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RELATORIO DA ADMINISTRAGAO - 30 DE JUNHO DE 2010

Goldman Sachs do Brasil Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.
Semestre Findo em 30 de Junho de 2010

Submetemos a apreciacdo de V.Sas. o Relatério da Administracdo e
Demonstracdes Financeiras do exercicio findo em 30 de junho de 2010
Goldman Sachs do Brasil Corretora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A.
("Corretora”), elaborados em conformidade com as normas estabelecidas
pelo Banco Central do Brasil (BACEN) e com a Lei das Sociedades por Acdes.
Em conformidade com os objetivos estratégicos do plano de negdcios
arquivado no Banco Central, de acordo com a Resolugdo CMN 3.040,
de 28 de novembro de 2002, com alteracées, a administracdo comparou as
projecoes do cenario conservador do plano de negdcios e os objetivos
estratégicos para os dois primeiros anos, tendo identificado que a Corretora
atingiu, em junho de 2010, 76% do market share e 95% da receita de
comissoes de corretagem projetados. Sendo assim, deu-se por concluida a
implementacao do plano de negdcios.

Basiléia

A Corretora adota a apuracéo dos limites operacionais e de Basiléia de forma
consolidada, tomando-se como base os dados financeiros consolidados do
Conglomerado formado pelo Banco e pela Corretora. O indice de Basiléia é
monitorado em bases diarias e representa um importante indicador do
montante de capital alocado compativel em funcao do grau de risco da
estrutura de seus ativos.

Em 30 de junho de 2010, o indice da Basiléia do Conglomerado Financeiro era
de 15,78%.

Gestao de Riscos

A Corretora segue as politicas globais internas de monitoramento de riscos e
adicionalmente, mantém o comité de riscos, sistemas e de controles (BRISCC)
que se reune mensalmente para cobrir as areas de riscos mencionadas abaixo
e discutir aprimoramentos de controles internos na instituicao.

(a) Estrutura de Gestao de Riscos

O Grupo Goldman Sachs possui um processo global de gestdo de riscos
abrangente por meio de uma série de sistemas financeiros, de crédito,
operacionais, de compliance e juridicos independentes, porém
complementares. Além disso, diversos comités globais sao responsaveis pelo
monitoramento de exposicoes ao risco e pela supervisao geral do nosso
processo de gestao de riscos, conforme descrito abaixo. Esses comités
(inclusive seus subcomités) reunem-se regularmente e sdao compostos de
membros seniores das nossas unidades geradoras de receita e dos
departamentos independentes dessas unidades geradoras de receita.
A Corretora estd incluida no processo de gestao de riscos existente no Grupo
Goldman Sachs.

A segregacéo de responsabilidades e a supervisao da gestao séo elementos
fundamentais do processo de gestao de riscos. Além dos comités descritos
abaixo, as funcbes que sao independentes das unidades geradoras de receita,
tais como Compliance, Controles Financeiros, Juridico, Auditoria Interna e
Operagoes, desempenham funcoes de gestdo de riscos, que incluem
monitoramento, analise e avaliagdo de riscos.

Comité Global de Gestao: O Comité de Gestao supervisiona as atividades
globais do grupo, incluindo todas as funcdes de controle de risco do grupo.
O Comité realiza essa superviséo diretamente ou por meio da autoridade
delegada aos comités.

Comité Global de Risco: O Comité de Risco do grupo é responsavel,
globalmente, pelo monitoramento e controle continuos dos riscos financeiros
relacionados as atividades. Por meio do exercicio da autoridade direta ou
delegada, o Comité aprova os limites das unidades de negdcios, do grupo
como um todo, de produtos e das divisdes com relacdo aos riscos de mercado
e de crédito, aprova os limites de risco de crédito soberanos e os limites de
risco de crédito por grupos de classificacao, bem como avalia os resultados de
stress tests e das analises de cenarios. O Comité aprova, ainda, novos negécios
e produtos.

O Comité de Risco da Divisdo de Securities estabelece limites de risco de
mercado para as atividades de negociacao, sujeitos aos limites gerais de risco
em todo o grupo, para os negécios da area de FICC (renda fixa, commodities
e moeda) e Equities (renda varidvel) com base em uma série de medidas de
riscos, incluindo VaR, stress tests, analises de cenarios e niveis de posicao.

Os limites de risco das unidades de negécios sao estabelecidos pelo comité de
risco apropriado e podem ser ainda alocados pelos gerentes das unidades de
negocios as mesas de operacoes individuais.

Os gerentes das mesas de operacoes sao 0s principais responsaveis por gerir os
riscos dentro dos limites estabelecidos. Esses gerentes possuem profundo
conhecimento das principais fontes de risco em seus respectivos mercados e
dos instrumentos disponiveis para proteger suas exposicoes.

