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ING Corretora de Cambio e Titulos S.A.

CNPJ n?04.848.115/0001-91

RELATORIO DA ADMINISTRAGAO

Telefone: (11) 4504-6000

Telefax: (11) 4504-6464

Av. Brig. Faria Lima, 3.400 - 112andar
Sé&o Paulo— CEP 04538-132—Brasil

Em cumprimento as disposicoes legais e estatutarias, submetemos a apreciagdo de V.Sas., as Demonstragdes Financeiras relativas aos semestres findos em 30 de junho de 2008 e 2007, bem como o Parecer dos Auditores Independentes.

BALANGOS PATRIMONIAIS EM 30 DE JUNHO DE 2008 E 2007

(Em milhares de Reais)
ATIVO 2008 2007 PASSIVO 2008 2007
Circulante 342.139 210.116  Circulante 106.090 183.419
Disponibilidades 132 2 Outras obrigagoes 106.090 183.419
plicagdes interfi iras de li 274.830 201.788 Fiscais e previdencidrias 52.797 1712
Aplicacdes no mercado aberto - 1.638 Negociacao e intermediacdo de valores 53.059 181.481
Aplicagbes em depdsitos interfinanceiros 274.830 200.150 Diversas 234 226
Titulos e valores mobiliarios e Exigivel a longo prazo 9.579 256
instrumentos financeiros derivativos 13.550 - Outras obrigagoes 9.579 256
Carteira propria 6.997 - Fiscais e previdenciarias 9.579 256
Vinculados a prestagao de garantias 6.553 - Patriménio liquido 235.642 48.203
Outros créditos 53.627 8.326 Capital social
Negociagao e intermediagéo de valores 3.984 7.981 De domiciliados no exterior 35.506 17171
Diversos 49.643 345 Reservas de capital 20.897 18.802
Realizavel a longo prazo 8.876 - Reservas de lucros 7.102 2210
Outros créditos 8.876 - Lucros acumulados 172,137 10.020
Diversos 8.876 -
Permanente 296 21.762
Investimentos 295 21.757
Qutros investimentos 295 21757
Diferido 1 5
Gastos de organizagao e expansao 27 27
(-) Amortizagao acumulada (26) (22)
Total do ativo 351.311 231.878 Total do passivo 351.311 231.878
As notas explicativas sdo parte integrante das demonsiragaes financeiras.
DEMONSTRAGOES DAS MUTAGOES DO PATRIMONIO LIQUIDO - SEMESTRES FINDOS EM 30 DE JUNHO 2008 E 2007
(Em milhares de Reais)
Capital Reserva Reserva Lucros
social de capital de lucros Total
Saldos em 31 de dezembro de 2007 35.506 20.897 5.686 73.341 135.430
Lucro liquido do semestre - - - 100.212 100.212
Destinagoes para reserva legal - - 1.416 (1.416) -
Saldos em 30 de junho de 2008 35.506 20.897 7.102 172.137 235.642
Saldos em 31 de dezembro de 2006 17171 15.893 1.944 4.971 39.979
Atualizagéo de titulos patrimoniais - 2.909 - - 2.909
Lucro liquido do semestre - - - 5315 5315
Destinagoes para reserva legal - - 266 (266) -
Saldos em 30 de junho de 2007 171471 18.802 2.210 10.020 48.203

As notas explicativas sao parte integrante das demonsiragdes financeiras.

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS - SEMESTRES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2008 E 2007

(Em milhares de Reais)

1. CONTEXTO OPERACIONAL

A ING Corretora de Cambio e Titulos S.A. (Corretora) tem por objetivo social,
entre outras atividades, exercer funcbes de agente emissor de certificados,
intermediar em operagdes de cambio, comprar e vender titulos e valores
mobilidrios por conta prépria 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
Comisséo de Valores Mobiliarios.

2. APRESENTACAO E ELABORACAO DAS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS
As demonstragdes 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 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 determinagéo do
valor adequado a ser registrado. Itens significativos sujeitos a estas estimativas
e premissas incluem a provis@o para contingéncias, registradas de acordo com
as determinagoes da NPC n° 22, emitido pelo Instituto Brasileiro dos Auditores
Independentes - Ilbracon, e a valorizagao de titulos e valores mobilidrios e
instrumentos  financeiros derivativos. A liquidagdo das transacoes envolvendo
essas estimativas podera resultar em valores divergentes devido a imprecisoes
inerentes ao processo de sua determinagéo. A Administracéo da Corretora revisa as
estimativas e premissas pelo menos semestralmente.

