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GOLDMAN SACHS DO BRASIL CTVM S.A.

Av. Presidente Juscelino Kubitschek, 510 - 6° andar - Sao Paulo

CNPJ 09.605.581/0001-60

RELATORIO DA ADMINISTRACAO - 31 DE DEZEMBRO DE 2011

Exercicio findo em 31 de dezembro de 2011

Submetemos a apreciacdo de V.Sas. o Relatério da Administracdo e Demonstracoes
Financeiras do perfodo findo em 31 de dezembro de 2011 da Goldman Sachs do
Brasil Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A. (“Corretora”).

As praticas contabeis adotadas para a contabilizacdo das operacdes e para a
elaboracdo das Demonstracdes Financeiras emanam da Lei das Sociedades por
Acoes, considerando as alteragdes introduzidas pela Lei n° 11.638/07 e pela
Lei n° 11.941/09, associadas as normas do Banco Central do Brasil (BACEN),
consubstanciadas no Plano Contébil das Instituicoes do Sistema Financeiro
Nacional (COSIF).

Destaques

A administracao da Goldman Sachs do Brasil Corretora de Titulos e Valores
Mobiliarios S.A. continua enfocando o desenvolvimento e consolidacao de seus
negoécios, tendo acompanhado a implementacdo do plano de negocios
arquivado no Banco Central em 08 de agosto de 2007, de acordo com a
Resolucdo CMN n° 3.040, de 28 de novembro de 2002, conforme alterada.
Durante o exercicio de 2011, a Corretora consolidou sua estratégia de oferta de
servigos de intermediacdo, mediante a execugdo de ordens - nos segmentos a
vista e de futuros da BM&FBovespa, com énfase também no desenvolvimento
da plataforma de execucao Eletronica - “DMA” (Direct Market Access).

Ainda, foi dado prosseguimento a construcao da infra estrutura para liquidacao
de operagoes de derivativos na BM&FBovespa, com previséo para lancamento
no segundo trimestre de 2012.

Em 2011, a Corretora obteve o selo de execucdo para o segmento de
derivativos da BM&FBovespa.

Com relagéo ao volume financeiro de operacoes, a Corretora ficou em 9° e 19°
lugares nos rankings do mercado a vista de acdes e de futuros, respectivamente,
considerando o volume anual negociado de janeiro a dezembro de 2011.
Limite de Basiléia - Patriménio de Referéncia Exigido

A Corretora adota a apuracao dos limites operacionais e de Basiléia de forma
consolidada, tomando-se como base os dados financeiros consolidados do
Conglomerado Financeiro, formado pelo Goldman Sachs do Brasil Banco
Muiltiplo S.A. (“Banco”), lider do Conglomerado Financeiro, e pela Corretora,
de acordo com as diretrizes do Banco Central.

O indice de Basiléia é monitorado diariamente e representa um importante
indicador do montante de capital alocado compativel em funcdo do grau de
risco da estrutura de seus ativos.

Em 31 de dezembro de 2011, o indice de Basiléia do Conglomerado Financeiro
era de 31,93%, conforme demonstrado nas notas explicativas do Goldman
Sachs do Brasil Banco Multiplo S.A.

Gestao de Riscos

Acreditamos que gerenciar o risco de maneira eficaz é essencial para o sucesso
do grupo Goldman Sachs. Dessa forma, contamos com processos de gestéo de
risco abrangentes, através dos quais podemos monitorar, avaliar e administrar
0s riscos assumidos na realizacao de nossas atividades. Estes processos incluem
a gestao da exposicao ao risco de mercado, de crédito, de liquidez, operacional,
legal, regulatério e reputacional. Desenvolvemos nossa estrutura de gestao de
risco com base em trés componentes essenciais: governanca, processos e
pessoas.

O Conglomerado Financeiro é parte integrante da estrutura de gerencimento
de riscos do Grupo Goldman Sachs, e, conforme determinado pelas Resolucoes
2.804/00, 3.380/06, 3.464/07 e 3.721/09, foram implementadas localmente as
politicas e estrutura de gestao de riscos de Liquidez, Operacional, de Mercado
e de Crédito, respectivamente.

Ouvidoria

Em cumprimento a Resolucdo 3.849/10 que dispde sobre a instituicdo de
componente organizacional de Ouvidoria, informamos que nao ha registros de
qualquer demanda ou reclamacao no exercicio findo em 31 de dezembro de 2011.
Endereco Eletronico

Em conformidade com a Circular 3.477/09, as informagoes referentes a gestao de

riscos, Patrimonio de Referéncia Exigido (PRE) e a adequacéo do Patriménio
de Referéncia (PR) estao disponiveis no site: http:/Avww.goldmansachs.com.br
Eventos Subsequentes
* Programa de Qualificagdo Operacional (PQO) da BM&FBOVESPA
Em 09 de fevereiro de 2012 a Corretora obteve o selo de “Execution Broker”
através do Programa de Qualificacdo Operacional (PQO) da BM&FBOVESPA
para o segmento de execucado de agoes.
O PQO foi desenvolvido pela BM&FBOVESPA com o objetivo de certificar a
qualidade dos servicos oferecidos pelas corretoras, capacitando e fortalecendo
as instituicdes tanto como empresas, quanto como participantes da industria
de intermediacao.
Ainiciativa da Bolsa atende as exigéncias de um mercado com grande potencial de
crescimento e clientes cada vez mais seletivos em relagao a qualidade do servico,
eficiéncia operacional e capacidade financeira da corretora assumir riscos.
O “Execution Broker” identifica a corretora que possui foco no trading profissional
e que oferece a seus clientes eficiéncia e agilidade no recebimento, na execucao
e na confirmacao de ordens.
Maiores informacdes encontram-se disponiveis no site da BM&FBOVESPA:
www.bmfbovespa.com.br.