Os limites do risco de mercado sdo monitorados pela Divisao Global de
Financas e sdo analisados regularmente pelo comité de risco apropriado.
Violagoes dos limites sao reportadas ao comité de risco e aos gerentes das
unidades de negdcios. Os limites de risco de crédito também sao monitorados
pela Divisao Global de Financas e analisados pelo comité de risco apropriado.
O Comité de Risco da Divisao Global de Gestao de Investimento supervisiona
os riscos de mercado, crédito da contraparte e liquidez relacionados aos
negocios de gestao de ativos.

Comité Global de Praticas de Negdcios: O Comité de Préticas de Negdcios
auxilia a alta administracao na supervisao de compliance, riscos operacionais e
questdes de reputacao relacionadas, procurando assegurar a consisténcia das
politicas, praticas e procedimentos com os Principios de Negdcios e fazendo
recomendagdes sobre as formas de mitigar riscos em potencial.

Comité Global de Capital da Empresa. O Comité de Capital da Empresa aprova
e supervisiona operacoes relativas a emissao de dividas, inclusive os principais
compromissos de capital da Firma. Esses compromissos de capital incluem,
entre outros, concessoes de crédito, compromissos de liquidez alternativos e
determinadas subscricdes de dividas. O Comité de Capital da Empresa tem
como objetivo assegurar que os padroes de negdcios e de reputacdo para
subscricdes e compromissos de capital sejam mantidos em nivel global.
Comité Global de Comprometimento: O Comité de Comprometimento
analisa e aprova as atividades de subscricao e distribuicéo, principalmente com
relacdo a ofertas de acdes e titulos, e estabelece e mantém politicas
e procedimentos que tém como objetivo assegurar que os padrdes juridicos,
de reputacdo, regulamentares e de negocios sejam mantidos em conjunto com
essas atividades. Além de analisar operacoes especificas, o Comité de
Comprometimento realiza periodicamente analises estratégicas de setores e
produtos da indUstria, estabelecendo politicas relativas as praticas de operacoes.
Comité Global de Politica de Crédito: O Comité de Politica de Crédito
estabelece e analisa as politicas e parametros de crédito implementados pelo
Departamento de Crédito.

Comité Global de Financas: O Comité de Financas tem como
responsabilidade a supervisdo do risco de liquidez, do tamanho e da
composicao do balanco patrimonial global e da base de capital, bem como na
classificacao de crédito. O Comité de Financas analisa regularmente a liquidez,
o balanco patrimonial, a posicao de financiamento e capitalizacéo, efetuando
ajustes em vista dos atuais eventos, riscos, exposicoes e exigéncias
regulamentares.

Comité Global de Novos Produtos: O Comité de Novos Produtos, sob a
supervisdo do Firmwide Commitee, é responsavel por analisar e aprovar
propostas de novos produtos.

Comité Global de Risco Operacional: O Comité de Risco Operacional
supervisiona o desenvolvimento e a implementacdao de nossas politicas,
estrutura e metodologias de risco operacional, monitorando a eficiéncia da
gestéo de risco operacional.

Comité Global de Produtos Estruturados: O Comité de Produtos
Estruturados analisa e aprova propostas de operacoes de produtos
estruturados a serem firmadas com nossos clientes, que envolvem questoes
legais, regulamentares, fiscais ou contabeis ou que apresentam, ainda, risco de
reputacao para o Goldman Sachs.

(b) Risco de Crédito

O risco de crédito representa a perda incorrida caso uma contraparte ou
um emissor de valores mobilidrios ou outros instrumentos ndo cumpram
com suas obrigacdes contratuais, ou a uma deterioracdo da qualidade de
crédito de terceiros.

A exposicao a risco de crédito da Corretora decorre, principalmente através de
liquidacoes de compras ou vendas de acoes listadas realizadas em nome de
seus clientes.

Para medir e gerenciar a exposicdo de crédito, a Corretora utiliza uma
variedade de ferramentas, incluindo os limites de crédito relacionado a
exposicao potencial. Exposicdo potencial é a estimativa de exposicao, dentro
de um nivel de confianca especificado, que pode ser ultrapassado durante a
vida da transacéo baseado em movimentacdes do mercado.

Adicionalmente, como parte do processo de risco de mercado, as posicdes
mensuradas por mudancas no spread de crédito, a Corretora utiliza o VaR e
outras medidas de sensibilidade. Para complementar as primeiras medidas de
risco de crédito o Banco utiliza-se da analise de cenarios, como cenarios de
alargamento de spread de crédito, teste de estresse e outras ferramentas
quantitativas.

Os sistemas de gestao global de crédito monitoram a exposicdo de crédito de
contrapartes individuais e de uma forma agregada para as contrapartes e suas
ligadas. Tais sistemas também fornecem gerenciamento, incluindo firmwide
risk e comité de politicas de crédito, com informacdes sobre risco de crédito no
Brasil e liquidez da Corretora.

