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RELATORIO DA ADMINISTRAGAO
Em cumprimento as disposicoes legais e estatutérias, submetemos a apreciacao de V.Sas., as Demonstracdes Financeiras relativas ao semestre findo em 30 de junho de 2006, bem como o Parecer dos Auditores Independentes.

S&o Paulo, 14 de agosto de 2006. A Diretoria

BALANGOS PATRIMONIAIS EM 30 DE JUNHO DE 2006 E 2005 DEMONSTRAGOES DE RESULTADOS

(Em milhares de reais) SEMESTRES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2006 E 2005

ATIVO 2006 2005  PASSIVO 2006 2005 (Em milhares de reais)

Circulante 126.087 17.960 Circulante 110.970 7.077 2006 2005
Disponibilidades 3 2 Instrumentos financeiros derivativos - 6.203  Receitas da intermediagéo financeira o 7.002 15.557
Aplicagdes interfinanceiras de liquidez 122.370 16.484 Instrumentos financeiros derivativos - 6.203 Resultado de operacoes com titulos e valores mobiliarios 7.002 15.557

Aplicagdes no mercado aberto 1.896 1.297 Outras obrigacées 110.970 g74 Despesas da intermediacao financeira - (17.584)
Aplicagbes em depositos interfinanceiros 120.474 15.187 Fiscais e previdenciérias 1532 69 Resultado com instrumentos financeiros derivativos - (17.584)
Outros créditos 3.714 1.458 Negociagao e intermediacéo de valores 109.354 761 Resultado bruto da intermediagao financeira 7.002 (2.027)
39900|agao e intermediacao de valores Sggg ég; Diversas 84 44 Outras receitas/(d ) oper. (676) (4.075)
Iversos Exigivel a longo prazo 256 256 Receitas de prestagao de servigos 139 1.074
Outros valores e bens - 16 Outras obrigacées 256 256 Despesas de pessoal (154) (131)
Outros valores e bens - 16 Fiscais e previdencidrias 256 256 Outras desp_esa§ _admlmstrat\vas (433) (375)
Permanente 17.159 13.694 AP Despesas tributdrias (343) (68)
) Patriménio liquido 32.020 24.321 Outras receitas operacionais 118 168
Investimentos 17.148 13.677 Capital: Outras despesas operacionais 3) (4.743)
Outros investimentos 17.148 13.677 De domiciliados no Pais 17171 17171 £ cultado operacional 6.326 (6.102)

Diferido 11 17 Reserva de capital 14.193 10.722 P - .
Gastos de organizagéo e expansao 27 27 Reserva de lucros 1.631 1.387  Resultado nao operacional - 36

() Amortizagao acumulada (16) (10)  Prejuizos acumulados (975) (4.959)  Resultado antes da tributagéo sobre o lucro
Total do Ativo 143.246 31.654  Total do Passivo 143.246 31.654 e participagées 6.326 (6.066)
As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras. Imposto de renda e contribuicao social (1.436) -
P A A 1 Provisao para imposto de renda (1.053) -
DEMONSTRAGOES DAS MUTAGOES DO PATRIMONIO |E.|ou”|7|m - SEMESTRES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2006 E 2005 Proviss b contibuicéo soe (59) )
(ErmHiEEs e, Participacao dos empregados nos resultados ) (3)
Capital Reservas Reservas de Lucros -

social de capital lucros — Legal  (prejuizos) acumulados Total  Lucro/(prejuizo) do semestre 4.888 (6.069)

Saldos em 31 de dezembro de 2005 17171 12.166 1.387 (5.619) 25.105 Lucro/(prejuizo) por lote de mil agoes, em reais 75,20 (93,36)

Atualizggé_o de titulos patrimoniais - 2.027 - - 2.027 Numero de agées: 65.000 (em milhares)

Lucro liquido do semestre - - - 4.888 4.888 o N . _ .

Destinacoes As notas explicativas sao parte integrante das demonstragoes financeiras.

