envolvendo essas estimativas podera
resultar em valores divergentes devido a imprecisoes inerentes ao processo de
sua determinag&o. A Corretora revisa as estimativas e premissas pelo menos
semestralmente.

a. Apuracao de resultado

As receitas e despesas sado contabilizadas pelo regime de competéncia,
observado o critério “pro-rata temporis" para as despesas e receitas de natureza
financeira

b. Aplicacées interfinanceiras de liquidez

As aplicagdes interfinanceiras de liquidez sao apresentadas pelo valor de aplicagéo,
acrescido dos rendimentos auferidos até a data do balanco.

c.
Os instrumentos financeiros derivativos sao classificados de acordo com a intengao
da Administracao em utiliza-los como instrumento de protegéo (hedge) ou n&o, nos
termos da Circular n® 3.082/02, do Banco Central do Brasil, e regulamentacoes
supervenientes.

As transagdes com instrumentos financeiros derivativos sao registradas pelo valor
de mercado e os ganhos e as perdas sao reconhecidos diretamente no resultado
do periodo.

d. Investimentos

Os titulos patrimoniais estao apresentados pelo seu valor de custo, ajustado pelas
atualizagdes patrimoniais, sendo que o produto dessas atualizagdes patrimoniais &
langado em conta de reserva de capital no patriménio liquido.

e. Imposto de renda e contribuicao social

As provisdes para imposto de renda e contribuigao social sao constituidas de
acordo com a legislacéo vigente, sendo compensados os prejuizos fiscais e bases
negativas de contribuicao social apurados em exercicios anteriores, respeitado o
limite de 30% do lucro tributével

3. INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVATIVOS

As operagbes com instrumentos financeiros derivativos sao registradas em contas

patrimoniais ou de compensacéao e tém como finalidade reduzir a exposicéo de

posicdes proprietarias a riscos de mercado, decorrentes de flutuagdes nas taxas de
juros, cambio e pregos de ativos financeiros

A politica de utilizagdo de instrumentos financeiros derivativos, o estabelecimento

de estratégias, o controle dos riscos associados a cada estratégia de atuagdo, bem

como limites estabelecidos para essas posicoes, observam normas emanadas da
administragao da Corretora, como segue:

* Hedge - Operacdes com instrumentos financeiros derivativos que tém por objetivo
compensar a flutuagao no valor de mercado de ativos ou passivos financeiros
objeto de protegdo

* Negociagédo - Operagbes com instrumentos financeiros derivativos utilizadas,
principalmente, para administrar a exposicao global de posigdes proprietarias

O gerenciamento e o acompanhamento das exposigdes aos riscos de mercado,
risco de crédito e risco de liquidez sao efetuados por &rea independente de forma
consolidada, considerando as posi¢des em aberto, como segue:
* Risco de mercado - As exposicoes decorrentes das flutuagbes nas taxas de
juros, cambio e precos de ativos financeiros sao administradas utilizando-se a
metodologia do Value at Risk, aplicagao de stress testing com base em cenérios
historicos e hipotéticos e limites estabelecidos pela administracao da Corretora,
dentre outros;
Risco de crédito - As exposicoes a eventuais perdas decorrentes de
inadimpléncia de contrapartes sdo minimizadas mediante rigoroso controle
de processo de aprovagao de crédito, considerando a avaliagao economico-
financeira da contraparte e das empresas associadas ao seu grupo econémico,
as condigbes do mercado de atuagdo, ambiente regulatério, reputagao dos
administradores, bem como limites de crédito estabelecidos pela administragao
da Corretora, dentre outros;

Risco de liquidez - A Corretora tem como filosofia manter ativos extremamente

liquidos e com exceléncia na qualidade de crédito, de forma a minimizar riscos

de liquidez.

Aos

Administradores da

ING Corretora de Cambio e Titulos S.A.