() Risco de Mercado

A potencial variacao no valor de mercado das nossas posicdes e investimentos
é chamado de risco de mercado. Essas posicoes resultam das atividades de
market-making, operacdes proprietarias, underwriting e investimento.
Substancialmente todas as posicoes sao ajustadas a valor de mercado
diariamente e as variacdes séo registradas como resultado.

As categorias de risco de mercado incluem exposicoes a taxas de juros, precos
de acdes, taxas de cdmbio e precos de commodities. Abaixo segue a descricdo
de cada categoria de risco de mercado:

- Os riscos de taxas de juros sao decorrentes principalmente das exposigoes as
variacdes no nivel, na inclinacdo e na curva de rendimento e da volatilidade
das taxas de juros.

- Os riscos de preco de agoes sao decorrentes de exposigoes as variacdes nos precos
e da volatilidade das acoes individuais, grupos de acoes ou indices de acdes.

- Os riscos de moeda sao decorrentes de exposicoes as variagdes nos pregos a
vista, nos precos futuros e da volatilidade das taxas de cambio.

- Os riscos de preco de commodities sao decorrentes de exposicdes as
variagbes nos precos a vista, nos precos futuros e da volatilidade das
commodities.

O gerenciamento de tais riscos é gerenciado através da diversificacdo das
exposicoes, controlando os tamanhos das posicoes e estabelecendo hedges
financeiros para os valores mobiliarios ou derivativos relacionados. Por
exemplo, podemos buscar hedge para uma carteira de acdes assumindo uma
posicdo contraria em um contrato futuro de indice de acdes relacionado.
A capacidade de gerenciar a exposicdo pode, no entanto, ser limitada por
variacdes adversas na liquidez do titulo ou do instrumento de hedge
relacionado, bem como na correlacéo das oscilacoes de preco entre o titulo e
o instrumento de hedge relacionado.

Adicionalmente ao julgamento do negdécio, a alta administracao utiliza uma
série de ferramentas quantitativas para gerenciar a exposicao ao risco de
mercado. Tais ferramentas incluem:

- Uma medida resumida de exposicao ao risco de mercado denominada VaR;

- Stress tests que medem os efeitos potenciais de diversos eventos do mercado
sobre nossos resultados.

VaR

VaR ¢ a perda potencial no valor das posicdes negociaveis devido as oscilacoes
adversas no mercado em um intervalo de tempo definido com um nivel de
confianca definida.

O intervalo de tempo de um dia e um nivel de confianca de 95% foram
utilizados para o VaR. Isso significa que ha 1 chance em 20 de que os
resultados caiam abaixo dos resultados didrios esperados a um valor no
minimo igual ao VaR registrado. Assim, seria possivel prever que quedas nas
receitas liquidas esperadas em um Unico dia de negociacdo, acima do VaR
registrado, ocorreriam, em média, aproximadamente uma vez por més.
Quedas em um Unico dia podem ultrapassar o VaR registrado em valores
significativos. Quedas também podem ocorrer com mais frequéncia ou se
acumularem ao longo de um intervalo de tempo como, por exemplo,
em um determinado nimero de dias de negociacbes consecutivos.