Sao Paulo, 30 de marco de 2012

BALANCO PATRIMONIAL - Em R$ mil DEMONSTRAGCAO DE RESULTADO DEMONSTRAGCAO DOS FLUXOS DE CAIXA
m R$ mil Em R$ mil
Ativo 2011 2010 | Passivo e Patrimonio Liquido 2011 2010
Circulante 170.447 219.443 Circulante 91.841 149.536 2011 2010 2011 2010
Disponibilidades 794 574 Outras obrigacoes 91.841 149.536 2° Semestre Exercicio Exercicio
Aplicagoes interfinanceiras de liquidez (Nota 5)  86.034  73.050 Sociais e estatutérias - 6.327 2° Semestre Exercicio Exercicio Atividades operacionais
Aplicacdes no mercado aberto 86.034  73.050 Fiscais e previdenciarias (Nota 8(a)) 5.863 6.696 i i L Lucro liquido go semestre/exercicio
Titulos e valores mobiliarios (Nota 6) 9.660 8.253 Negociagao e intermediacao de valores (Nota 8(b))  63.007  128.737 Re_celta com intermediacéo antes ?ﬂa tributacao 1586 14.750 11308
Livres 191 1.134 Diversas (Nota 8(c)) 22.971 7.776 financeira 5.445 9.920 4.516 N 'a tributag, N s s Tes
Vinculados a prestacao de garantias 9.469 7.119 Patriménio liquido (Nota 10) 80.552 69.981 = epreciagoes e amortizagoes
Outros créditos 73744 137493 |  Capital - de domiciliados no pais 76000 76,000 | | "esutado de operacdes com cas5s 9020 451 | | Provisto deimposto de renda e
Negociacéo e intermediaco de valores (Nota 7(a)) ~ 64.051 129.451 Reservas de lucros 4.552 - ’ ' ' contribuicéo social 1.545 (4.179) (3.165)
Diversos (Nota 7(b)) 9.693 8.042 Lucros ou prejuizos acumulados - (6.019) Outras receitas (despesas) VariagGes de ativos e obrigagoes
Outros valores e bens 215 73 operacionais (3.859) 4.830 6.792 (Aumento)/Redugao em titulos e
PerDrisapnees?‘st:nteapadas 215 73 Receitas de prestacio (A\/Sgreer?tg%kggizgé o (1.241) (1.407) 40.560
Imobilizado de uso 1.946 74 de servicos (Nota 12(b) 30602 61.593 41897 outros créditos 68.900  63.749 (137.158)
M@veis e equipamentos em estoque 614 - (Aumento)/Reducao em
Outras imobilizacdes de uso 1567 191 Despesas de p.eésoa\ (‘Nota 12(c) (25.088) (41.156) (23.789) outros valores & bore 75) (142) (16)
(=) Depreciacoes acumuladas 235) 117, . o Despesas administrativas Aumento/(Reducdo) em
Total Ativo 172.393 219.517 | Total Passivo e Patriménio liquido 172.393 219.517 (Nota 12(d)) (6.599) (11.390) (8.981) outras obrigacoes (59.586)  (52.135)  138.408
As notas explicativas da administracao sao parte integrante das demonstrages financeiras Despesas tributarias (Nota 12(e)) (2.162) (4.196) (2.436) Impostos pagos (3.284) (5.560) (2.736)
Caixa originado nas atividades
DEMONSTRAGCAO DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LiQUIDO Outras receitas operacionais 1.154 1.760 388 operacionais 7.930 15.194 47.266
i N Atividades de i ti t:
Em RS mil Outras despesas operacionais (1.766) (1.781) (287) “". ? ,es e.mvgs. ‘mento
Reservas de Lucros A_qmsn;a]o_ de |mob|||za§10_ de uso (797) (1.990) -
Capital realizado  Reserva estatutaria Reserva legal Lucros ou prejuizos acumulados _ Total Resultado operacional 1.586 _ 14.750 _ 11.308 Caixa utilizado nas atividades
Saldos em 31 de dezembro de 2009 50.000 127 7 (14.296) 35.838 L de investimento (797)  (1.990) -
Aumento de capital (Nota 10(a)) 26.000 — - —  26.000 Resultado antes da tributagdo 1.586 _ 14.750 _ 11.308 Atividades de financiamento
Utilizacao de reserva - (127) (7) 134 - Imposto de renda e contribuicdo Integralizacdo de capital (Nota 10(a)) - - 26.000