Séo Paulo - SP

Examinamos os balangos patrimoniais da ING Corretora de Cambio e Titulos S.A.,
levantados em 31 de dezembro de 2005 e 2004, e as respectivas demonstragoes
de resultados, das mutagoes do patriménio liquido e das origens e aplicagoes de
recursos, correspondentes aos exercicios findos naquelas datas, elaborados sob a
responsabilidade de sua administragéo. Nossa responsabilidade é a de expressar
uma opinido sobre essas demonstracoes financeiras.
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2005
Instrumentos financeiros Valor do Ajuste a Valor de
ivati contrato mercado mercado
Passivo - Negociacao
Contratos de swaps - Diferencial
a pagar:
Dolar x DI - Cetip - -
Total Passivo - - -
2004
Valor do Ajuste a Valor de
derivativos contrato mercado mercado
Passivo - Negociacao
Contratos de swaps - Diferencial
a pagar:
Dolar x DI - Cetip 22,616 1.981 24.597
Total Passivo 22.616 1.981 24.597

O valor de mercado representa o fluxo de caixa futuro trazido a valor presente pelas
taxas divulgadas pela BM&F ou agentes de mercado, quando necessario

A composigao dos instrumentos financeiros derivativos registrados em contas do
ativo e passivo, por faixas de vencimento, esta demonstrada a seguir:

2004
Instrumentos eda Até 3 De3a
financeiros derivativos 12meses _ Total _meses 12 meses Total
Passivo - Negociacao
Contratos de swaps -
Diferencial a pagar - - 23.944 653 24.597
Total por faixas de
vencimento - - 23.944 653 24.597

As operacdes com instrumentos financeiros derivativos registradas na Camara
de Custodia e Liquidagao (CETIP), utilizadas como instrumento de “hedge” para
descasamentos entre ativos e passivos ou para administrar a exposigao global de
riscos, estéo registradas em contas de compensagao, como segue:

Contratos de swap 2005 2004
Negociagao
Posicao comprada
Swap Délar x DI - Cetip - 383.451
Total - 383.451

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2005, o resultado das operacées com
instrumentos financeiros derivativos correspondia a perdas no montante de
R$ 20.106 (R$ 34.170 em 2004)

4. INVESTIMENTOS

Séo Paulo, 08 de fevereiro de 2006

_ DEMONSTRAGOES DE RESULTADOS
EXERCICI0S FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2005 E 2004
E SEMESTRE FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2005

(Em milhares de reais)

A Diretoria.

2005 2004
Semestre _ Exercicio _Exercicio
dai ca 1.483 17.040 12.050
Resultado de operagdes com titulos e
valores mobiliarios 1.483 17.040 12.050
D dai ca (2.522)  (20.106)  (34.170)
Resultado com instrumentos financeiros
derivativos (2.622) (20.106) (34.170)
bruto da inter a
financeira (1.039) (3.066) (22.120)
Outras receitas/despesas operacionais 605 (3.470) 14.905
Despesas de pessoal 177) (308) (388)
Receitas de prestagao de servicos 1.293 2.367 72
Outras despesas administrativas (351) (726) (605)
Despesas tributérias (202) (270) (159)
Outras receitas operacionais 43 21 15.986
Outras despesas operacionais 1) (4.744) 0]
Resultado operacional (434) (6.536) (7.215)
Resultado nao operacional - 36 -
Resultado antes da tributagao sobre o
lucro e participacoes (434) (6.500) (7.215)
Imposto de renda e contribuigéo social - - 74
Imposto de renda - - 54
Contribui¢ao social - - 20
Participacéo dos empregados nos lucros (226) (229) 5)
Prejuizo do semestre/exercicio (660) (6.729) (7.146)
Prejuizo por lote de mil agées, em reais (10,16) (103,52) (109,92)

Numero de agoes: 65.000 (em milhares)
As notas explicativas sao parte integrante das demonstragdes financeiras.

DEMONSTRAGOES DAS ORIGENS E APLICACOES DE RECURSOS
EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2005 E 2004
E SEMESTRE FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2005

(Em milhares de reais)
2005
Semestre Exercicio
Origens dos recursos 10.169 369.490
de il inarios de: 10.169 369.490
Aumento dos subgrupos do passivo 3.676 -
Instrumentos financeiros derivativos - -
Outras obrigacdes 3.676 -
Diminuicao dos subgrupos do ativo 6.493 369.490
Aplicagoes interfinanceiras de liquidez 6477  369.457 -
Titulos e valores mobiliarios e
instrumentos financeiros derivativos - - 632
Outros valores 16 33 -
Aplicagoes dos recursos 10.168 369.491 363.023
Prejuizo ajustado do semestre/
exercicio ajustado 657 6.724 7.140
Prejuizo do semestre/exercicio 660 6.729 7.146
Depreciagoes e amortizagoes 3) 5) (6)
Aumento dos subgrupos do ativo 3.308 4.094 355.883
Aplicagbes interfinanceiras de liquidez - - 355.554
Outros créditos 3.308 4.004 296
Outros valores e bens - = 33
Diminuigao dos subgrupos do passivo 6.203 358.673 -
Instrumentos financeiros derivativos 6.203 24.597 -
Outras obrigacoes - 334.076 -
(! ao) das di: ibili 1 1) -
na posicao fil
Disponibilidades:
Inicio do semestre/exercicio 2 4 4
Final do semestre/exercicio 3 3 4
( 4o) das disponibili 1 1) -

As nolas explicativas so parte integrante das demonstragdes financeiras.