A modelagem das caracteristicas do risco nas nossas posicdes de negociacdo
envolve uma série de premissas e aproximacoes. Apesar de tais premissas e
aproximacoes serem razodveis, ndo ha uma metodologia padrao para estimar
0 VaR e premissas e/ou aproximacoes diferentes poderiam produzir estimativas
de VaR significativamente diferentes.
Dados historicos sao utilizados para estimar o VaR e, para melhor refletir a
atual volatilidade dos ativos, geralmente através da ponderacao de dados
histéricos de forma a dar maior importancia as observagoes mais recentes.
Dado a confianca em dados histdricos, o VaR é mais eficiente para estimar
exposicoes ao risco em mercados onde ndo ha mudancas fundamentais subtas
ou variagbes importantes nas condicdes de mercado. Uma limitagéo inerente
ao VaR é que a distribuicdo de mudancas passadas nos fatores de risco de
mercado podem néo produzir projecoes precisas do risco de mercado futuro.
Metodologias de VaR e premissas de distribuicao diferentes podem produzir
um VaR significativamente diferente.
(d) Risco Operacional
O risco operacional é relacionado com o risco de perdas decorrentes de
deficiéncias ou falhas em processos internos, pessoas ou sistemas, ou de
eventos externos. O risco operacional pode surgir de vérios fatores que vao
desde erros de processamento de rotina como por exemplo, falhas de
sistemas. O risco operacional também pode causar danos a reputacdo.
Assim, os esforcos para identificar, controlar e mitigar o risco operacional
devem ser igualmente sensiveis ao risco de danos a reputacao, bem como ao
risco de perdas financeiras.
A Corretora administra o risco operacional através da aplicacao a longo prazo,
e em constante evolucdo, das normas de controle que sédo suportadas por
treinamento, supervisao e desenvolvimento de pessoas, a participacdo ativa e
o compromisso da alta geréncia em um processo continuo de identificacdo e
mitigacdo operacional de riscos chaves no Banco e um departamento forte e
independente que monitora o risco operacional em base diaria. Juntos, tais
elementos formam uma forte cultura de controle que serve como base de
esforcos para minimizar a exposicao ao risco operacional.
A gestao de Risco Operacional e Andlise é uma funcéo de gestao de risco
independente da &rea geradora de receita. Adicionalmente, é responsével pelo
desenvolvimento e implementacdo de uma estrutura formal para identificar,
medir, monitorar e reportar riscos operacionais para apoiar a gestao ativa dos
riscos na Corretora.
(e) Risco de Liquidez
O grupo Goldman Sachs acredita que o acesso a liquidez é um dos mais
importantes aspectos para uma companhia do setor financeiro e portanto,
tem como objetivo alinhar o gerenciamento de liquidez com estratégias e
objetivos relacionados aos seus negdcios. O objetivo principal é ser capaz de
prover recursos para permitir que os principais negocios da empresa
continuem gerando receitas, mesmo em circunstancias adversas. Para atingir
tal objetivo, a empresa mantem um excesso de liquidez regularmente, para
garantir uma liquidez adequada em um cenario de stress.
A politica de liquidez é definida em linha com as politicas globais determinadas
pela matriz e é gerenciada diariamente pela Tesouraria Corporativa no Brasil e
acompanhada diariamente pela sua geréncia na Matriz.
A Tesouraria Corporativa ndo se reporta as areas de negocios da Corretora,
tendo um perfil de area de controle, sendo responsavel pelo gerenciamento da
liquidez das empresas controlando os fluxos de caixa, linhas de crédito e
relacionamento com o mercado.
Como principais fatores de avaliacdo da liquidez séo utilizados:
e Custo
e Diversificacdo
e Descasamento de prazos
¢ Necessidade de captacdes antecipadas
* Previsbes econdmicas e de Mercado

Sao Paulo, 30 de agosto de 2010

DEMONSTRACAO DOS FLUXOS DE CAIXA
SEMESTRES FINDOS EM 30 DE JUNHO - Em R$ mil

BALANCO PATRIMONIAL
EM 30 DE JUNHO - Em R$ mil
ATIVO 2010 2009 | PASSIVO E PATRIMONIO LIQUIDO 2010 2009
Circulante 134.517 15.920 | Circulante 100.860 _2.521
Disponibilidades 84 693 Outras obrigagoes 100.860 2.521
Aplicagoes interfinanceiras de liquidez 41.299 - Sociais e estatutarias (nota 7(a)) 5.915 636
Aplicacoes em operacdes compromissadas 41.299 - Fiscais e previdencidrias (nota 7(b)) 2.310 288
Titulos e valores mobiliarios (nota 5) 946 14.714 Negociagéo e intermediacao de valores (nota 6(a)) 88.310 485
Livres - 13.177 Diversos (nota 7(c)) 4325 1.112
Vinculados a prestacao de garantias 946  1.537 | Patriménio liquido (nota 9) 33.764 13.573
Outros créditos 92.179 513 Capital social 50.000 15.000
Negociacdo e intermediacao de valores (nota 6(a)) 89.120 260 Reservas de lucros 134 134
Diversos (nota 6(b)) 3.059 253 Lucros ou prejuizos acumulados (16.370) (1.561)
Outros valores e bens 9 -
Despesas antecipadas 9
Permanente
Imobilizado de uso 107 174
Imobilizacdes em curso 191 191
(-) Depreciacbes acumuladas (84) (17)
Total ativo 134.624 16.094 | Total passivo e patriménio liquido 134.624 16.094
DEMONSTRACAO DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LiQUIDO
SEMESTRES FINDOS EM 30 DE JUNHO - Em R$ mil
Lucros ou
Capital Reserva Reserva prejuizos
realizado estatutaria legal acumulados Total
Saldos em 31 de dezembro de 2008 3.750 127 7 - 3.884
Aumento de capital (nota 9(b)) 11.250 - - - 11.250
Prejuizo do semestre - - - (1.561) (1.561)
Saldos em 30 de junho de 2009 15.000 127 7 (1.561) 13.573
Saldos em 31 de Dezembro de 2009 50.000 127 7 (14.296) 35.838
Prejuizo do semestre - - - (2.074) (2.074)
Saldos em 30 de junho de 2010 50.000 127 7 (16.370) 33.764