Lucro liquido do exercicio - - - 8.143 8.143 social (Nota 9(a)) 1.545 (4.179) (3.165) Caixa gerado pelas atividades
Saldos em 31 de dezembro de 2010 76.000 (6.019) 69.981 de investimento - - 26.000
Lucro liquido do exercicio - - - 10.571 10.571 Provis&o para imposto renda 970  (2.603)  (1.969) Aumento no caixa
Destinacao do lucro - L ) e equivalentes de caixa 7.133 13.204 73.266
Constituicdo de reservas de lucros - 4.023 529 (4.552) - Provisao para contribuicao social 575 (1.576) (1.196) Caixa e equivalentes de caixa
Saldos em 31 de dezembro de 2011 76.000 4.023 529 - 80.552 Lucro liquido do no inicio do semestre/exercicio 79.695 73.624 358
Saldos em 30 de junho de 2011 76.000 - 372 1.049 77.421 semestre/exercicio 3.131 10.571 8.143 Caixa e equivalentes de caixa
Lucro liquido do semestre - - - 3.131 3.131 L liquido d no final do semestre/exercicio 86.828 86.828 73.624
Destinagao do lucro ucro liquido do N Aumento no caixa
Constituicao de reservas de lucros - 4.023 157 (4.180) - semest;e/ex;erﬂmol_potlj agac‘j’ dministracs 0,04 o 814 ; AN e equivalentes de caixa 7.133 13.204 73.266
Saldos em 31 de dezembro de 2011 76.000 4.023 529 - 80.552 S notas explicativas da adminisiracao sao parte integrante i ini 30 s i
e notas exoli T — _ = 5T _ das demonstracoes financeiras As notas explicativas da administracao sao parte integrante
plicativas da administragdo sao parte integrante das demonstracoes financeiras das demonstracdes financeiras
NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRACAO AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS DE 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010 - Em R$ mil
1. CONTEXTO OPERACIONAL monitorar e administrar o risco de crédito no Conglomerado Financeiro, (b) Composicao por prazo de vencimento: 2011 2010
Com o objetivo de complementar as atividades atualmente realizadas no Brasil e é independente em relacao as unidades geradoras de negécios, reportando-se 2011 2010  Salarios 3.830 3.023
nas areas de banco de investimento, renda fixa e consultoria financeira (advisory), ao diretor de risco do Conglomerado Financeiro. Valorde Valorde (Quytros beneficios 3396 4.293
bem como instituir a prestacdo de servicos de corretagem para clientes locais e O Comité de Politica de Crédito e o Comité Geral de Risco criam e revisam Posi¢do TVM 3a5anos mercado mercado Encargos 2462 2.418
clientes institucionais estrangeiros, nos termos da Resolucdo 2.689, o grupo politicas e parametros de crédito ao nivel do grupo GS. O Comité de Risco |etras do Tesouro Nacional (LTN) — — 1.000 ~ : o particinan
= h ) - 2 N o | As pessoas-chave do Goldman Conglomerado Financeiro participam do
Goldman Sachs constituiu a Goldman Sachs do Brasil Corretora de Titulos e Goldman Sachs Brasil (GSBRC) revisa as politicas e pardmetros de crédito Letras Financeiras do Tesouro (LFT) 9.660 9.660 7.209 5 4
Val Mobilidrios SA. (“Corretora” edade d ital fechad bsidi3 i t Conal do Fi p t formidad I » Programa Global de Remuneracao de Longo Prazo através de recebimento de
Valores Mobiliarios S.A. (“Corretora”), sociedade de capi al fechado e subsidiaria - especificamente para o Conglomerado Financeiro e garante a conformidade  Acges de companhias abertas _ _ 44 Unidades de AcSes Restritas (RSUS), cuja entrega em data futura esta sujeita a
integral do Goldman Sachs do Brasil Banco Muiltiplo S.A. (“Banco”). com as exigéncias regulatorias locais. Total 9.660 9.660 8.253