3. RESUMO DAS PRINCIPAIS PRATICAS CONTABEIS

a. Apuracao de resultado

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

b. icagoes interfi iras de liqui

As aplicagbes interfinanceiras de liquidez s@o apresentadas pelo valor de aplicagao,
acrescido dos rendimentos auferidos até a data do balango.

c. Titulos e valores mobiliarios

Os titulos e valores mobilidrios sao classificados de acordo com a intengao da
Administragdo, nas seguintes categorias:

« Titulos para negociagao;

« Titulos disponiveis para venda; e

« Titulos mantidos até o vencimento.

Os titulos classificados para negociagao e os disponiveis para venda sao avaliados,
na data do balango, pelo seu valor de mercado e os classificados como titulos
mantidos até o vencimento sao avaliados pelo seu custo de aquisicao, acrescido
dos rendimentos auferidos até a data do balango

Os titulos para negociacéo estao classificados no ativo circulante, independente do
prazo de vencimento.

Os ajustes para o valor de mercado dos titulos classificados para negociacao sao
reconhecidos no resultado do periodo.

Os ajustes para o valor de mercado dos titulos classificados como disponiveis para
venda séo contabilizados em contrapartida & conta destacada de patriménio liquido,
deduzido dos efeitos tributarios, sendo transferidos para resultado do periodo
quando da efetiva realizacao, por meio da venda definitiva dos respectivos titulos
e valores mobiliarios. Em 30 de junho de 2008 e 2007, a Corretora nao possuia
nenhuma posicao de titulos classificados nessa categoria.

d. Investimentos

Estéo representados por participagoes acionérias, n&o destinadas a manutencéo da
Corretora e titulos patrimoniais, apresentados pelo seu valor de custo.

e. Negociagao e intermediacéao de valores

Demonstrados por valores conhecidos e calculaveis, acrescidos, quando aplicavel,
dos encargos e das variages monetarias e cambiais incorridos.

f. izaca aria de direitos e obrigago

Os direitos e as obrigacoes, legal ou contratualmente sujeitos a variagao de indices,

foram atualizados até a data do balango. As contrapartidas dessas atualizagbes
foram refletidas no resultado do semestre.

g. Imposto de renda e contribuicao social

A provisao para imposto de renda é constituida & aliquota de 15% do lucro
tributavel, acrescida do adicional de 10% sobre o lucro real anual excedente aos
limites fiscais estabelecidos. A provisao para contribuicdo social foi constituida
a aliquota de 15% (9% até abril de 2008) sobre o lucro liquido ajustado pelos
itens definidos em legislacao especifica. Os prejuizos fiscais e bases negativas
de contribuigao social apurados em exercicios anteriores sdao compensados
respeitado o limite de 30% do lucro tributavel

4. APLICAGOES INTERFINANCEIRAS DE LIQUIDEZ

A carteira de aplicagées interfinanceiras de liquidez € composta por certificados de
depdsitos interfinanceiros no montante de R$ 274.830 (R$ 200.150 em 2007), tendo
vencimentos em até um ano.

5. TITULOS E VALORES MOBILIARIOS
a. Em 30 de junho de 2008, a composigéo da carteira de titulos e valores mobiliarios
esta demonstrada como segue:

d. A carteira de titulos e valores mobilidrios por faixas de vencimento,
independentemente da segregagdo por categoria ou por estratégia, estd
demonstrada como segue:

Em 30 de junho de 2008

Sao Paulo, 8 de agosto de 2008. A Diretoria.

DEMONSTRAGOES DO RESULTADO
SEMESTRES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2008 E 2007

(Em milhares de Reais, exceto o lucro por lote de mil agoes)

2008 2007
i da inter iagao fif 14.310 7.787
Resultado de operagdes com titulos
e valores mobiliarios 14.310 7.787
F bruto da inter iacao fil i 14.310 7.787
Outras receitas e peracionai (1.693) (1.000)
Receitas de prestacao de servigos 360 154
Despesas de pessoal (925) (450)
Outras despesas administrativas (861) (389)
Despesas tributarias (752) (392)
Outras receitas operacionais 2.098 77
Qutras despesas operacionais (1.613) -
Resultado operacional 12.617 6.787
Resultado nao operacional 139.923 -
Resultado antes da tributagao sobre o lucro 152.540 6.787
Imposto de renda e contribuigao social (52.264) (1.451)
Provisao para imposto de renda (38.157) (1.064)
Provisao para contribuicao social (14.107) (387)
Participacoes estatutarias no lucro (64) (21)
Lucro liquido do semestre 100.212 5.315
Quantidade de agoes 86.256.718  65.000.000
Lucro liquido do semestre por lote de mil
acoes - R$ 1.161.79 81,77

As notas explicativas so parte integrante das demonstragoes financeiras.