DEMONSTRACAO DE RESULTADO
SEMESTRES FINDOS EM 30 DE JUNHO - Em R$ mil

2010 2009

Receita com intermediacéo financeira 1.793 970
Resultado de operacoes com titulos e valores mobiliarios  1.793 970
Outras receitas (despesas) operacionais (2.385) (2.507)
Receitas de prestacao de servicos (nota 11(b)) 14.193 1.713
Despesas de pessoal (nota 11(c)) (12.781) (3.048)
Despesas administrativas (nota 11(d)) (3.010) (1.054)
Despesas tributarias (nota 11(e)) (804) (142)
Outras receitas operacionais 37 38
Outras despesas operacionais (20) (14)
Resultado operacional (592) (1.537)
Resultado antes da tributacao (592) (1.537)
Imposto de renda e contribuicao social (1.482) (24)
Provisao para imposto renda (922) (15)
Provisao para contribuicdo social (560) (9)
Prejuizo liquido do semestre (2.074) (1.561)
Lucro liquido do semestre por acao (em reais) (0,04) (0,42)

2010 2009
Atividades operacionais
Prejuizo do semestre antes da tributacao (592) (1.537)
Realizagao de IR e CS diferido passivo 5 36
Depreciacoes e amortizacdes 34 17
Variagoes de ativos e obrigacoes
Reducao/(aumento) em:
Aplicagoes interfinancerias de liquidez (41.299) -
Titulos e valores mobiliarios 47.867 (10.730)
Qutros créditos (91.844) (502)
Outras obrigacoes 86.440  2.317
Outros valores e bens 48 -
Impostos pagos (933) (10)

Caixa utilizado nas atividades operacionais (274) (10.409)
Atividades de investimentos - Permanente

Aquisicao de imobilizado de uso - (191)

Caixa utilizado nas atividades de investimento - (191)
Atividades de financiamento

Integralizacao de capital - 11.250
Caixa gerado pelas atividades de financiamentos - _11.250
Aumento/(reducao) no caixa e equivalentes de caixa __ (274) 650
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do semestre 358 43
Caixa e equivalentes de caixa no final do semestre 84 693
Aumento/(reducdo) no caixa e equivalentes de caixa _ (274) 650

NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRAGAO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS DE 30 DE JUNHO DE 2010 E 2009

Em milhares de reais

1. CONTEXTO OPERACIONAL

Com o objetivo de complementar as atividades atualmente realizadas no Brasil
nas areas de banco de investimento, renda fixa e consultoria financeira
(advisory), bem como instituir a prestacdo de servicos de corretagem para
clientes locais e clientes institucionais estrangeiros, nos termos da Resolucao
2.689 o grupo Goldman Sachs constituiu a Goldman Sachs do Brasil Corretora
de Titulos e Valores Mobilirios S.A. (“Corretora”), sociedade de capital
fechado e subsidiaria integral do Goldman Sachs do Brasil Banco Mdltiplo S.A.
(“Banco”). A Corretora recebeu autorizacdo de funcionamento do Banco
Central do Brasil (“BACEN") em 09 de maio de 2008. A Corretora é parte
integrante do Grupo Goldman Sachs e desde o inicio das suas atividades vem
desenvolvendo plataforma para novos negdcios relacionados as atividades
financeiras do Grupo no Brasil e no Exterior. As operacdes sao conduzidas no
contexto do conjunto das empresas do Grupo, atuando no mercado nacional
e internacional de forma integrada, tendo os custos dessa estrutura
apropriados em cada unidade de negocio correspondente.

Como ja ocorre em todas as operacoes do grupo Goldman Sachs no Brasil, a
Corretora conta com todo o suporte de recursos humanos, tecnolégicos e de
capital para assegurar o melhor nivel de servicos prestados aos seus clientes,
bem como o atendimento as exigéncias estabelecidas na legislacao vigente,
regulamentos e melhores préaticas de mercado em vigor.

Em 16 de dezembro de 2008 a Corretora teve seu pedido de admisséo, como
corretora do segmento Bovespa, aprovado pelo Conselho de Administracao da
BM&FBOVESPA, estando habilitada a operar nos mercados de acoes,
renda fixa e derivativos. Em 02 de fevereiro de 2009 a Corretora comecou
a executar ordens.

2. APRESENTACAO DAS DEMONSTRAC()ES FINANCEIRAS

As demonstragoes financeiras foram preparadas de acordo com as préticas
adotadas no Brasil, considerando a partir do exercicio de 2008, as alteracdes
trazidas pela Lei n° 11.638/07 e pela Medida Proviséria n® 449/08, convertida
em Lei 11.941/09, em consondncia com as normas e instrugoes estabelecidas
pelo CMN e BACEN. )

3. PRINCIPAIS PRATICAS CONTABEIS

(a) Apuracao do resultado

O resultado é apurado pelo regime de competéncia.

(b) Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa na Corretora estdao compostos por saldos em
conta corrente.