Reserva legal - - 244 (244) - = =

Saldos em 30 de junho de 2006 171471 14.193 1.631 (975) 32.020 DEMsg'llﬂsgsR]'AhGE%EFs"?ggsogle"sDE API"‘IIES%';EZS DE EEZCURSOS

Saldos em 31 de dezembro de 2004 17471 9.410 1.387 1.110 29.078 30 Ju 006 005

Atualizagao de titulos patrimoniais - 1.312 - - 1.312 (Em milhares de reais)

Prejuizo do semestre - - - (6.069) (6.069) 2006 2005

Saldos em 30 de junho de 2005 17.17_1 ) i ) 10.722 - ) 1.387 (4.959) 24.321 Origens dos recursos 112.363  362.997

As notas explicativas sao parte integrante das demonstragoes financeiras. X
< = Lucro ajustado do semestre 4.891 -
NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS — SEMESTRES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2006 E 2005 Lucro liquido do semestre 4.888 -
(Em milhares de reais) Depreciagoes e amortizagoes 3 -

1. CONTEXTO OPERACIONAL Em 30 de junho de 2006 ndo havia operacoes com instrumentos financeiros Recursos de terceiros originarios de: 107.472 362.997

A ING Corretora de Cambio e Titulos S.A. tem por objetivo social, entre outras ~ derivativos registrados em contas patrimoniais ou de compensagao. Aumento dos subgrupos do passivo 106.420 -

atividades, exercer fungbes de agente emissor de certificados, intermediar em  Os valores de custo e de mercado dos instrumentos financeiros derivativos em 2005, Outras obrigagdes 106.420 -

operagoes de cambio, comprar e vender titulos e valores mobiliarios por conta  registrados em contas patrimoniais, estao demonstrados como segue: Diminuicao d b do ati 1.052 362.997

propria ou de terceiros, instituir, organizar e administrar fundos mutuos e clubes de 2005 iminui¢ao dos subgrupos do ativo . .

investimento, agir como correspondente de outras instituigoes autorizadas a funcionar Valor do Ajuste a Valor de Apl\ca@oe§ |‘nterf|nance\ras de liquidez N 362.980

pelo Banco Central do Brasil e exercer outras atividades expressamente autorizadas  Instrumentos financeiros derivativos contrato mercado mercado Outros créditos 1.052 -

pelo Banco Central do Brasil e/ou pela Comissao de Valores Mobiliarios. Passivo - Negociagao Outros valores e bens - 17

_ _ _ Contratos de swaps - Diferencial a pagar: Aplicacées dos recursos 112.363 362.999

2. APRESENTACAO E ELABORAGAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS Dolar x DI - CETIP 5.918 285 6.203 P . 9 )

As demonstragées financeiras sao preparadas de acordo com as disposigdes da  Total Passivo 5.918 285 6.203 Prejuizo ajustado do semestre - 6.068

Lei das Sociedades por Agdes e normas emanadas do Banco Central do Brasil, O valor de mercado representa o fluxo de caixa futuro trazido a valor presente pelas PfeJUIZO_ dq semestre - 6.069

consubstanciadas no Plano Contabil das Instituicoes do Sistema Financeiro taxas divulgadas pela BM&F ou agentes de mercado, quando necessario. Depreciagoes e amortizagoes - M

Nacional - COSIF, e incluem estimativas contabeis que consideram fatores objetivos A composicao dos instrumentos financeiros derivativos registrados em contas do Aumento dos subgrupos do ativo 112.363 785

e subjetivos, com base no julgamento da Administragao para determinagcao do  ativo e passivo, por faixas de vencimento, esta demonstrada a seguir: Aplicagoes interfinanceiras de liquidez 112.363 _

valor adequado a ser registrado. Itens significativos sujeitos a estas estimativas e 2005 Outros créditos T 785

premissas incluem a provisao para contingéncias e a valorizagao de titulos e valores Ate 3 De3da

mobilidrios e instrumentos financeiros derivativos. A liquidacdo das transacbes Instrumentos financeiros derivativos meses 12 meses Total Diminuicao dos subgrupos do passivo - 356.146

envolvendo essas estimativas podera resultar em valores divergentes devido a  Passivo - Hedge risco de mercado Instrumentos financeiros derivativos - 18.394

imprecisoes inerentes ao processo de sua determinacdo. A Corretora revisa as Contratos de swaps - Diferencial a pagar: Outras obrigagoes - 337.752

estimativas e premissas pelo menos semestralmente. Doélar x DI - CETIP - 6.203 6.203 A = . ibili

a. Apuragéo de resultado Total por faixas de vencimento - 6.203 6.203 umento (redugao) das disponibilidades - @