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 operagbes s&o 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 negdcio correspondente.

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

A Corretora recebeu autorizacao de funcionamento do Banco Central do Brasil
("BACEN") em 9 de maio de 2008.

Em 16 de dezembro de 2008, a Corretora teve seu pedido de admissao
aprovado pelo Conselho de Administracdo da BM&FBovespa S.A. - Bolsa de
Valores, Mercadorias e Futuros (“BM&FBovespa”).

Em 2 de fevereiro de 2009 a Corretora comecou a executar ordens no mercado
de acbes e em 21 de setembro de 2010 passou a executar ordens no mercado
de futuros, ap6s obter direito de negociacdo no segmento BM&F da
BM&FBovespa. N

2. APRESENTACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

As demonstracdes financeiras foram elaboradas a partir de diretrizes contabeis
emanadas da Lei das Sociedades por Acdes - Lei n° 6.404/76 e alteracoes
contébeis introduzidas pelas Leis n° 11.638/07 e 11.941/09, para a
contabilizacdo das operacdes, associadas as normas e instrucdes do Conselho
Monetario Nacional (“CMN") e do BACEN.

O Comité de Pronunciamentos Contabeis - CPC emitiu pronunciamentos
relacionados ao processo de convergéncia contdbil internacional, aprovados
pela CVM, porém nem todos foram homologados pelo BACEN. Desta forma a
Corretora, conforme aplicavel, na elaboracao das demonstracées financeiras,
adotou os seguintes pronunciamentos ja homologados pelo BACEN:

1. CPC 01 - Reducao ao valor recuperavel de ativos - homologado pela Resolucao
CMN n° 3.566/08.

2. CPC 03 - Demonstracao do fluxo de caixa - homologado pela Resolugdo CMN
n° 3.604/08.

3. CPC 05 - Divulgacao de partes relacionadas - homologado pela Resolucao
CMN n° 3.750/09.

4. CPC 25 - Provisoes, passivos contingentes e ativos contingentes - homologado
pela Resolugdo CMN n° 3.823/09.

5. CPC 24 - Evento Subsequente - homologado pela Resolucdo CMN n° 3.973/11.
Na elaboracdo das demonstragoes financeiras foram utilizadas estimativas e
premissas na determinacao de ativos, passivos, receitas e despesas, de acordo
com as préaticas vigentes no Brasil. Os resultados efetivos podem ser diferentes
das estimativas e premissas adotadas.

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 estdo compostos por saldos em conta corrente e
aplicacdes interfinanceiras de liquidez cujo vencimento das operagdes na data
da efetiva aplicacdo seja igual ou inferior a 90 dias e apresentam risco
insignificante de mudanca de valor justo.

(c) Titulos e valores mobiliarios

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

(d) Outros ativos e passivos circulantes e nao circulantes

Sao demonstrados ao custo de aquisicao acrescidos dos rendimentos e das
variacdes monetdrias e cambiais incorridos deduzindo-se, quando aplicavel, as
correspondentes rendas de realizacao futura e/ou as provisoes para perdas.
Os créditos tributarios calculados sobre os saldos de prejuizo fiscal, base
negativa de contribuicdo social e diferencas temporarias séo medidos pela
aplicacdo das aliquotas de 15%, acrescida de adicional de 10% no caso do
imposto de renda e 15% no caso da contribuicdo social sobre lucro liquido.
A compensacao dos saldos de prejuizo fiscal e base negativa de contribuicao
social com resultados positivos em exercicios futuros esta limitada & 30% do
referido lucro se maior que o total de ativo diferido constituido.

Em 31 de dezembro de 2011 e de 2010 os créditos tributérios citados acima nao
estavam registrados contabilmente (Nota 9), os quais serdo registrados quando
apresentarem efetivas perspectivas de realizacdo e serem atendidos todos os
requisitos estabelecidos pelo BACEN para seu reconhecimento contabil.

Os passivos sdo demonstrados pelos valores conhecidos ou calculaveis, deduzido das
correspondentes despesas a apropriar e acrescido dos encargos e variacdes
monetdrias (em base “pro rata”) e cambiais incorridos até a data do balanco.

(e) Imobilizado de uso

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

As provisdes para passivos contingentes de natureza tributaria, trabalhista e
civel, quando aplicavel, 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 mensuracao da forma mais
adequada possivel, apesar das incertezas inerentes ao seu prazo e valor.

4. GERENCIAMENTO DE RISCO - VISAO GERAL

Acreditamos que gerir o risco de maneira eficiente é essencial ao sucesso do
Conglomerado Financeiro. Deste modo, contamos com processos de gestao
de risco abrangentes, através dos quais podemos monitorar, avaliar e
administrar os riscos assumidos na realizagdo de nossas atividades. Estes
processos incluem a gestao da exposicdo ao risco de mercado, de crédito, de
liquidez, operacional, juridico, regulatério e de reputacdo. Desenvolvemos
nossa estrutura de gestdo de risco com base em trés componentes essenciais:
governanca, processos e pessoas.

(a) Risco de Crédito

Risco de Crédito significa a possibilidade de perdas decorrentes de
inadimpléncia ou de deterioracao da qualidade do crédito de terceiros
(por exemplo, em operacdes de balcdo ou de um tomador de empréstimo),
ou de emissores de titulos ou demais instrumentos que detemos.

Nossa exposicao ao risco de crédito estd em sua maior parte relacionada as
operacdes de clientes no balcdo. O risco de crédito também é decorrente de
dinheiro deixado em bancos, operacdes de financiamento de titulos (tais como
operacdes compromissadas) e recebiveis de corretores, operadores, camaras
de compensacao, clientes e terceiros.

A Gestdo de Risco de Crédito é acima de tudo responsavel por avaliar,

As politicas autorizadas por esses comités estabelecem o nivel de aprovagédo
formal necesséaria para que a empresa assuma uma determinada exposicao de
risco em relacao a um terceiro, no que diz respeito a todos os produtos, levando
em consideracao quaisquer disposicoes de compensacao, garantias e demais
mitigadores de risco de crédito vigentes.

(b) Risco de Mercado

O Risco de Mercado significa o risco de perda de valor de uma carteira devido as
mudangas nos precos de mercado.

Mantemos nossa carteira com o principal intuito de formar mercado para
nossos clientes e para nossas atividades de investimento e crédito. Deste modo,
nossas mudancas na carteira baseiam-se nas solicitacoes de nossos clientes e em
nossas oportunidades de investimento. A contabilizacdo de nossa carteira é a
valor de mercado e, portanto, com flutuagao diaria.

As categorias de risco de mercado incluem:

 Risco de taxa de juros: resultante, principalmente, das exposicoes as mudancas
no nivel, inclinacao e curvatura das curvas de rendimentos, as volatilidades das
taxas de juros e spreads de crédito.

