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GOLDMAN SACHS DO BRASIL BANCO MULTIPLO S.A.

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

CNPJ 04.332.281/0001-30

RELATORIO DA ADMINISTRACAO - 31 DE DEZEMBRO DE 2011

Exercicio findo em 31 de dezembro de 2011

Submetemos & apreciacao de V.Sas. o Relatério da Administracao e Informacoes
Financeiras do exercicio findo em 31 de dezembro de 2011 do Goldman Sachs
do Brasil Banco Multiplo S.A. (“Banco”).

As praticas contabeis adotadas para a contabilizacdo das operacdes e para a
elaboracdo das informacoes financeiras trimestrais emanam da Lei das
Sociedades por Acbes, considerando as alteragbes 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 Contabil das Instituicdes do Sistema
Financeiro Nacional (COSIF).

Destaques

A administracdo do Conglomerado Financeiro formado pelo Goldman Sachs do
Brasil Banco Multiplo S.A. e pela Goldman Sachs do Brasil Corretora de Titulos
e Valores Mobilidrios S.A., liderado pelo Banco, continua enfocando o
desenvolvimento e consolidacao de seus negdcios, tendo acompanhado a

implementacao do plano de negécios arquivado no Banco Central em 15 de
marco de 2006, de acordo com a Resolu¢do CMN n° 3.040, de 28 de novembro
de 2002, conforme alterada.

Através da Goldman Sachs do Brasil C.T.V.M. S.A. (Corretora), o Conglomerado
Financeiro vem consolidando sua estratégia de oferta de servicos de
intermediacao, mediante a execucdo de ordens nos segmentos 4 vista e de
futuros da BM&FBovespa, tendo dado prosseguimento a construcao da
infraestrutura para liquidacao de operacoes de derivativos na BM&FBovespa.
Limite de Basiléia - Patriménio de Referéncia Exigido

A partir de 1 de julho de 2008, entraram em vigor as novas regras de Basiléia Il
que tratam do estabelecimento de critérios mais adequados ao nivel de riscos
associados as operagdes conduzidas pelas instituicoes financeiras para fins de
requerimento de capital regulamentar.

O Banco adota a apuracao dos limites operacionais e de Basiléia de forma
consolidada, tomando-se como base os dados financeiros consolidados do

Conglomerado Financeiro, 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 funcédo 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.

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 gestao de risco
abrangentes, através dos quais podemos monitorar, avaliar e administrar os riscos
assumidos na realizacdo de nossas atividades. Tais processos incluem a gestao da
exposicdo ao risco de mercado, de crédito, de liquidez, operacional, legal,
regulatorio e reputacional. Desenvolvemos nossa estrutura de gestéo de risco com
base em trés componentes essenciais: governanga, 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 Resolucao 3.849/10, que dispde sobre a instituicao 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 informacoes referentes a gestao

de riscos, Patriménio de Referéncia Exigido (PRE) e & adequacao do Patriménio

de Referéncia (PR) estao disponiveis no site: http://www.goldmansachs.com.br
Sao Paulo, 30 de marco de 2012

BALANCO PATRIMONIAL - Em R$ mil

ATIVO 2011 2010
Circulante 2.432.913 1.718.017
Disponibilidades 30.607 769
Aplicagdes interfinanceiras de liquidez 30.000 69.700
Aplicagoes em operagdes compromissadas 30.000 69.700
Titulos e valores mobiliarios e Instrumentos
financeiros derivativos (Notas 6 e 7) 1.797.291 1.561.645
Livres 852.815 851.828
Vinculados a compromissos de recompra 86.205 73.553
Vinculados a prestacao de garantias 797.693 544.360
Instrumentos financeiros derivativos 60.578  91.904
Outros créditos 574.647  85.422
Carteira de cambio (Nota 8(a)) 380.089 -
Rendas a receber 2.793 252
Negociacdo e intermediacao de valores (Nota 8(b)) 119.577 13
Diversos (Nota 8(c)) 72.188 85.157
Outros valores e bens 368 481
Despesas antecipadas 368 481
Realizavel a longo prazo 24.126 _ 83.420
Titulos e valores mobiliarios e instrumentos
financeiros derivativos (Notas 6 e 7) 24.126  83.420
Instrumentos financeiros derivativos 24126 83.420
Permanente 100.669 90.783
Investimentos (Nota 9) 85.554 74.983
Participacdo em controlada no pafs 80.552 69.981
Outros investimentos 5.002 5.002
Imobilizado de uso 9.283 12.180
Outras imobilizagdes de uso 24.678 22.492
(-) Depreciacbes acumuladas (15.395) (10.312)
Diferido (Nota 10) 5.832 3.620
Gastos de organizacao e expansao 11.478 7.445
(=) Amortizacao acumulada 5.646 3.825