6. OUTRAS RECEITAS E DESPESAS OPERACIONAIS

Correspondem, basicamente, a encargos contratuais e variagao cambial decorrente
de operagdes com export notes liquidadas durante o exercicio findo em 31 de
dezembro de 2005, no valor de R$ 4.743 em outras despesas operacionais
(R$ 15.711 em outras receitas operacionais em 2004).

7. OPERAGOES COM EMPRESAS LIGADAS
As operagbes com empresas ligadas (ING Bank N.V. - Filial Brasileira) foram
realizadas com base em condigbes usualmente praticadas pelo mercado e os
saldos correspondentes em 31 de dezembro de 2005 estdo demonstrados como
segue

2005 2004

Ativo/(passivo)

Depositos bancarios 3 4

A composigéo de investimentos esta demonstrada como segue: Aplicagdes interfinanceiras de liquidez 7.840 379.334
Titulos patrimoniais 2005 2004 Aplicagbes em operagdes compromissadas 2167 130
Bolsa de Valores de Sao Paulo - Bovespa 11.289 9.224 Instrumentos financeiros derivativos - (24.597)
Bolsa de Mercadorias e Futuros - BM&F 3.715 3.023 Proviséo de outras despesas administrativas 27) (25)
Céamara de Custodia e Liquidagéo - CETIP 17 117 Receitas/(despesas)
Total 15.121 12.364 Rendas de aplicagoes em operagoes
5. IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL Comprom\ssadasr ) 128 2371
N ) Rendas de aplicagoes em depositos
A conciliagao dos valores registrados em contas de resultado a titulo de imposto interfinanceiros 16.912 9.679
de renda e contribui¢&o social sobre o lucro liquido esta demonstrada como segue:
Resultado com instrumentos financeiros
- . = 2005 = 2004 derivativos (20.106) (34.170)
Apuragéo de !mp.o_sto de_ Imposto » Imposto » Outras despesas administrativas (306) (278)
renda e contribuicao social de renda social _ de renda social
Corrente
Resultado antes dos impostos (6.500) (6.500) (7.215) (7.215)
(-) Participages nos lucros (229) (229) (5) (5) 8. CAPITAL SOCIAL
Resultado antes dos impostos O capital social esta representado por 65.000.000 de agdes, sendo 32.500.000
ajustado (6.729) (6.729) (7.220) (7.220)  ordinéarias e 32.500.000 preferenciais, todas sem valor nominal
Adigoes ou (exclusoes) Aos acionistas é assegurado um dividendo minimo correspondente a 256% do lucro
temporarias ~ (1.876) (1.876) 2.119 2119 jiquido apurado em cada exercicio, ajustado consoante a legislagao societéria em
Adigoes ou (exclusdes) vigor.
permanentes 7 7 7 1 )
Base tributavel corrente (8.598) (8.598) (5.094) (5.100)
Diferido N
Resultado da marcagao a 9. INFORMACOES ADICIONAIS
mercado - - 217 217 A exigéncia de patriménio liquido é apurada de forma consolidada, considerando
Base de calculo - - 217 217 35 entidades financeiras do Grupo ING, nos termos da Resolugao n° 2.283/96, do
Imposto de rendae Conselho Monetério Nacional. Em 31 de dezembro de 2005, o valor do patriménio
contribuicao social diferida - - (54) (20)

Em 31 de dezembro de 2005 néo foram constituidos créditos tributérios sobre
prejuizo fiscal, no valor de R$ 2.150 (R$ 1.273 em 2004), e base de célculo negativa
da contribuicao social sobre o lucro liquido, no valor de R$ 773 (R$ 459 em 2004),
por deixarem de observar as disposicoes aplicaveis a sua constituicéo, nos termos
da Resolugao n° 3.059/02 e Circular n® 3.171/03, do Banco Central do Brasil