* Risco de preco das acdes: decorrente das exposicdes as mudancas de precos e
volatilidades de cada acéo, cestas de acoes e indices de acdes.

* Risco de taxa de cambio: resultante das exposicoes as mudangas nos precos a
vista, precos futuros e volatilidades das taxas de cambio.

 Risco de preco de commodities: decorrente das exposicdes as mudancas nos
precos a vista, precos futuros e volatilidades das mercadorias “commodities”.
A Gestdo de Riscos de Mercado, que é independente em relacdo as unidades
que geram receitas, esta diretamente subordinada ao diretor de riscos, tem a
responsabilidade principal de avaliar, monitorar e gerir riscos de mercado.
Monitoramos e controlamos os riscos por meio de uma superviséo rigorosa e
através de fungdes independentes de controle e de suporte, que se estendem a
todos os negdcios globais da empresa.

Empregamos diversos tipos de métricas de risco para calcular a dimenséo das
perdas em potencial, tanto para movimentos de mercado suaves como para os
mais extremos, dentro de horizontes de curto e longo prazo.

* As métricas de risco usadas para horizontes de curto prazo incluem VaR (Value
at Risk) e métricas de sensibilidade.

e Para horizontes de longo prazo, nossas principais métricas de risco séo os
testes de estresse.

Nossos relatérios de risco incluem detalhes sobre os riscos principais, os
impulsionadores e as mudancas para cada mesa de operacoes e para cada
negocio, sendo distribuidos para a alta administracao das unidades geradoras
de receita e para as areas de suporte independentes.

(c) Risco Operacional

Risco Operacional representa o risco de perda causada por pessoas, sistemas ou
resultante de processos internos inadequados ou de eventos externos.

Nossa exposicao ao risco operacional deriva de erros de processamento de rotina,
bem como incidentes extraordinarios, tais como falhas de sistema.

Potenciais hipdteses de eventos de perda, relacionadas ao risco operacional
interno e externo, incluem:

e Clientes, produtos e praticas comerciais;

® Execucdo, entrega e gestdo de processos;

* Descontinuidade de negocios e falhas de sistema;

* Gerenciamento de recursos humanos e seguranca no trabalho;

* Danos em ativos fisicos;

e Fraude interna; e

e Fraude externa.

A empresa mantém completa estrutura de controle, projetada para fornecer
um ambiente seguro, de forma a minimizar riscos operacionais.

O Comité Global de Risco Operacional supervisiona o continuo desenvolvimento
e a implementacdo de nossas estruturas e politicas de risco operacional.
Nosso departamento de Gestao de Risco Operacional é uma atividade de gestao
de risco independente de nossas unidades geradoras de receita, e é responsavel
pelo desenvolvimento e implementacdo de politicas, metodologias e uma
estrutura formalizada para a gestao de risco operacional, com o objetivo de
minimizar nossa exposicao a esse risco.

(d) Risco de Liquidez

A Liquidez tem importancia critica em Instituicdes Financeiras. A maior parte dos
problemas com essas Instituicoes acontece devido a liquidez insuficiente.
Dessa forma, o Conglomerado Financeiro estabeleceu uma série de politicas de
liquidez que visam manter a flexibilidade para lidar com eventos de liquidez
especificos ao Conglomerado Financeiro, mas também no mercado financeiro
como um todo. Nosso objetivo principal é prover recursos para o Conglomerado
Financeiro Goldman Sachs no Brasil e permitir a manutencdo dos negdcios e
geragdo de receita, até mesmo sob circunstancias adversas.

O Conglomerado Financeiro Goldman Sachs observa e atende os termos e
solicitacdes da Resolucao n° 2.804, de 21 de dezembro de 2.000, emitida pelo
Conselho Monetario Nacional.

As informagoes de maior relevancia e os resultados gerados pelos modelos
internos de liquidez, incluindo o teste de estresse, sao disseminados para grande
parte da alta geréncia no Brasil e no exterior incluindo o Diretor Estatutario
responsavel pelo Risco de Liquidez da Instituicao.

5. APLICACOES INTERFINANCEIRAS DE LIQUIDEZ

Em 31 de dezembro de 2011, estavam constituidas, em sua totalidade,
por aplicacoes em operacdes compromissadas bancadas no valor de R$ 86.034
2010 - R$ 73.050), com vencimento em 2 de janeiro de 2012 e lastreadas por
Letras do Tesouro Nacional.

O valor acima mencionado corresponde em sua totalidade a uma transacao na
qual a contraparte é uma instituicao ligada (Nota 11(b)).

6. TITULOS E VALORES MOBILIARIOS

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

O valor de mercado dos titulos publicos representa o valor presente dos
mesmos, os quais foram calculados com base no fluxo de caixa futuro
descontado pelas taxas conhecidas e praticadas no mercado.