PASSIVO E PATRIMONIO LIQUIDO 2011 2010
Circulante 1.888.319 1.025.935
Depositos (Nota 11) 120.672 545
Depdsitos interfinanceiros - 544
Depésitos a prazo 120.672 1
Captagoes no mercado aberto (Nota 12) 86.034  73.050
Carteira propria 86.034  73.050
Obrigacoes por empréstimos e repasses 967.054 762.861
Empréstimos no exterior (Nota 13) 967.054 762.861
Instrumentos financeiros derivativos (Nota 7) 107.949  48.672
Instrumentos financeiros derivativos 107.949 48.672
Outras obrigacoes 606.610 140.807
Carteira de cambio (Nota 14(a)) 374.096 -
Sociais e estatutarias 1 44.139
Fiscais e previdenciarias (Nota 14(b)) 16.385 33.506
Negociacao e intermediacéo de valores (Nota 8(b)) 133.026 28.349
Diversas (Nota 14(c)) 83.102 34.813
Exigivel a longo prazo 141.142 _ 366.134
Depésitos (Nota 11) 53.630 177.916
Depositos interfinanceiros 53.630 69.781
Depésitos a prazo - 108.135
Instrumentos financeiros derivativos (Nota 7) 87.512  21.402
Instrumentos financeiros derivativos 87.512 21.402
Obrigacoes por empréstimos e repasses (Nota 13) - 166.816
Empréstimos no exterior - 166.816
Patriménio liquido 528.247 _ 500.151
Capital social (Nota 16) 733.596 663.596

Prejuizos acumulados (205.349) (163.445)

Total Ativo 2.557.708 1.892.220 | Total Passivo e Patriménio liquido 2.557.708 1.892.220
As notas explicativas da administragéo s&o parte integrante das demonstracdes financeiras
DEMONSTRACAO DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LiQUIDO - Em R$ mil
Reserva de Capital Reserva de Lucros

Capital realizado Atualizacao de titulos patrimoniais Reserva Legal Prejuizos Acumulados _ Total
Saldos em 31 de dezembro de 2009 286.596 113 - (70.462) 216.247
Aumento de capital (Nota 16) 377.000 - - — 377.000
Utilizacao de reservas - (113) - 113 -
Prejuizo do exercicio — - - (93.096) (93.096,
Saldos em 31 de dezembro de 2010 663.596 - - (163.445) 500.151
Aumento de capital (Nota 16) 70.000 - - — ~70.000
Constituicao de reservas - - 34 (34) -
Utilizagao de reservas - - (34) 34 -
Prejuizo do exercicio - - - (41.904) (41.904
Saldos em 31 de dezembro de 2011 733.596 - - (205.349) 528.247
Saldos em 30 de junho de 2011 663.596 - - (206.033) 457.563
Aumento de capital (Nota 16) 70.000 - - — 70.000
Constituicdo de reservas - - 34 (34) -
Utilizacao de reservas - - (34) 34 -
Lucro do semestre - - - 684 684
Saldos em 31 de dezembro de 2011 733.596 - - (205.349) 528.247

As notas explicativas da administragéo s&o parte integrante das demonstracoes financeiras

NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRACI-\O As DEMONSTRACbES FINANCEIRAS DE 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010
Em R$ mil

1. CONTEXTO OPERACIONAL

O Goldman Sachs do Brasil Banco Multiplo S.A. (“Banco”) é um banco multiplo
de capital fechado, sob a forma de sociedade por acées, com licenca para
operar com as carteiras de banco de investimento, carteira de crédito
financiamento e investimentos e autorizagao para operar em cambio.