PARECER DOS AUDITORES INDEPENDENTES

Nossos exames foram conduzidos de acordo com as normas de auditoria aplicaveis
no Brasil e compreenderam: (a) o planejamento dos trabalhos, considerando a
relevancia dos saldos, o volume de transagoes e os sistemas contabil e de controles
internos da Corretora; (b) a constatacéo, com base em testes, das evidéncias e dos
registros que suportam os valores e as informagdes contabeis divulgados; e (c) a
avaliagdo das praticas e das estimativas contabeis mais representativas adotadas
pela administragao da Corretora, bem como da apresentagao das demonstragoes
financeiras tomadas em conjunto.

Em nossa opinido, as demonstragées financeiras acima referidas representam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posigao patrimonial e

HORARIO MAXIMO PARA APROVACAO FINAL: DCSP 17H DO DIA ANTERIOR A PUBLICACAO

liquido exigido (PLE) correspondia a 51,88% do valor do patriménio de referéncia
(22,98% em 2004).

A DIRETORIA
CONTADOR - JULIO M. SHINZATO - CRC 1SP095421/0-1

financeira da ING Corretora de Cambio e Titulos S.A. em 31 de dezembro de
2005 e 2004, os resultados de suas operagoes, as mutagdes de seu patriménio
liquido e as origens e aplicagbes de seus recursos, correspondentes aos
exercicios findos naquelas datas, de acordo com as praticas contdbeis
adotadas no Brasil

8 de fevereiro de 2006.

KPMG'

KPMG Auditores Independentes
CRC 2SP014428/0-6

José Gilberto Montes Munhoz
Contador
CRC 1SP145676/0-5

publicacoeslegais.com.br
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ING-.

CNPJ n®04.848.115/0001-91
RELATORIO DA ADMINISTRAGAO

ING CORRETORA DE CAMBIO E TITULOS S.A.

Em cumprimento as disposi¢des legais e estatutarias, submetemos a apreciagédo de V.Sas., as Demonstragdes Financeiras relativas ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2005, bem como o Parecer dos Auditores Independentes.

BALANCOS PATRIMONIAIS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2005 E 2004 (Em milhares de reais)

ATIVO 2005 2004 PASSIVO 2005 2004
Circulante 14.776  379.655 Circulante 4550 363.115
Disponibilidades 3 4 . . L
Aplicagdes interfinanceiras de liquidez 10.007  379.464  Instrumentos financeiros derivativos - 24597
Aplicagbes no mercado aberto 2.167 130 Instrumentos financeiros derivativos - 24.597
Aplicagdes em depdsitos interfinanceiros 7.840  379.334
Outros créditos 4.766 154 o;;Laasi;soebrL?a\a/%Ziiiérias 4?2(1) i g
Negociacéao e intermediacéo de valores 4.076 N . ’3 int diaciod | 4.076
Imposto de renda a compensar - 134 D§900|a9ao €Iintermediacao de valores ) )
Diversos 690 20 iversas 293 338.511
Outros valores e bens - 33 Exigivel alongo prazo 256 364
Despesas antecipadas - 33
Realizavel alongo prazo - 519 Outras obrigacoes 256 364
Outros créditos - 519 Fiscais e previdenciarias 256 364
Imposto de renda a compensar - 519
Permanente 15.135 12.383 Patriménio liquido 25.105 29.078
Investimentos 15121 12364  Capital )
Outros investimentos 15.121 12.364 De domiciliados no pais 17171 17171
o Reserva de capital 12.166 9.410
Diferido o ~ 14 19 Reservadelucros 1.387 1.387
Gastos de organizagéo e expanséo 27 27 Lycros (prejuizos) acumulados (5.619) 1.110
(-) Amortizagao acumulada (13) ®)
Total do Ativo 29.911 392.557 Total do Passivo 29.911 392.557
As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.
DEMONSTRAGOES DAS MUTAGOES DO PATRIMONIO LiQUIDO - EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2005 E 2004
E SEMESTRE FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2005 (Em milhares de reais)
Reservas de lucros
Capital Reservas Lucros (prejuizos)
social de capital Legal acumulados Total
Saldos em 31 de dezembro de 2003 17171 7.826 1.387 8.256 34.640
Atualizacao de titulos patrimoniais - 1.584 - - 1.584
Prejuizo do exercicio - - - (7.146) (7.146)
Saldos em 31 de dezembro de 2004 17.171 9.410 1.387 1.110 29.078
Atualizagéo de titulos patrimoniais - 2.756 - - 2.756
Prejuizo do exercicio - - - (6.729) (6.729)
Saldos em 31 de dezembro de 2005 17.171 12.166 1.387 (5.619) 25.105
Saldos em 30 de junho de 2005 17.171 10.722 1.387 (4.959) 24.321
Atualizagéo de titulos patrimoniais - 1.444 - - 1.444
Prejuizo do semestre - - - (660) (660)
Saldos em 31 de dezembro de 2005 171471 12.166 1.387 (5.619) 25.105