O saldo da carteira propria de titulos e valores mobilidrios, bem como sua
composicao, estdo assim demonstrados:

(a) Composicao por classificacao e tipo:

2011 2010
Custo Valorde Valorde
Titulos para negociacao corrigido mercado mercado
Livres
Letras do Tesouro Nacional (LTN) - - 1.000
Letras Financeiras do Tesouro (LFT) 191 191 90
Acbes de companhias abertas - - 44
Vinculados a prestacao de garantias
na BM&FBOVESPA
Letras Financeiras do Tesouro (LFT) 9.472 9.469 7.119
Total 9.663 9.660 8.253

7. OUTROS CREDITOS
(a) Negociagao e intermediacao de valores

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

2011 2010
Ativo Passivo Ativo Passivo
Caixas de registro e liquidagao 36.022 - - (100.653)
Devedores (credores) - Conta
liquidagdes pendentes 28.029 (63.007) 129.451 (28.084)
Total 64.051 (63.007) 129.451 (128.737)

(b) Diversos

Em 31 de dezembro de 2011, o saldo era composto substancialmente por
impostos e contribuicdes a compensar, no valor de R$ 4.656 (2010 - R$ 2.779),
imposto de renda a recuperar, no valor de R$ 275 (2010 - R$ 6), pagamentos a
ressarcir, no valor de R$ 332 (2010 - R$ 115), e valores a receber de sociedades
ligadas (Nota 11 (b)), no valor de R$ 4.211 (2010 - R$ 4.967).

8. OUTRAS OBRIGAGOES

(a) Fiscais e Previdenciarias

Representadas, por provisdo para impostos e contribuices a recolher no valor
de R$ 1.684 (2010 - R$ 3.531) e provisao de impostos e contribuicdes sobre o
lucro no valor de R$ 4.179 (2010 - R$ 3.165).

(b) Negociacao e Intermediagdo de Valores

Refere-se a valor a pagar na liquidacdo de operagbes de terceiros em
bolsa de valores no montante de R$ 0 (2010 - R$ 100.653) e valores
a pagar na liquidacdo de operagbes com terceiros no valor de R$ 63.007
(2010 - R$ 28.084) (Nota 7 (a)).

(c) Diversas

Refere-se, substancialmente, a despesa de gratificacoes a pagar (bénus) no
montante de R$ 10.883 (2010 - R$ 6.327), impostos sobre gratificacdes a pagar
(bonus) no montante de R$ 3.918 (2010 - R$ 2.648), valores a pagar a
sociedades ligadas no montante de R$ 7.857 (Nota 11 (b)) (2010 - R$ 7.283) e
fornecedores diversos a pagar no montante de R$ 225 (20[10 -R$ 101). )

9. IMPOSTO DE RENDA, CONTRIBUICAO SOCIAL E CREDITO TRIBUTARIO
(a) Os impostos e contribui¢bes a recolher sdo demonstrados como segue:

2011 2010
IR CSLL IR CSLL
Resultado antes do imposto
de renda e contribuicao social 14.750 14.750 11.308 11.308
Imposto de renda e contribuicao
social a aliquota vigente 3.664 2212 2803 1.696
Diferencas temporarias sem registro
de crédito tributario 12 7 22 13
Diferencas temporarias com registro
de passivo diferido ) (1) ) (1)
Diferencas permanentes 55 33 - -
Imposto de renda e contribuicao
social do exercicio 3.729 2.251 2.823 1.708
Crédito tributério nao registrado
na contabilidade (1.126) (675) (854) (512)
Despesas de imposto de renda
e contribuicao social do exercicio 2.603 _1.576 _1.969 _1.196
(b) Movimentacao do passivo diferido dos impostos e contribuicées
2011 2010
IRPJ CSLL IRPJ CSLL
Ajuste de Titulos a Valor de Mercado - - 10 10
Base de Calculo dos Impostos Diferidos — - 10 10

Passivo diferido - - 3 2

Variagao no periodo - (reversao)/constituicao  (3) 2 @ (1

Em 31 de dezembro de 2011 e 2010, a Corretora possuia um saldo de prejuizos
fiscais e base negativa de contribuicdo social para compensacao, com lucros
tributaveis futuros. A utilizacdo desse saldo é limitada anualmente a 30% da base
tributavel, cujos beneficios serao reconhecidos quando da sua efetiva utilizagéo.
Os créditos tributérios relativos a prejuizos fiscais, base negativa de contribuicdo
social e diferencas temporarias nao foram registrados contabilmente e totalizam,
em 31 de dezembro de 2011, R$ 2.481 (2010 - R$ 4.358).

10. PATRIMONIO LIQUIDO

(a) Capital social

O capital social subscrito e totalmente integralizado é representado, em 31
de dezembro de 2011, por 76.000.000 de acbes ordinarias nominativas, no valor
de R$ 1 (hum real) cada uma, em conformidade com a regulamentacao aplicavel.
Em 30 de novembro de 2010 o capital social da Corretora passou de R$ 50.000
para R$ 76.000, representando um aumento efetivo de R$ 26.000 através
da emissdo de acbes ordinarias idénticas as existentes e ao preco unitario de
R$ 1 (hum real) cada acao efetuado pela controladora integral Goldman Sachs
do Brasil Banco Mdltiplo S.A..

(b) Reservas e retencao de lucros

- Reserva Legal: é constituida a base de 5% sobre o lucro liquido do periodo,
limitada a 20% do Capital Social. Em 31 de dezembro de 2011 foi constituida
Reserva Legal no montante de R$ 157.