O Banco é parte integrante do Grupo Goldman Sachs e iniciou suas atividades
operacionais no final de 2006 e vem desenvolvendo plataforma para novos
negacios relacionados as atividades financeiras do Grupo no Brasil e no Exterior.
As operagdes sao conduzidas no contexto do conjunto das empresas do Grupo,
atuando no mercado nacional e internacional de forma integrada, sendo os
custos dessa estrutura apropriados em cada unidade de negocio correspondente.
Em 2008 o Banco se tornou Participante de Liquidacdo Direta (PLD) da
BM&FBOVESPA - Bolsa de Valores, Mercadoria e Futuros (“BM&FBOVESPA")
passando a liquidar e custodiar suas operacoes de derivativos listadas.

Em maio de 2008, o Banco Central do Brasil (“BACEN") autorizou o Banco a
constituir a Goldman Sachs do Brasil Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios
S.A., sua subsidiéria integral a qual recebeu em dezembro de 2008 autorizacdo
do Conselho de Administracdo da BM&FBOVESPA para operar como corretora
no segmento agoes na categoria pleno.

Em dezembro de 2009, o Banco iniciou atividade de gestdo de grandes
fortunas (Private Wealth Management) e, em setembro de 2010, a Corretora
passou a executar ordens no mercado de futuros da BM&FBOVESPA.

2. APRESENTACAO DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

As demonstracoes financeiras foram elaboradas a partir de diretrizes contabeis
emanadas da Lei das Sociedades por Acdes - Lei n°. 6.404/76 e alteracdes
contabeis introduzidas pelas Leis n°s 11.638/07 e 11.941/09, para a
contabilizagdo das operacoes, associadas as normas e instrucoes do Conselho
Monetario Nacional (“CMN") e do BACEN .

O Comité de Pronunciamentos Contébeis - CPC emitiu pronunciamentos
relacionados ao processo de convergéncia contébil internacional, aprovados
pela CVM, porém nem todos foram homologados pelo BACEN. Desta forma o
Banco, conforme aplicavel, na elaboracdo das demonstracoes financeiras,
adotou os seguintes pronunciamentos j& homologados pelo BACEN:

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

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

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

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

5. CPC 24 - Evento Subsequente - homologado pela Resolu¢do CMN n° 3.973/11.
Na elaboracdo das demonstragdes financeiras foram utilizadas estimativas e
premissas na determinacdo de ativos, passivos, receitas e despesas, de acordo
com as praticas 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) Saldos de operacdes em moeda estrangeira

Demonstrados com base nas cotages vigentes na data do encerramento do exercicio.
(c) Caixa e equivalente de caixa

Caixa e equivalentes de caixa sao representados por disponibilidades em moeda
nacional e moeda estrangeira e, quando aplicavel, aplicagdes interfinanceiras de
liquidez cujo vencimento das operacoes na data da efetiva aplicacdo seja igual ou
inferior a 90 dias e apresentam risco insignificante de mudanca de valor justo.
(d) Titulos e valores mobiliarios

De acordo com a Circular 3.068/01 do BACEN e regulamentacao complementar,
os titulos e valores mobilidrios estao classificados na categoria “Titulos para
negociacao” e sao contabilizados pelo valor de mercado, sendo os ganhos e
perdas realizados e nao realizados sobre esses titulos reconhecidos no resultado.
(e) Instrumentos financeiros derivativos

Conforme a Circular 3.082/02 do BACEN os instrumentos financeiros
derivativos sao classificados na data de sua aquisicdo de acordo com a intencao
da Administracao em utilizé-los ou nao para fins de protecao (hedge).

A Administracao utiliza-se de instrumentos financeiros derivativos para protecao
contra riscos inerentes as oscilagoes de precos e taxas (hedge de risco de mercado),
0s quais sdo registrados contabilmente pelo valor de mercado, com os ganhos e
perdas realizados e nao realizados reconhecidos diretamente no resultado.
Durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2011 e de 2010, nenhum
instrumento derivativo foi negociado com a destinacdo de hedge conforme
critérios estabelecidos pela Circular 3.082/02 do BACEN.