(c) Aplicacoes interfinanceiras de liquidez

Sao demonstradas pelo valor aplicado acrescido dos
proporcionais auferidos até a data do balanco.

(d) Titulos e valores mobiliarios

De acordo com a Circular 3.068 do BACEN e regulamentacdo complementar,
os titulos e valores mobiliarios estéo classificados na categoria “Titulos para
negociacdo” e sao contabilizados pelo valor de mercado, onde os ganhos e
perdas realizados e nao realizados sobre esses titulos sdao reconhecidos
no resultado.

(e) Outros ativos circulantes e nao circulantes

Sao demonstradas ao custo de aquisicdo acrescidos dos rendimentos e das
variacdes monetdrias e cambiais incorridos deduzindo-se, quando aplicavel, as
correspondentes rendas de realizagdo futura e/ou as provisoes para perdas.
Os ativos diferidos fiscais calculados sobre os saldos de prejuizo fiscal, base
negativa de contribuicao social e diferencas temporarias sao medidos pela
aplicacdo das aliquotas de 15%, acrescida de adicional de 10% no caso do
imposto de renda e 15% no caso da contribuicao social sobre lucro liquido.
Cabe-nos, ainda, ressaltar, que a compensacao dos saldos de prejuizo fiscal e
base negativa de contribuicao social com resultados positivos em exercicios
futuros esta limitada a 30% do referido lucro se maior que o total de ativo
diferido constituido.

Em 30 de junho de 2010 e de 2009 os créditos tributarios citados acima nao
estavam registrados contabilmente (Nota 8).

(f) Imobilizado de uso

Demonstrado ao custo de aquisicio, menos a depreciacdo acumulada.
A depreciacdo do imobilizado ¢ calculada e registrada com base no método
linear, considerando-se as taxas que contemplam a vida Util-econémica do bem.

rendimentos

(g) Contingéncias

As provisoes para passivos contingentes de natureza tributéria, trabalhista e civel,
sdo constituidas e reavaliadas periodicamente pela administracdo, que leva em
consideracdo, entre outros fatores, as possibilidades de éxito das acoes e a
opinido de seus consultores juridicos, bem como, modelos e critérios que
permitam a sua mensuracdo da forma mais adequada possivel, apesar das
incertezas inerentes ao seu prazo e valor.

4. APLICA(;()ES INTERFINANCEIRAS DE LIQUIDEZ

Em 30 de junho de 2010, estavam constituidas, em sua totalidade,
por aplicagoes em operacdes compromissadas bancadas com vencimento
em 01 de julho de 2010 e lastreadas por Letras do Tesouro Nacional.

5. TITULOS E VALORES MOBILIARIOS

A carteira de titulos e valores mobiliarios est4 classificada conforme os critérios
estabelecidos na Circular 3.068 do BACEN, na categoria “para negociacao”,
sendo composta de Letras do Tesouro Nacional (LTN).

O valor de mercado dos titulos publicos representa o fluxo de caixa futuro
descontado ao valor presente pelas taxas conhecidas e praticadas pelo mercado.
O saldo da carteira propria de titulos e valores mobilidrios estao assim
demonstrados:

(a) Composicao por classificagao e tipo

2010 2009
Custo Valorde Valorde
Titulos para negociacdo corrigido mercado mercado
Livres
Letras do Tesouro Nacional (LTN) - - 13.177
Vinculados a prestacao de garantias
na BM&FBOVESPA
Letras do Tesouro Nacional (LTN) 952 946 1.537
Total 952 946 14.714
(b) Composicao por prazo de vencimento
2010
3a12 Valorde
Posicao TVM meses mercado
Vinculados & prestacao de garantias 946 946

6. OUTROS CREDITOS

(a) Negociacao e intermediacao de valores

Os saldos classificados em negociacao e intermediacao de valores no ativo e no
passivo sdo compostos por operacoes com valores mobilidrios por conta de
clientes a liquidar, conforme segue:

2010 2009

Ativo Passivo  Ativo Passivo

Caixas de registro e liquidacao - 20814 - 485
Devedores (credores) -

Conta liquidacoes pendentes 89.120  67.496 260 -

Total 89.120 88.310 260 485

(b) Diversos
Referem-se substancialmente a impostos e contribuicoes a compensar e
valores a receber de sociedades ligadas (nota 10(b)) no valor de R$ 771
(2008 - R$ 0) e R$ 1.698 (2008 - R$ 0) respectivamente.

7. OUTRAS OBRIGAGOES

(a) Sociais e estatutarias

Representadas, substancialmente por provisdo de bonus a pagar no valor
de R$ 5.902 (2009 - R$ 634).

(b) Fiscais e previdenciarias

Representadas, substancialmente por proviséo para impostos e contribuicoes a
recolher no valor de R$ 828 (2009 - R$ 228) e provisao de impostos e
contribuicdes sobre o lucro no valor de R$ 1.476 (2009 - R$ 60).