DEMONSTRAGOES DAS ORIGENS E APLICAGOES DE RECURSOS
SEMESTRES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2008 E 2007

(Em milhares de Reais)
2008 2007
Origens dos recursos 227.518 94.926
Lucro ajustado do semestre 100.214 5.318
Lucro liquido do semestre 100.212 5.315

Depreciagoes e amortizagoes 2 3

De 3 meses
Titulos e valores mobiliarios Até 3 meses atano Total
Letras do Tesouro Nacional 6.997 6.553 13.550
Total por faixas de vencimento 6.997 6.553 13.550

Os titulos publicos federais encontram-se custodiados em conta prépria no Sistema
Especial de Liquidacao e de Custddia - SELIC

6. OUTROS CREDITOS - DIVERSOS

2008 2007

Circulante Longo prazo Circulante

Imposto de renda a compensar (" 49.611 - 345

Depositos judiciais e administrativos (Nota 9) - 8.876 -

Adiantamentos a funcionérios e terceiros 32 - -

Total 49.643 8.876 345
@ Imposto de renda a refere-se ie a 40 de imposto de renda e

contribuigao social sobre o lucro liquido do ano corrente.

7. INVESTIMENTOS
Em 30 de junho, a composi¢ao de investimentos esta demonstrada como segue:

Titulos patrimoniais 2008 2007
Associagdo BOVESPA 1 -
Bolsa de Valores de S&o Paulo - BOVESPA - 16.896
Bolsa de Mercadorias e Futuros - BM&F - 4.744
Balcdo Organizado de Ativos e Derivativos — CETIP 17 17
118 21.757
Acoes e cotas
BM&F S.A. 177 -
177 -
Total 295 21.757

Nos termos das deliberagdes realizadas em assembléias da BOVESPA e BM&F,
foram aprovados os processos de desmutualizagdo daquelas entidades com a
consequente reestruturagao societaria e constituicado da BOVESPA Holding S.A. e
BM&F S.A., respectivamente, de forma a promover a abertura de capital daquelas
companhias, ocorridas no 4° trimestre de 2007. No semestre findo em 30 de junho
de 2008, a Corretora alienou agoes da BOVESPA Holding S.A. e BM&F SA. e
auferiu resultado liquido de impostos no montante de R$ 92.349, registrados em
resultado nao operacional

8. NEGOCIAGCAO E INTERMEDIAGAO DE VALORES - PASSIVO

Corresponde basicamente a depdsito de margens adicionais no montante de
R$ 49.000 (R$ 173.500 em 2007), efetuado por investidor nao residente no Pais,
conforme artigo 33 do Regulamento de Operacoes da Clearing de Derivativos da
Bolsa de Mercadorias & Futuros (BM&F).

9. OUTRAS OBRIGAQﬁES - FISCAIS E PREVIDENCIARIAS
Em 30 de junho de 2008, a composicao de “Outras obrigagoes fiscais e
previdenciarias” estd demonstrada como segue:

Obrigacoes fiscais 2008 2007

e previdenciarias Circulante _Longo prazo Circulante Longo prazo
Impostos e contribuigoes

arecolher 52.797 - 1712 -
Provisao para riscos fiscais - 9.579 - 256
Total 52.797 9.579 1.712 256

A provisao para riscos fiscais é representada basicamente por obrigagoes legais
de natureza tributaria relacionadas a imposto de renda e contribuicao social, cuja
legalidade ou constitucionalidade ¢ objeto de contestagéo judicial, constituidas e
depositadas judicialmente pelo valor integral em discussao.

10. IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUIGAO SOCIAL
A conciliagao dos valores registrados em contas de resultado a titulo de imposto
de renda e contribuicao social sobre o lucro liquido esta demonstrada como segue:

Carteira propria 2008
Letras do Tesouro Nacional 6.997
Total 6.997
Vi apl ao de 2008
Letras do Tesouro Nacional 6.553
Total 6.553

b. O custo atualizado, acrescido dos rendimentos auferidos até a data do balango e
0 valor de mercado dos titulos e valores mobilidrios classificados como titulos para

2008 2007
Contri- Contri-
Apuracao de imposto de Imposto buigao Imposto buigéo
renda e contribuicéo social de renda social de renda social
Corrente
Resultado antes dos impostos 1562.540 1562.540 6.787 6.787
(-) Participagdes nos lucros (64) (64) (1) (21)
Resultado antes dos
impostos ajustado 162.476 1562.476 6.766 6.766
Adigbes ou (exclusoes)
temporérias 655 655 (626) (626)
Adicoes ou (exclusoes)
permanentes (260) (260) 7 7
Compensagao de prejuizo - - (1.844) (1.844)
Base tributavel 152.871 152.871 4.303 4.303
IR (aliquota de 15%) e CS
(aliquota de 9%) (22.931) (13.758) (646) (387)
Adicional de IR
(aliquota de 10%) (15.275) - (418) -
Reducéo do imposto
por incentivos 49 - - -
Majoracéo da aliquota da CS - (349) - -
Imposto de renda e contribuigao
social a (38.157)  (14.107) (1.064) (387)

11. OPERAGOES RELEVANTES COM PARTES RELACIONADAS
As operagbes com partes relacionadas foram realizadas com base em condigbes
usualmente praticadas pelo mercado e os saldos correspondentes em 30 de junho
estao demonstrados como segue:
2008 2007
Ativo e (passivo)
Depositos bancarios 69 2

negociacao esta demonstrado como segue Aplicagoes em operagoes compromissadas - 1.638
2008 Aplicagoes em depodsitos interfinanceiros 274.830 200.150

Custo Ajuste a Valor de Negociagéo e intermediagéo de valores (53.059) (181.481)

Titulos para negociacao i mercado mercado Provlséo de outras despesas administrativas (14) (18)

e P

::r:f’ do Tesouro Nacional 11§ 2:2 g; 113 g:g Rendas de aplicagdes em operagdes compromissadas 511 155
- " Rendas de aplicagbes em depdsitos interfinanceiros 13.431 7.632

O valor de mercado representa o fluxo de caixa futuro trazido a valor presente pelas Resultado nao operacional 107.763 -
taxas divulgadas pela Andima ou agentes de mercado, se necessario. Outras despesas administrativas (88) (115)

c. Em 30 de junho de 2008 n&o havia titulos e valores mobiliérios classificados como
mantidos até o vencimento.

Aos

Administradores da

ING Corretora de Cambio e Titulos S.A.

Séo Paulo - SP

1. Examinamos o balango patrimonial da ING Corretora de Cambio e Titulos S.A.
(Corretora), levantado em 30 de junho de 2008 e as respectivas demonstragoes
do resultado, das mutagdes do patriménio liquido e das origens e aplicagdes de
recursos correspondentes ao semestre findo naquela data, elaborados sob a
responsabilidade de sua administragao. Nossa responsabilidade é a de expressar
uma opinido sobre essas demonstragoes financeiras.

2. Nosso exame foi conduzido de acordo com as normas de auditoria aplicaveis
no Brasil e compreendeu: a) o planejamento dos trabalhos, considerando a
relevancia dos saldos, o volume de transagdes e o sistema contabil e de controles
internos da Corretora; b) a constatagao, com base em testes, das evidéncias e dos
registros que suportam os valores e as informagdes contabeis divulgados; e c) a

As mencionadas operagoes foram realizadas, basicamente, com ING Bank N.V., filial
de Sao Paulo, ING Capital Markets LLC e ING Bank N.V. Amsterda.

PARECER DOS AUDITORES INDEPENDENTES

avaliagao das préticas e das estimativas contabeis mais representativas adotadas
pela administracao da Corretora, bem como da apresentacao das demonstragoes
financeiras tomadas em conjunto.

3. Em nossa opinido, as demonstracoes financeiras acima referidas representam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posi¢ao patrimonial e financeira
da ING Corretora de Cambio e Titulos S.A. em 30 de junho de 2008, o resultado de
suas operacoes, as mutagdes de seu patriménio liquido e as origens e aplicagbes de
seus recursos referentes ao semestre findo naquela data, de acordo com as praticas
contabeis adotadas no Brasil anteriormente & promulgagao da Lei n° 11.638/07.