Os ajustes diarios das operacoes realizadas em mercado futuro, bem como o
resultado dos contratos de swap, opcoes e termo de moeda sao registrados em
receita ou despesa, quando auferidos, e representam seu valor de mercado
atualizado.

(f) Imobilizado de uso

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

(g) Investimento

Investimento em controlada, Goldman Sachs do Brasil Corretora de Titulos e Valores
Mobilidrios S.A., esta avaliado pelo método de equivaléncia patrimonial. Outros
investimentos estao representados por acdes da Cetip S.A. Balcdo Organizado de
Ativos Derivativos (CETIP) e BM&FBOVESPA e sdo avaliados pelo custo.

(h) Ativo diferido

Esta representado pelos gastos pré-operacionais do Banco, registrados pelo
custo de aquisicdo e amortizados pelo método linear em até 10 anos. O critério
adotado pelo Banco foi manter os ativos desta natureza adquiridos antes da
data da Resolucdo n° 3.617/08 do BACEN em seu grupo original até a sua
completa amortizagdo (Nota 10 (a)).

A partir da emissdo desta Resolucao, a constituicdo de ativo diferido atendeu
aos critérios estabelecidos no artigo 2° do referido ato normativo (Nota 10 (b)).
(i) Outros ativos e passivos circulantes e nao circulantes

Os ativos circulantes séo demonstrados ao custo de aquisicdo acrescidos dos
rendimentos e das variacbes monetarias e cambiais incorridos deduzindo-se,
quando aplicavel, as correspondentes rendas de realizacdo futura e/ou as
provisoes para perdas. Os créditos tributarios para compensacao com lucros
tributaveis futuros sao calculados:(i) sobre prejuizo fiscal utilizando-se a aliquota
base de 15%, acrescida de adicional de 10% sobre o lucro excedente a
determinados limites, e (i) sobre base negativa de Contribuicdo Social utilizando-
se a aliquota 15%.

Em 31 dezembro de 2011 e de 2010 os créditos tributdrios citados acima nao
estavam registrados contabilmente (Nota 15), os quais serao registrados quando
apresentarem efetivas perspectivas de realizacdo e serem atendidos todos os
requisitos estabelecidos pelo BACEN para seu reconhecimento contabil.

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

As provisdes para passivos contingentes de natureza tributéria, trabalhista e
civel, quando aplicavel, sdo constituidas e reavaliadas periodicamente pela
Administracdo, que leva em consideracdo, entre outros fatores, as
possibilidades de éxito das acdes 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 realizacdo de nossas atividades. Estes
processos incluem a gestao da exposicdo ao risco de mercado, de crédito, de
liquidez, operacional, juridico, regulatério e de reputacao. Desenvolvemos
nossa estrutura de gestao 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 deterioracdo 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 exposicdo ao risco de crédito estd em sua maior parte relacionada as
operagoes de clientes no balcdo. O risco de crédito também é decorrente de
dinheiro deixado em bancos, operacdes de financiamento de titulos (tais como
operagdes 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,
monitorar e administrar o risco de crédito no Conglomerado Financeiro, e é
independente em relacdo as unidades geradoras de negdécios, reportando-se
ao diretor de risco do Conglomerado Financeiro.

O Comité de Politica de Crédito e o Comité Geral de Risco criam e revisam
politicas e parametros de crédito ao nivel do grupo GS. O Comité de Risco
Goldman Sachs Brasil (GSBRC) revisa as politicas e parametros de crédito
especificamente para o Conglomerado Financeiro e garante a conformidade
com as exigéncias regulatorias locais.

As politicas autorizadas por esses comités estabelecem o nivel de aprovacao
formal necessaria para que a empresa assuma uma determinada exposicao de
risco em relacdo a um terceiro, no que diz respeito a todos os produtos,
levando em consideragao quaisquer disposicoes de compensagéo, 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 mudangas 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 flutuagdo diaria.

As categorias de risco de mercado incluem:

* Risco de taxa de juros: resultante, principalmente, das exposicdes 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 exposicoes as mudancas de precos
e volatilidades de cada acao, cestas de acoes e indices de agdes.