- Reserva Estatutaria: ¢ constituida a base do lucro liquido do periodo ndo
distribuido apds todas as destinacdes necessarias. Seu saldo acumulado fica a
disposicao do acionista para futura distribuicdo em Assembleia Geral. Os lucros
acumulados até 31 de dezembro de 2011 foram destinados para Reserva
Estatutaria no montante de R$ 4.023, “ad-referendum” da Assembleia Geral
Ordinaria da Corretora.

(c) Dividendos

O estatuto social prevé a distribuicao de um dividendo minimo anual de 25% do
lucro liquido, ajustado na forma da legislagédo pertinente, ao qual podera ser
imputado o valor dos juros pagos ou creditados pela Corretora, a titulo de
remuneracao do capital préprio. Nao foram provisionados dividendos e juros
sobre o capital proprio no exercicio findo em 31 de dezembro de 2011.

11. TRANSAg()ES COM PARTES RELACIONADAS

(a) Remuneracao de pessoas-chave da administracao

Foram considerados pessoas-chave da administracao os membros do Comité
Operacional e diretores estatutarios da Goldman Sachs do Brasil Corretora de
Titulos e Valores Mobiliarios S.A.

restri¢oes. O valor atribuido ao ano de 2011 foi de R$ 3.164 (2010 - R$ 3.521).
(b) Outras transac¢des com partes relacionadas
2011 2010
Ativo  Receita Ativo  Receita

(passivo) (despesa) (passivo) (despesa)

Operagoes compromissadas
Goldman Sachs do Brasil
Banco Multiplo S.A.

(taxa de 0,05% dia) 86.034 9.117  73.050 3.983

Outros créditos
Goldman Sachs International 1.629 6.449 4.319 4.319
The Goldman Sachs

Group, Inc. 393 233 160 160
Goldman Sachs & Co. 595 105 488 488
Goldman Sachs do Brasil

Banco Multiplo S.A. @ 1.517 2.065 - -
Goldman Sachs

Representagoes Ltda. @ 74 146 - -
Goldman Sachs Japan

Holdings, Ltd. 3 3 - -
Valores a receber

por negociagao e

intermediacao de valores

Goldman Sachs International 379 13.385 407 9.162
Goldman Sachs & Co. 120 1.113 177 942
Goldman Sachs do Brasil

Banco Multiplo S.A. 8 210 28 69
Outros valores a pagar ligadas
Goldman Sachs

Representagoes Ltda. @ (75) (237) (456) (283)
Goldman Sachs & Co. (5.922) (3.091) (2.831) (2.032)
Goldman Sachs International (31) (25) (6) (5)
Goldman Sachs

Property Management (37) (22) (15) (13)
Goldman Sachs do Brasil

Banco Multiplo S.A. @ (1.745) (7.034) (3.945) (3.099)
The Goldman Sachs

Group, Inc. (8) (7) (1) -
Goldman Sachs New

Jersey L.L.C. (2) - ) )
Goldman Sachs Services

Limited (30) (3 27) (27)

)

000 Goldman Sachs (7) - -
@ Valores liquidados em Janeiro/2012.
12. OUTRAS INFORMACOES
(a) Obrigagoes legais e passivos contingentes
Em 31 de dezembro de 2011 e de 2010, ndo existiam processos judiciais ou
administrativos de natureza tributaria, civel ou trabalhista cuja probabilidade
de perda tenha sido classificada como provavel ou possivel.
(b) Receita de prestacao de servigos
Referem-se a valores a receber/recebidos de comissdes sobre servicos de
corretagem prestados no valor de R$ 55.150 (2010 - R$ 37.581) no ano e a
valores a receber/recebidos de servigos prestados pela Corretora & empresa ligada
Goldman Sachs International no valor de R$ 6.443 (2010 - R$ 4.316) no ano.
(c) Despesas de pessoal
Referem-se substancialmente as despesas de pessoal - beneficios no montante
de R$ 1.781 (2010 - R$ 1.035), despesas de encargos sociais no montante de
R$ 13.651 (2010 - R$ 7.082) e despesas de pessoal - proventos no montante
de R$ 25.301 (2010 - R$ 15.576) no ano.
(d) Despesas administrativas
S&o compostas, no ano, principalmente por:
o despesas de servicos do sistema financeiro no valor de R$ 2.222

(2010 - R$ 2.032);
* processamento de dados no valor de R$ 1.625 (2010 - R$ 1.462);
* despesa de aluguéis no valor de R$ 1.659 (2010 - R$ 1.176);
* despesas de viagens ao exterior no montante de R$ 1.979 (2010 - R$ 912);
* despesas de servicos técnicos especializados no valor de R$ 952 (2010 - R$ 1.256).
(e) Despesas tributarias
Referem-se as despesas para o pagamento de ISS, PIS e COFINS no ano, no valor de
R$ 3.127 (2010 - R$ 2.096), R$ 149 (2010 - R$ 46) e R$ 920 (2010 - R$ 280),
respectivamente.
(f) Instrumentos financeiros derivativos
Em 31 de dezembro de 2011 e de 2010, a Corretora ndo apresentava
posicdes ativas ou passivas, decorrentes de operacoes realizadas com
instrumentos financeiros derivativos.
(g) Limite de Basiléia
A partir de 1 de julho de 2008 entraram em vigor as novas regras de Basiléia Il
que trata do estabelecimento de critérios mais adequados ao nivel de riscos
associados as operagdes conduzidas pelas instituicdes financeiras para fins de
requerimento de capital regulamentar.
O Goldman Sachs do Brasil Banco Multiplo S.A. apura seus limites operacionais
do Acordo de Basiléia Il de forma consolidada de acordo com as diretrizes do
BACEN. Em 31 de dezembro de 2011, o indice de Basiléia do Banco era de
31,93% conforme demonstrado abaixo.
Calculo do indice de Basiléia
(a) PEPR - parcela das exposicoes ponderadas