4. Conforme mencionado na nota explicativa 14 ¢, em 28 de dezembro de 2007
foi promulgada a Lei n° 11.638, com vigéncia a partir de 1° de janeiro de 2008.
Essa Lei alterou, revogou e introduziu novos dispositivos a Lei n° 6.404/76 (Lei das
Sociedades por Acdes) e provocou mudangas nas praticas contabeis adotadas no
Brasil. Embora a referida Lei ja tenha entrado em vigor, algumas alteracdes por ela
introduzidas dependem de normatizagao por parte do Conselho Monetario Nacional
e do Banco Central do Brasil para serem integralmente aplicadas pelas instituicoes
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Recursos de terceiros originarios de: 127.304 89.608
Aumento dos subgrupos do passivo - 89.608
Qutras obrigagbes - 89.608
Diminuicéo dos subgrupos do ativo 113.651 -
Aplicacoes interfinanceiras de liquidez 113.651 -
Ali ao debens e i 13.653 -
Investimentos 13.653 -
Aplicacao dos recursos 227.415 94.925
Aumento dos subgrupos do ativo 25.358 94.925
Aplicagoes interfinanceiras de liquidez - 89.709
Titulos e valores mobilidrios e instrumentos
financeiros derivativos 6.234 -
Qutros créditos 19.124 5216
Redugao dos subgrupos do passivo 202.057 -
Qutras obrigagoes 202.057 -
A das di ibilidades 103 1
Modificagdes na posicao financeira
Dispo dades:
No inicio do semestre 29 1
No final do semestre 132 2
Aumento das disponibilidades 103 1

As notas explicativas so parte infegrante das demonstrages financeiras.

12. CAPITAL SOCIAL

Em Assembléia Geral Extraordinéria realizada em 19 de outubro de 2007, os
acionistas da Corretora aprovaram (valores expressos em reais):

a. Incorporagao do patriménio liquido da ING Empreendimentos e Participagoes
Ltda. (Incorporada e acionista controladora) com consequiente aumento de capital
social da Corretora (Incorporadora), tomando por base o balango patrimonial de 30
de setembro de 2007 e correspondente laudo de avaliagao contabil:

Total dos ativos: R$ 75.400.371,26
Total do patriménio liquido: R$ 74.401.706,49
Aumento do capital social da Corretora no valor de R$ 18.335.223,24 mediante a
emissao de 21.256.718 acbes nominativas, sem valor nominal, sendo 10.628.359
ordinarias e igual quantidade de preferenciais. Em consequéncia, o capital social
da Corretora passou de R$ 17.171.759,77 para R$ 35.506.983,01 dividido em
86.256.718 (65.000.000 em 2007) agbes nominativas, sem valor nominal, sendo
43.128.359 ordinarias e igual quantidade de preferenciais.

O processo de incorporagéo e aumento de capital social foi aprovado pelo Banco
Central do Brasil, conforme publicado no Diério Oficial de 20 de margo de 2008.
A reestruturacao societéria ndo modificou as atividades sociais da Corretora, bem
como o controle acionario final

Aos acionistas é assegurado um dividendo minimo correspondente a 25% do lucro
liquido apurado em cada exercicio, ajustado consoante a legislagao societaria em
vigor, e sua destinacao sera determinada pela Assembléia Geral.

13. RISCO OPERACIONAL
A érea de risco operacional da Corretora tem por objetivo capacitar as areas de
negécios e de suportes no gerenciamento e controle de riscos operacionais,
considerando a natureza e a estrutura de produtos e servigos, processos e sistemas
utilizados. Nos termos da Resolugéo n° 3.380/06 s&o considerados como riscos
operacionais a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes de falhas,
deficiéncia ou inadequagao de processos internos, pessoas e sistemas, ou de
eventos externos.

Aestrutura de risco operacional da Corretora contempla instrumentos de identificacao,

avaliag&o, monitoramento, controle e mitigagao de riscos operacionais desenvolvidos

por sua controladora ING Group (Amsterda - Holanda), destacando-se:
 Identificagdo de Riscos: “Risk Control Self Assessment” (Identificagdo e Avaliagdo
de Riscos de Produtos e Processos);

* Avaliagdo de Riscos: “Incident Reporting” (Relatério de Incidentes), Capital
Econémico Operacional e “Scorecards” (Avaliagdo Qualitativa de Controles
Internos)

* Monitoramento e Controle de Riscos: “Operational Risk Committee” (Comité de
Riscos Operacionais), “Key Risk Indicators” (Indicadores Chaves de Risco) e
"Audit Findings Action Tracking” (Monitoramento de Pontos de Auditoria); e

* Mitigagao de Riscos: Processo de Aprovagao de Novos Produtos e Plano de
Continuidade de Negdcios.