(c) Diversas

Refere-se substancialmente a valores a pagar referente a despesas com pessoal
no montante de R$ 783 (2009 - R$ 376) e a sociedades ligadas no montante
de R$ 3.542 (2009 - R$ 734) (nota 10(b)).

8. IMPOSTO DE RENDA, CONTRIBUICAO SOCIAL E CREDITO TRIBUTARIO
(a) Os impostos e contribui¢des a recolher sdo demonstrados como segue
2009 2010
_GCSLL GsLL

IRPJ IRPJ

Resultado antes do imposto

de renda e contribuicao social
Imposto de renda (25%) e

contribuicdo social (15%)

a aliquota vigente
Diferencas temporérias

sem registro de crédito tributario
Diferencas temporérias

com registro de passivo diferido
Diferencas permanentes
Constituicdo/(compensacao)

de prejuizo fiscal - ndo

registrado contabilmente
Constituicdo/(compensagao)

de base negativa de contr. social -

nao registrado contabilmente -
Imposto de renda e contribuicao

social do semestre - - 918 558
(b) O imposto de renda e a contribuicdo social diferida sao
demonstrados como segue

(1.537) (1.537) (592) (592)

(384) (231)  (160) (89)

159 95 1.480 888

@

(15)
240

144 - (239

2009 2010
IRPJ CSLL IRPJ CSLL

Ajuste de titulos a valor de mercado (149) (149) 13) 13)
Ajustes a valor de mercado

de acordo com a Lei 11.196 - - - -
Base de célculo dos impostos diferidos  (149) (149) (13) (13)
Provisao diferida ( (22) 3) )
Variagdo no periodo -

(reversao)/constituicao 15 9 3 2

Em 30 de junho de 2010, a Corretora possuia um saldo de prejuizos fiscais e
base negativa de contribuicdo social para compensacdo, com lucros
tributaveis futuros e diferencas tributarias nao registrados no montante
de R$ 7.420 (2009 - R$ 637). A utilizacdo desse saldo ¢ limitado anualmente
a 30% da base tributavel, cujos beneficios serao reconhecidos quando da sua
efetiva utilizagdo.

9. PATRIMONIO LIQUIDO

(a) Capital social

O capital social subscrito é representado, em 30 de junho de 2010, por
50.000.000 acdes ordinarias nominativas, no valor de R$ 1,00 cada uma,
totalmente integralizado em titulos de valores mobiliarios.

(b) Aumento de capital

Em 15 de janeiro de 2009 o capital social da Corretora passou de R$ 3.750
para R$ 15.000, representando um aumento efetivo de R$ 11.250 através da
emissdo de acbes ordinarias idénticas as existentes e ao preco unitario de
R$ 1 (hum real) cada acdo. O Banco Central autorizou este aumento em
20 de janeiro de 2009. O aumento de capital foi totalmente integralizado em
moeda corrente pelo acionista, Goldman Sachs do Brasil Banco Mdltiplo S.A.,
em 15 de janeiro de 2009.

Em 12 de agosto de 2009 o capital social da Corretora passou de R$ 15.000
para R$ 50.000, representando um aumento efetivo de R$ 35.000 através da
emissdo de acbes ordinérias idénticas as existentes e ao preco unitario de
R$ 1 (hum real) cada acdo. O Banco Central autorizou este aumento em
20 de agosto de 2009. O aumento de capital foi totalmente integralizado em
moeda corrente pelo acionista, Goldman Sachs do Brasil Banco Mdltiplo S.A.,
em 12 de agosto de 2009.

(c) Reserva de lucros

- Reserva llegal: ¢ constituida a base de 5% sobre o lucro liquido do
exercicio, limitada a 20% do Capital Social.

- Reserva estatutaria: ¢ constituida a base do lucro liquido néo distribuido
apos todas as destinacdes necessarias. Seu saldo acumulado fica a disposicao
do acionista para futura distribuicdo em Assembleia Geral.

10. TRANSA(;()ES COM PARTES RELACIONADAS

(a) Remuneracao de pessoas-chave da administragao

Foram considerados pessoas-chave da administracdo os membros do Comité
Operacional e diretores estatutarios.

2010

Saldrios 1.177

Outros beneficios 444

Encargos 527
(b) Outras transagoes com partes relacionadas

2010 2009

Ativo Receita  Ativo Receita
(passivo) (despesa) (passivo) (despesa)

Operagdes compromissadas
Goldman Sachs do Brasil
Banco Muiltiplo S.A.