pelo fator de ponderacao de risco
(b) PCAM - parcela referente ao risco

das exposicoes em ouro, moeda estrangeira

e operacdes sujeitas a variagdo cambial

(c) PJUR - parcela referente ao risco

das operagoes sujeitas a variacao de taxa de

juros classificadas na carteira de negociacao
(d) PCOM - parcela referente as exposicoes sujeitas

a variacao dos precos de mercadorias (commodities) -
(e) PACS - parcela referente as exposicoes sujeitas

a variacao do preco de acoes - 7

@)

2011 2010

61.896 66.315

57.055 -

38.707  38.093

2711

(f) POPR - parcela referente ao risco operacional 23.232 17.802
(g) Patrimonio de Referéncia Exigido (a+b+c+d+e+f) 180.890 124.928
(h) Patriménio de Referéncia Consolidado (PR) " 525.098 500.151
Margem (h-g) 344.208 375.223
Indice da Basiléia = PR*11%/(g) 31,93% 44,04%

™ Conforme legislacao em vigor, o ativo permanente diferido é um redutor na
apuracao do PR (Resolucao 3.444/07 do BACEN).

DIRETORIA

CONTADOR

André Laport Ribeiro
Diretor-Presidente

Bruno A. Carvalho
Gersoni A. F. M. Munhoz
Peter G. Kelman

Roberto A. Belchior da Silva
Silvia R. C. Valente

Claudio Chapouto Lopes
1RJ053806/0-1 'S’ SP

RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES

Aos Administradores e Acionistas

Goldman Sachs do Brasil Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.
Examinamos as demonstracdes financeiras da Goldman Sachs do Brasil
Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A. (“Instituicao”), que
compreendem o balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2011 e as
respectivas demonstracdes do resultado, das mutacoes do patriménio liquido e
dos fluxos de caixa para o exercicio e semestre findos nessa data, assim como o
resumo das principais praticas contabeis e demais notas explicativas.
Responsabilidade da administracdo sobre as demonstragées financeiras
A administracdo da Instituicdo é responsavel pela elaboracdo e adequada
apresentacdo dessas demonstragoes financeiras de acordo com as préticas
contabeis adotadas no Brasil aplicaveis as instituicoes autorizadas a funcionar
pelo Banco Central do Brasil - BACEN e pelos controles internos que ela
determinou como necessérios para permitir a elaboracdo de demonstracoes

financeiras livres de distorcao relevante, independentemente se causada por
fraude ou erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opiniao sobre essas demonstracdes
financeiras com base em nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas
brasileiras e internacionais de auditoria. Essas normas requerem o cumprimento
de exigéncias éticas pelos auditores e que a auditoria seja planejada e executada
com o objetivo de obter seguranca razoavel de que as demonstragoes
financeiras estao livres de distorcdo relevante.

Uma auditoria envolve a execucdo de procedimentos selecionados para
obtencao de evidéncia a respeito dos valores e divulgacoes apresentados nas
demonstragoes financeiras. Os procedimentos selecionados dependem do
julgamento do auditor, incluindo a avaliacdo dos riscos de distorcao relevante
nas demonstraces financeiras, independentemente se causada por fraude ou

erro. Nessa avaliacdo de riscos, o auditor considera os controles internos
relevantes para a elaboracdo e a adequada apresentacao das demonstracoes
financeiras da Instituicdo para planejar os procedimentos de auditoria que sao
apropriados nas circunstancias, mas n&o para expressar uma opinido sobre a
eficacia dos controles internos da Instituicdo. Uma auditoria inclui também a
avaliacdo da adequacao das praticas contébeis utilizadas e a razoabilidade das
estimativas contabeis feitas pela administracdo, bem como a avaliacdo da
apresentacao das demonstragoes financeiras tomadas em conjunto.
Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para
fundamentar nossa opiniao.

Opiniao

Em nossa opinido, as demonstragoes financeiras acima referidas apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicao patrimonial e
financeira da Goldman Sachs do Brasil Corretora de Titulos e Valores

Mobiliarios S.A. em 31 de dezembro de 2011, o desempenho de suas
operacdes e os seus fluxos de caixa para o exercicio e semestre findos nessa
data, de acordo com as préaticas contdbeis adotadas no Brasil, aplicaveis as
instituicdes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil.

S&o Paulo, 30 de marco de 2012
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Ouvidoria Goldman Sachs Brasil: 0800 727 5764 e/ou ouvidoriagoldmansachs@gs.com. Horario de funcionamento: segunda-feira a sexta-feira (exceto feriados), das 9hs as 18hs.