Em linha com a politica de Governanga Corporativa, a administragéo da Corretora

participa ativamente no processo de implementacdo e manutengdo do sistema

de controles internos para identificacao, avaliagdo, monitoramento, controle e

mitigacdo de riscos operacionais, estabelecendo estrutura de regras e mandatos

transparentes que atribuem deveres e responsabilidades e disseminam a politica de
risco operacional aos diversos niveis da instituicao

O relatério da estrutura de gerenciamento de risco operacional esta disponivel na

sede da Corretora, & Av. Brigadeiro Faria Lima, 3400 - 12° andar - Sdo Paulo - SP.

A Corretora adotou a metodologia Abordagem do Indicador Bésico, definida pela

Circular n® 3.383/08, do Banco Central do Brasil, para célculo da parcela referente

ao risco operacional

14. INFOHMAQGES ADICIONAIS
a. Em 30 de junho de 2008 e 2007 n&o existiam posicoes proprias em aberto com
instrumentos financeiros derivativos.
b. Aexigéncia de patrimonio liquido é apurada de forma consolidada, considerando
as entidades financeiras do Grupo ING, nos termos da Resolugéo n° 2.283/96, do
Conselho Monetéario Nacional. Em 30 de junho de 2008, o valor do patriménio de
referéncia exigido (PRE) correspondia a 21,41% do valor do patriménio de referéncia
(39,97% em 2007).
c. A Lein° 11.638/07 que alterou diversos dispositivos da Lei n° 6.404/76 (Lei das
Sociedades por Agoes), e entrou em vigor a partir de 1° de janeiro de 2008, depende
de normatizagao dos Orgaos reguladores. O Comunicado n® 16.669/08, do Banco
Central do Brasil, determinou o desenvolvimento de agoes especificas, a serem
concluidas até 31 de dezembro de 2008, para a adequacao da regulamentagédo
aplicavel as instituicoes financeiras e demais instituicoes autorizadas a funcionar
pelo Banco Central do Brasil as disposicoes da Lei n° 11.638/07 e decidiu que as
instituicoes financeiras estéo dispensadas, durante o ano em curso, da elaboracéo,
remessa e publicagao de demonstragoes contbeis intermediérias alinhadas aos
novos parametros introduzidos pela Lei n® 11.638/07, até a adequagéo das normas
consubstanciadas no COSIF.

Dentre os principais assuntos que, na avaliagdo da administracdo da Corretora,

poderéo ter impacto nas demonstragdes financeiras e critérios de apuragéo estao

* Extingao da Demonstracao das Origens e Aplicagoes de Recursos (DOAR), sendo
substituida pela Demonstragao dos Fluxos de Caixa (DFC);

« Critérios de avaliagao do ativo e do passivo provenientes de operagoes de longo
prazo, bem como operacdes relevantes de curto prazo, serdo ajustados a valor
presente, de acordo com as normas internacionais de contabilidade, e a criacao
da rubrica “ajustes de avaliagdo patrimonial” no patriménio liquido para registro
destes ajustes;

+ NaDemonstragéo do Resultado, inclusao de informagoes acerca das participagoes
de empregados e administradores, mesmo na forma de instrumentos financeiros,
e de instituigbes ou fundos de assisténcia ou previdéncia de empregados, que
nao se caracterizem como despesa;

* Bens e direitos intangiveis foram segregados dos tangiveis, ficando o ativo
permanente classificado em investimentos, imobilizado, intangivel e diferido.

A administragao da Corretora esta em processo de avaliagéo dos efeitos que as

alteragbes acima mencionadas irdo produzir em seu patriménio liquido e resultado

do exercicio de 2008, bem como levard em consideragao as orientacoes e definicbes

a serem emitidas pelos Orgéos reguladores.
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por eles reguladas. Dessa forma, nessa fase de transicdo, o Banco Central do
Brasil, por meio do Comunicado n° 16.669, de 20 de margo de 2008, permitiu a
néo-aplicagao das disposicoes da Lei n® 11.638/07 na preparagao, em 2008, das
demonstragdes financeiras intermediarias. Assim, as demonstragoes financeiras
referidas no paragrafo 1 foram elaboradas de acordo com instrucoes especificas do
Banco Central do Brasil e ndo contemplam as modificagdes nas praticas contabeis
introduzidas pela Lei n® 11.638/07.

5. As demonstrages financeiras referentes ao semestre findo em 30 de junho de
2007, apresentadas para fins de comparagao, foram examinadas por outros auditores
independentes que emitiram parecer, sem ressalvas, datado de 10 de agosto de 2007
Sé&o Paulo, 8 de agosto de 2008.
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