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracdes financeiras.

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS - EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2005 E 2004
(Em milhares de reais)

1. CONTEXTO OPERACIONAL

AING Corretora de Cambio e Titulos S.A. tem por objetivo social, entre outras
atividades, exercer fungdes de agente emissor de certificados, intermediar
em operagdes de cambio, comprar e vender titulos e valores mobiliarios por
conta propria ou de terceiros, instituir, organizar e administrar fundos mutuos
e clubes de investimento, agir como correspondente de outras instituicdes
autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil e exercer outras
atividades expressamente autorizadas pelo Banco Central do Brasil e/ou pela
Comisséao de Valores Mobiliarios.

2. APRESENTAGAO E ELABORAGAO DAS DEMONSTRACOES
FINANCEIRAS

As demonstracdes financeiras sao preparadas de acordo com as
disposicdes da Lei das Sociedades por A¢des e normas emanadas do Banco
Central do Brasil, consubstanciadas no Plano Contébil das Instituicdes do
Sistema Financeiro Nacional - COSIF, e incluem estimativas contabeis
que consideram fatores objetivos e subjetivos, com base no julgamento
da Administracdo para determinagdo do valor adequado a ser registrado.
Itens significativos sujeitos a estas estimativas e premissas incluem a
provisdo para contingéncias e a valorizagado de titulos e valores mobiliarios
e instrumentos financeiros derivativos. A liquidagdo das transagbes
envolvendo essas estimativas podera resultar em valores divergentes devido
aimprecisdes inerentes ao processo de sua determinagao. A Corretora revisa
as estimativas e premissas pelo menos semestralmente.

a. Apuracao de resultado

As receitas e despesas sdo contabilizadas pelo regime de competéncia,
observado o critério “pro-rata temporis” para as despesas e receitas de
natureza financeira.

b. Aplicacdes interfinanceiras de liquidez
As aplicacdes interfinanceiras de liquidez sdo apresentadas pelo valor de
aplicagéo, acrescido dos rendimentos auferidos até a data do balanco.

c. Instrumentos financeiros derivativos

Os instrumentos financeiros derivativos séo classificados de acordo com a
intencdo da Administracdo em utiliza-los como instrumento de protegao
(hedge) ou néo, nos termos da Circular n® 3.082/02, do Banco Central do
Brasil, e regulamentagdes supervenientes.

As transacdes com instrumentos financeiros derivativos sao registradas pelo
valor de mercado e os ganhos e as perdas sao reconhecidos diretamente no
resultado do periodo.

d. Investimentos

Os titulos patrimoniais estao apresentados pelo seu valor de custo, ajustado
pelas atualizagdes patrimoniais, sendo que o produto dessas atualizacdes
patrimoniais é langado em conta de reserva de capital no patriménio liquido.

e.Imposto de renda e contribuicao social

As provisdes para imposto de renda e contribuicéo social sdo constituidas de
acordo com a legislagdo vigente, sendo compensados os prejuizos fiscais e
bases negativas de contribuicdo social apurados em exercicios anteriores,
respeitado o limite de 30% do lucro tributavel.

3. INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVATIVOS

As operacdes com instrumentos financeiros derivativos séo registradas

em contas patrimoniais ou de compensagao e tém como finalidade reduzir

a exposicao de posicdes proprietarias a riscos de mercado, decorrentes de

flutuagbes nas taxas de juros, cAmbio e pregos de ativos financeiros.