As receitas e despesas sao contabilizadas pelo regime de competéncia, observado  As operagbes com instrumentos financeiros derivativos registradas na Camara Modificagdes na posicao financeira

o critério “pro-rata temporis” para as despesas e receitas de natureza financeira. de Custddia e Liquidagéo (CETIP),_utiIizadas como [nstrumento de_“f)edge” para Disponibilidades

b. Aplicagées interfinanceiras de liquidez descasarr;gntos _e;nrz ativos e ptassg/os ou para administrar a €Xposicao global de No inicio do semestre 3 4

As aplicagoes interfinanceiras de liquidez s&o apresentadas pelo valor de aplicagao, riscos, eslao regisiradas em contas de COmMpensagao, como segue: No fim do semestre 3 2

acrescido dos rendimentos auferidos até a data do balango. Contratos de swap 2005  Aumento (reducio) das disponibilidades - )

c. Instrumentos financeiros derivativos Negociacao s notas explicalivas sio parte infearante das d races financei

Os instrumentos financeiros derivativos séo classificados de acordo com a intencéo da Pgslgag ’c\omptr)ladgETlP 057 S nolas expiicallvas sao parte inlegrante 0as 0emonsragoes financeiras.

Administragao em utiliza-los como instrumento de protegéo (hedge) ou ndo, nos termos Tot:llap olarx Ui - 23 272

da Circular ,jo 3.082/02, do Banco Ce_ntral dq Brasil, e regu\amgntagéss supervenientes. i Em 30 de junho de 2005 nao foram constituidos créditos tributérios relacionados

QS transa(éoes com |nitrumentos flganctajros derl\y/]atl\‘/gs SgQ rteg\str?das pelo \\t/a‘doy 4. INVESTIMENTOS a imposto de renda, no valor R$ 1.516, e contribuicao social sobre o lucro
e mercado e os ganhos e as perdas sao reconhecidos diretamente no resultado . iqui i 5 icavei

do periodo ¢ P A composicao de investimentos esta demonstrada como segue: |‘quIdo, no yalpr~de R$ 546, por deixarem d~e observar as d\sposwgoes aplicaveis

> Titulos patrimon 2006 2005 a sua constituicdo, nos termos da Resolugao n® 3.059/02 e Circular n® 3.171/03,

d. Investimentos ) Bolsa de Valores de Sao Paulo - Bovespa T 12933 10.139 ~ do Banco Central do Brasil.

Os titulos patrimoniais estao apresentados pelo seu valor de custo, ajustado pelas  ggsa de Mercadorias e Futuros - BM&F 4.098 3.421

atualizagoes patrimoniais, sendo que o produto dessas atualizagoes patrimoniais € - Camara de Custodia e Liquidagao - CETIP 17 117 7. OPERAGOES COM EMPRESAS LIGADAS

langado em conta de reserva de capital no patriménio liquido. Total 17.148 13.677

e. Imposto de renda e contribuicao social

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

3. INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVATIVOS

As operacdes com instrumentos financeiros derivativos s&o registradas em contas

patrimoniais ou de compensacao e tém como finalidade reduzir a exposicédo de

posicoes proprietarias a riscos de mercado, decorrentes de flutuagbes nas taxas de
juros, cadmbio e precos de ativos financeiros.

A politica de utilizag&o de instrumentos financeiros derivativos, o estabelecimento

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

como limites estabelecidos para essas posi¢coes, observam normas emanadas da
administracao da Corretora, como segue:

» Hedge - Operagdes com instrumentos financeiros derivativos que tém por objetivo
compensar a flutuacao no valor de mercado de ativos ou passivos financeiros
objeto de protecao;

* Negociagao - Operacoes com instrumentos financeiros derivativos utilizadas,
principalmente, para administrar a exposicao global de posicoes proprietarias.

O gerenciamento e o acompanhamento das exposicoes aos riscos de mercado,

risco de crédito e risco de liquidez séo efetuados por area independente de forma

consolidada, considerando as posigoes em aberto, como segue:

* Risco de mercado - As exposicoes decorrentes das flutuagoes nas taxas de juros,

cambio e pregos de ativos financeiros sao administradas utilizando-se a metodologia

do Value at Risk, aplicacdo de stress testing com base em cenérios historicos e

hipotéticos e limites estabelecidos pela administragéo 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

aprovagéo de crédito, considerando a avaliagédo econémico-financeira da contraparte

e das empresas associadas ao seu grupo econdmico, as condigoes do mercado de

atuacdo, ambiente regulatorio, reputacéo dos administradores, bem como limites de

crédito estabelecidos pela administragéo 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.