(taxa de 0,04% dia) 41.299 1.719 - -
Outros créditos
Goldman Sachs International 1.262 1.037 - -
Goldman Sachs Group, Inc. 21 21 - -
Goldman, Sachs & Co. 415 413 138 138
Valores a receber por negociacao

e intermediacao de valores
Goldman Sachs International 587 4.333 260 1.713
Goldman, Sachs & Co. 11 163 - -
Outros valores a pagar ligadas
Goldman Sachs Representacoes Ltda. (174) ) (85) (4)
Goldman, Sachs & Co. (1.908)  (1.109) (331) (331)
Goldman Sachs International (5) (3) 2) 2)
Goldman Sachs Property Management  (7) (5) - -
Goldman Sachs do Brasil

Banco Mdltiplo S.A. (1.445) (599) (316) (316)

Goldman Sachs Group, Inc.
11 OUTRAS INFORMAQ()ES
(a) Obrigacoes legais e passivos contingentes

Em 30 de junho de 2010 e de 2009, inexistem processos judiciais ou
administrativos de natureza tributaria, civel ou trabalhista relevantes que na
opinido dos consultores juridicos da Corretora, a probabilidade de perda foi
classificada como provavel ou possivel.

(b) Receita de prestacao de servico

Referem-se a comissdes sobre servicos de corretagem prestados no valor de
R$ 12.931 no semestre (2009 - R$ 1.713) e servicos prestados pela Corretora
a empresa ligada Goldman Sachs International no valor de R$ 1.262 no
semestre (2009 - R$ 0).

(c) Despesas de pessoal

Referem-se substancialmente as despesas no semestre de encargos sociais
R$ 2.219 (2009 - R$ 551), salarios R$ 3.091 (2009 - R$ 959) e provisao para
bénus no valor de R$ 5.902 (2009 - R$ 789).

(d) Outras despesas administrativas

Sao compostas principalmente por despesas de servicos do sistema financeiro
no valor de R$ 820 (2009 - R$ 512), processamento de dados no valor de
R$ 627 (2009 - R$ 188), despesa de aluguéis no valor de R$ 294 (2009 -
R$ 0), despesas de viagens no exterior no montante de R$ 294 (2009 - R$ 60)
e despesas de servicos técnico R$ 520 (2009 - R$ 0).

(e) Despesas tributarias

Referem-se substancialmente a despesa para o pagamento de ISS no valor
de R$ 713 (2009 - R$ 88) e despesa para o pagamento da COFINS no valor
de R$ 66 (2009 - R$ 41).

(f) Instrumentos financeiros derivativos

Durante os semestres findos em 30 de junho de 2010 e de 2009 a Corretora
né&o operou com contratos de instrumentos financeiros derivativos.

(€)

DIRETORIA

CONTADOR

Gersoni Analla Fernandes M. Munhoz

Alvaro Luis Pontieri Costa Maia

Leandro dos Santos
CRC SP 262040/0-6

PARECER DOS AUDITORES INDEPENDENTES

Aos Administradores e Acionistas

Goldman Sachs do Brasil Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.
1. Examinamos os balancos patrimoniais do Goldman Sachs do Brasil
Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A. (a “Instituicao”) em 30 de
junho de 2010 e de 2009 e as correspondentes demonstracoes do resultado,
das mutagdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa dos semestres findos
nessas datas, elaborados sob a responsabilidade de sua administracao. Nossa
responsabilidade é a de emitir parecer sobre essas demonstracoes financeiras.

2. Nossos exames foram conduzidos de acordo com as normas de auditoria
aplicaveis no Brasil, as quais requerem que os exames sejam realizados com o
objetivo de comprovar a adequada apresentacdo das demonstracoes
financeiras em todos os seus aspectos relevantes. Portanto, nossos exames
compreenderam, entre outros procedimentos: (a) o planejamento dos
trabalhos, considerando a relevancia dos saldos, o volume de transacoes e os
sistemas contabil e de controles internos da Instituicao, (b) a constatacao, com
base em testes, das evidéncias e dos registros que suportam os valores e as

informacoes contabeis divulgados e (c) a avaliacdo das préaticas e estimativas
contabeis mais representativas adotadas pela administracao da Instituicao, bem
como da apresentacao das demonstracoes financeiras tomadas em conjunto.

3. Somos de parecer que as referidas demonstracoes financeiras apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicdo patrimonial e
financeira do Goldman Sachs do Brasil Corretora de Titulos e Valores
Mobiliarios S.A. em 30 de junho de 2010 e de 2009 e o resultado das
operacoes, as mutagoes do patriménio liquido e os fluxos de caixa dos semestres

findos nessas datas, de acordo com as praticas contdbeis adotadas no Brasil,
aplicaveis as instituicoes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil.

Sao Paulo, 30 de agosto de 2010
PRICEWATERHOUSE(QOPERS
PricewaterhouseCoopers

Auditores Independentes
CRC 25P000160/0-5

Paulo Sergio Miron
Contador CRC 1SP173647/0-5