A politica de utilizagdo de instrumentos financeiros derivativos, o

estabelecimento de estratégias, o controle dos riscos associados a cada

estratégia de atuagdo, bem como limites estabelecidos para essas posicoes,
observam normas emanadas da administracdo da Corretora, como segue:

* Hedge - Operagdes com instrumentos financeiros derivativos que tém por
objetivo compensar a flutuagéao no valor de mercado de ativos ou passivos
financeiros objeto de protegao;

* Negociacdo - Operagbes com instrumentos financeiros derivativos
utilizadas, principalmente, para administrar a exposi¢ao global de posi¢oes
proprietarias.

O gerenciamento e o acompanhamento das exposi¢des aos riscos de
mercado, risco de crédito e risco de liquidez sado efetuados por area
independente de forma consolidada, considerando as posi¢ées em aberto,
como segue:
* Risco de mercado - As exposicdes decorrentes das flutuagbes nas
taxas de juros, cambio e pregos de ativos financeiros sdo administradas
utilizando-se a metodologia do Value at Risk, aplicacdo de stress testing
com base em cenarios histéricos e hipotéticos e limites estabelecidos pela
administragdo da Corretora, dentre outros;
Risco de crédito - As exposi¢des a eventuais perdas decorrentes de
inadimpléncia de contrapartes sdo minimizadas mediante rigoroso
controle de processo de aprovagao de crédito, considerando a avaliagcdo
econdmico-financeira da contraparte e das empresas associadas ao
seu grupo econdmico, as condi¢cdes do mercado de atuagdo, ambiente
regulatério, reputacdo dos administradores, bem como limites de crédito
estabelecidos pela administragdo da Corretora, dentre outros;

e Risco de liquidez - A Corretora tem como filosofia manter ativos
extremamente liquidos e com exceléncia na qualidade de crédito, de forma
aminimizar riscos de liquidez.

Em 31 de dezembro de 2005 n&do havia operagdes com instrumentos

financeiros derivativos registrados em contas patrimoniais ou de

compensagao.

Os valores de custo e de mercado dos instrumentos financeiros derivativos,

registrados em contas patrimoniais, estdo demonstrados como segue:

2005
Instrumentos financeiros Valordo Ajustea Valorde
derivativos contrato mercado mercado
Passivo - Negociacao
Contratos de swaps -
Diferencial a pagar:
Délar x DI - Cetip - - -
Total Passivo - - -
2004
Instrumentos financeiros Valordo Ajustea Valorde
derivativos contrato mercado mercado
Passivo - Negociacao
Contratos de swaps -
Diferencial a pagar:
Délar x DI - Cetip 22.616 1.981 24.597
Total Passivo 22.616 1.981 24.597

O valor de mercado representa o fluxo de caixa futuro trazido a valor
presente pelas taxas divulgadas pela BM&F ou agentes de mercado, quando
necessario.

A composigao dos instrumentos financeiros derivativos registrados em contas
do ativo e passivo, por faixas de vencimento, estd demonstrada a seguir:

2005 2004
Instrumentos De3a Ate3 De3a
financeiros derivativos 12meses Total meses 12meses Total
Passivo - Negociacao
Contratos de swaps -
Diferencial a pagar - - 23.944 653 24.597
Total por faixas de
vencimento - - 23.944 653 24.597

As operagbes com instrumentos financeiros derivativos registradas na
Camara de Custddia e Liquidagdo (CETIP), utilizadas como instrumento de
“hedge” para descasamentos entre ativos e passivos ou para administrar a
exposicao global de riscos, estéo registradas em contas de compensagao,
como segue:

Contratos de swap 2005 2004
Negociacao
Posicao comprada
Swap Délar x DI - Cetip - 383.451
Total - 383.451

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2005, o resultado das operacdes
com instrumentos financeiros derivativos correspondia a perdas no montante
de R$20.106 (R$ 34.170 em 2004).

Sao0 Paulo, 08 de fevereiro de 2006. A Diretoria.

) DEMONSTRAGOES DE RESULTADOS
EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2005 E 2004 E
SEMESTRE FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2005
(Em milhares de reais)

2005 2004
Semestre Exercicio Exercicio

Receitas da intermediacao

financeira 1.483 17.040 12.050
Resultado de operagbes com
titulos e valores mobiliarios 1.483 17.040 12.050

Despesas da intermediacao

financeira (2.522) (20.106) (34.170)

Resultado com instrumentos

financeiros derivativos (2.522) (20.106) (34.170)

Resultado bruto da intermediacao

financeira (1.039) (3.066) (22.120)
Outras receitas/despesas

operacionais 605 (3.470) 14.905

Despesas de pessoal (177) (308) (388)