Sé&o Paulo - SP

Examinamos os balancos patrimoniais da ING Corretora de Cambio e Titulos S.A.,
levantados em 30 de junho de 2006 e 2005, e as respectivas demonstracoes de
resultados, das mutacdes do patriménio liquido e das origens e aplicagdes de
recursos, correspondentes aos semestres findos naquelas datas, elaborados sob
a responsabilidade de sua administragdo. Nossa responsabilidade é a de expressar
uma opinidao sobre essas demonstragoes financeiras.

5. NEGOCIAGAO E INTERMEDIAGAO DE VALORES - PASSIVO

Corresponde basicamente a depésito de margens adicionais no montante de R$ 106.000
efetuado por investidor nao residente no Pais, conforme artigo 33 do Regulamento de
Operagoes da Clearing de Derivativos da Bolsa de Mercadorias & Futuros (BM&F).

6. IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUIGAO SOCIAL
A conciliagédo dos valores registrados em contas de resultado a titulo de imposto
de renda e contribuigao social sobre o lucro liquido estd demonstrada como segue:

2006 2005
Apuracao de imposto de Imposto Contribuicao  Imposto Contribuigao
renda e contribuicao social de renda social de renda social
Corrente
Resultado antes dos impostos 6.326 6.326 (6.066) (6.066)
(-) Participagdes nos lucros 2) 2 ) (€)]
Resultado antes dos impostos
ajustado 6.324 6.324 (6.069) (6.069)
Adigoes ou (exclusoes)
temporarias (243) (243) (1.828) (1.828)

Adicoes ou (exclusoes)
permanentes 5 5 4 4
Compensagéo de prejuizo (1.826) (1.826)
Base tributavel 4.260 4.260
Imposto de renda e
contribuigao social (639)
Adicional de imposto de renda (414)
Imposto de renda e contribuicao
social a recolher
Diferido
Resultado da marcagao a mercado - -
Prejuizo fiscal - -
Provisdes nao dedutiveis - -
Base de célculo - -
Imposto de renda e contribuicao
social diferida - - - -

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 constatagéo, com base em testes, das evidéncias e dos
registros que suportam os valores e as informagbes contabeis divulgados; e (c) a
avaliagdo das praticas e das estimativas contabeis mais representativas adotadas
pela administragao da Corretora, bem como da apresentagao das demonstracoes
financeiras tomadas em conjunto.

Em nossa opiniao, as demonstragoes financeiras acima referidas representam,
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicao patrimonial e

(7.883) (7.893)
(383) - -

(1.053) (383) - -
1,697
(7.893)
131
(6.065)

1.697

(7.893)
131

(6.065)

As operagoes com empresas ligadas (ING Bank N.V. - Filial Brasileira) foram
realizadas com base em condigdes usualmente praticadas pelo mercado e os
saldos correspondentes em 30 de junho estao demonstrados como segue:

__ 2006 2005
Ativo/(passivo)
Depositos bancérios 3 2

Aplicacdes interfinanceiras de liquidez 120.474 15.187
Aplicacbes em operagoes compromissadas 1.896 1.297
Instrumentos financeiros derivativos - (6.203)
Provisao de outras despesas administrativas (41) 27)
Receitas/(despesas)
Rendas de aplicacoes em operagoes compromissadas 189 23
Rendas de aplicagdes em depositos interfinanceiros 6.813 15.534
Resultado com instrumentos financeiros derivativos - (17.584)
Outras despesas administrativas (178) (148)

8. CAPITAL SOCIAL

O capital social est4 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 legislagao
societaria em vigor.

9. INFORMAGOES ADICIONAIS

A exigéncia de patrimonio liquido é apurada de forma consolidada,
considerando as entidades financeiras do Grupo ING, nos termos da Resolugao
n° 2.283/96, do Conselho Monetario Nacional. Em 30 de junho de 2006, o
valor do patriménio liquido exigido (PLE) correspondia a 59,08% do valor do
patrimoénio de referéncia (51,29% em 2005).

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

financeira da ING Corretora de Cambio e Titulos S.A. em 30 de junho de 2006 e
2005, os resultados de suas operacoes, as mutacoes de seu patriménio liquido e
as origens e aplicagbes de seus recursos, correspondentes aos semestres findos
naquelas datas, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil.

14 de agosto de 2006

KPME'

KPMG Auditores Independentes
CRC 2SP014428/0-6

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