Receitas de prestacéo de servigos 1.293 2.367 72

Outras despesas administrativas (351) (726) (605)

Despesas tributarias (202) (270) (159)

Outras receitas operacionais 43 21 15.986

Outras despesas operacionais 1) (4.744) (1)
Resultado operacional (434) (6.536) (7.215)
Resultado nao operacional - 36 -
Resultado antes da tributacao

sobre o lucro e participacoes (434) (6.500) (7.215)
Imposto de renda e contribuicao

social - - 74
Imposto de renda - - 54
Contribuigdo social - - 20
Participacao dos empregados

nos lucros (226) (229) (5)
Prejuizo do semestre/exercicio (660) (6.729) (7.146)
Prejuizo por lote de mil agdes, emreais (10,16)  (103,52)  (109,92)

Numero de agdes: 65.000 (em milhares)
As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracdes financeiras.
DEMONSTBA(;(’)ES DAS ORIGENS E APLICACOES DE RECURSOS
EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2005 E 2004 E

SEMESTRE FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2005
(Em milhares de reais)

2005 2004
Semestre Exercicio Exercicio
Origens dos recursos 10.169  369.490  363.023
Recursos de terceiros
originarios de: 10.169  369.490  363.023
Aumento dos subgrupos do
passivo 3.676 - 362.391
Instrumentos financeiros derivativos - - 24.082
Outras obrigagbes 3.676 - 338.309
Diminuicao dos subgrupos do ativo  6.493  369.490 632
Aplicacdes interfinanceiras de
liquidez 6.477  369.457 -
Titulos e valores mobiliarios e
instrumentos financeiros derivativos - - 632
Outros valores 16 33 -
AplicacGes dos recursos 10.168  369.491 363.023
Prejuizo ajustado do semestre/
exercicio ajustado 657 6.724 7.140
Prejuizo do semestre/exercicio 660 6.729 7.146
Depreciacdes e amortizagoes 3) (5) (6)
Aumento dos subgrupos do ativo 3.308 4.094 355.883
Aplicacdes interfinanceiras de
liquidez - - 355.554
Outros créditos 3.308 4.094 296
Outros valores e bens - - 33
Diminui¢ao dos subgrupos do
passivo 6.203 358.673 -
Instrumentos financeiros derivativos 6.203 24.597 -
Outras obrigagdes - 334.076 -
Aumento (Reducao) das
disponibilidades 1 1) -
Modificagbes na posicao financeira
Disponibilidades:
Inicio do semestre/exercicio 2 4 4
Final do semestre/exercicio 3 3 4
Aumento (Reducao) das
disponibilidades 1 1) -

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.

4. INVESTIMENTOS
A composicao de investimentos esta demonstrada como segue:

Titulos patrimoniais 2005 2004
Bolsa de Valores de Sao Paulo - Bovespa 11.289 9.224
Bolsa de Mercadorias e Futuros - BM&F 3.715 3.023
Camara de Custddia e Liquidacéao - CETIP 117 117
Total 15.121 12.364

5. IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL

A conciliagao dos valores registrados em contas de resultado a titulo de
imposto de renda e contribui¢ao social sobre o lucro liquido esta demonstrada
como segue:

2005 2004
Contri- Contri-
Apuracao de imposto de Imposto buicdo Imposto buicao
renda e contribuicdo social derenda social derenda social
Corrente
Resultado antes dos impostos (6.500) (6.500) (7.215) (7.215)
(-) Participagdes nos lucros (229) (229) (5) (5)
Resultado antes dos impostos
ajustado (6.729) (6.729) (7.220) (7.220)
Adicoes ou (exclusdes)
temporarias (1.876) (1.876) 2119 2119
Adigoes ou (exclusdes)
permanentes 7 7 7 1
Base tributavel corrente (8.598) (8.598) (5.094) (5.100)
Diferido
Resultado da marcac@o a mercado - - 217 217
Base de calculo - - 217 217
Imposto de renda e contribui¢ao
social diferida - - (54) (20)
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ING-.

CNPJ n®04.848.115/0001-91

ING CORRETORA DE CAMBIO E TITULOS S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS - EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2005 E 2004 (Em milhares de reais)

Em 31 de dezembro de 2005 n&o foram constituidos créditos tributarios sobre
prejuizo fiscal, no valor de R$ 2.150 (R$ 1.273 em 2004), e base de calculo
negativa da contribuigao social sobre o lucro liquido, no valor de R$ 773
(R$ 459 em 2004), por deixarem de observar as disposi¢oes aplicaveis a sua
constituicdo, nos termos da Resolugdo n°® 3.059/02 e Circular n® 3.171/03, do
Banco Central do Brasil.

6. OUTRAS RECEITAS E DESPESAS OPERACIONAIS

Correspondem, basicamente, a encargos contratuais e variacdo cambial
decorrente de operagdes com export notes liquidadas durante o exercicio
findo em 31 de dezembro de 2005, no valor de R$ 4.743 em outras despesas
operacionais (R$ 15.711 em outras receitas operacionais em 2004).

7. OPERAGOES COM EMPRESAS LIGADAS

As operagdes com empresas ligadas (ING Bank N.V. - Filial Brasileira) foram
realizadas com base em condi¢des usualmente praticadas pelo mercado e
os saldos correspondentes em 31 de dezembro de 2005 estdo demonstrados
como segue:

Aos

Administradores da

ING Corretora de Cambio e Titulos S.A.

Sao Paulo - SP

Examinamos os balangos patrimoniais da ING Corretora de Cambio e Titulos
S.A., levantados em 31 de dezembro de 2005 e 2004, e as respectivas
demonstragdes de resultados, das mutacdes do patriménio liquido e das
origens e aplicagdes de recursos, correspondentes aos exercicios findos
naquelas datas, elaborados sob a responsabilidade de sua administracdo.
Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas
demonstragdes financeiras.

2005 2004
Ativo/(passivo)

Depositos bancérios 3 4

Aplicagdes interfinanceiras de liquidez 7.840 379.334
Aplicagdes em operagdes compromissadas 2.167 130
Instrumentos financeiros derivativos - (24.597)
Provisdo de outras despesas administrativas (27) (25)
Receitas/(despesas)

Rendas de aplicagdes em operagdes

compromissadas 128 2.371
Rendas de aplicagdes em depositos

interfinanceiros 16.912 9.679
Resultado com instrumentos financeiros

derivativos (20.106) (34.170)
Outras despesas administrativas (306) (278)

PARECER DOS AUDITORES INDEPENDENTES

Nossos exames foram conduzidos de acordo com as normas de auditoria
aplicaveis no Brasil e compreenderam: (a) o planejamento dos trabalhos,
considerando a relevancia dos saldos, o volume de transagdes e os sistemas
contabil e de controles internos da Corretora; (b) a constatagdo, com
base em testes, das evidéncias e dos registros que suportam os valores e
as informagdes contabeis divulgados; e (c) a avaliagdo das préticas e das
estimativas contabeis mais representativas adotadas pela administragao
da Corretora, bem como da apresentacao das demonstra¢des financeiras
tomadas em conjunto.

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras acima referidas
representam, adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicao

8. CAPITAL SOCIAL

O capital social estd representado por 65.000.000 de agdes, sendo
32.500.000 ordinarias e 32.500.000 preferenciais, todas sem valor nominal.
Aos acionistas é assegurado um dividendo minimo correspondente a 25%
do lucro liquido apurado em cada exercicio, ajustado consoante a legislagdo
societdria em vigor.

9. INFORMAGOES ADICIONAIS

A exigéncia de patriménio liquido é apurada de forma consolidada,
considerando as entidades financeiras do Grupo ING, nos termos
da Resolugdo n® 2.283/96, do Conselho Monetario Nacional. Em
31 de dezembro de 2005, o valor do patriménio liquido exigido (PLE)
correspondia a 51,88% do valor do patriménio de referéncia (22,98%
em 2004).

ADIRETORIA
CONTADOR - JULIO M. SHINZATO - CRC 1SP095421/0-1

patrimonial e financeira da ING Corretora de Cambio e Titulos S.A. em 31 de
dezembro de 2005 e 2004, os resultados de suas operagdes, as mutagcdes
de seu patrimbnio liquido e as origens e aplicagdes de seus recursos,
correspondentes aos exercicios findos naquelas datas, de acordo com as
praticas contabeis adotadas no Brasil.

8 de fevereiro de 2006.

KPMG)

KPMG Auditores Independentes
CRC 25P014428/0-6

José Gilberto Montes Munhoz
Contador
CRC 1SP145676/0-5
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