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

e Risco de preco de commodities: decorrente das exposicoes as mudancas nos
precos a vista, precos futuros e volatilidades das mercadorias “commodities”.
A Gestao 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 supervisao rigorosa e
através de fungoes independentes de controle e de suporte, que se estendem
a todos os negocios globais da empresa.

Empregamos diversos tipos de métricas de risco para calcular a dimensao 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.

¢ Para horizontes de longo prazo, nossas principais métricas de risco sao os
testes de estresse.

Nossos relatérios de risco incluem detalhes sobre os riscos principais, os
impulsionadores e as mudangas para cada mesa de operacoes e para cada
negdcio, sendo distribuidos para a alta administracdo 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:

¢ Clientes, produtos e praticas comerciais;

e Execugdo, entrega e gestao de processos;

 Descontinuidade de negdcios e falhas de sistema;

¢ Gerenciamento de recursos humanos e seguranca no trabalho;

¢ Danos em ativos fisicos;

e Fraude interna; 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 Gestéo de Risco Operacional é uma atividade de gestdo de
risco independente de nossas unidades geradoras de receita, e é responsavel
pelo desenvolvimento e implementagédo 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 Instituicoes Financeiras. A maior parte
dos problemas com essas Instituicdes 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 manutencéo
dos negocios e geracdo de receita, até mesmo sob circunstancias adversas.

O Conglomerado Financeiro Goldman Sachs observa e atende os termos e
solicitagdes da Resolugao 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, sdo disseminados para
grande parte da alta geréncia no Brasil e no exterior incluindo o Diretor
Estatutdrio responsavel pelo Risco de Liquidez da Instituicao.

DEMONSTRACAO DE RESULTADO DEMONSTRACAO DOS FLUXOS DE CAIXA
Em R$ mil, exceto lucro por acao Em R$ mil
2011 2010 2011 2010
2° Semestre Exercicio Exercicio 2° Semestre Exercicio Exercicio
£_semestre txerciclo Exerciclo Atividades operacionais
186.983 _295.135 _103.915 Prejuizo do semestre/exercicio antes do
Operacoes de crédito 1.315 1.315 - imposto de renda e contribuicao social (4.485) (43.688) (85.583)
Resultado de operacoes com titulos Resultado de participacao
e valores mobiliarios 169.186 274250 105.778 om controlada iact (33- 183412 “06-597012 (85-134331)
~ R epreciagdes e amortizacoes . . .
Resultado de_operagoi? d(i cambio 16.482 19.570  (1.863) Variagbes de ativos e obrigagoes
D 2sp S de inter! ao (Aumento)/Reducéo em titulos e
financeira (145.123) (211.395) (76.180) valores mobiliarios e instrumentos
Operacoes de captacao financeiros derivativos 961.032 (50.965) (806.684)
no mercado aberto (21.889) (42.590) (25.624) (Aumento)/Redugao em outros créditos (380.695) (489.225) 155.720
Operacoes de empréstimos e repasses ~ (239.059) (159.099)  25.659 (Aumento)/Reducao em outros
Resultado com instrumentos Ava\ores e/(ge(nf ) d (77(4218(2); @ 115193) 137(1112633
3 ° v umento/(Redug&o) em depdsitos . . .
financeiros demvatn{os (Nota 7.) . 115.825 (9.706) (76.215) Aumento/(Reducao) em captacoes
Resultado bruto de intermediacao no mercado aberto (18.463)  12.984 (132.950)
financeira 41.860 _ 83.740 _ 27.735 Aumento/(Reducao) em outras
Outras receitas (despesas) operacionais (46.339) (127.371) (113.282) obrigacoes 378.514 482.797 (157.106)
Receita com prestacio In_'\postos pagos - (10.522) (15.210) (1.754)
de servicos (Nota 18(b)) 50417 88248 95559 | |Caixa proveniente das (utilizado nas)
Resultado de particioacao atividades operacionais 848.492 (111.020) (894.162)
om controlaca o 3131 10571 8143 | |Atividades de investimento
. . . (Aumento)/Reducdo em
Outras receitas operacionais (Nota 18(c)) 11.490 16.644 6.099 investimento em controlada _ —  (26.000)
Despesas de pessoal (Nota 18(d)) (60.092) (155.302) (164.928) Aquisicado de imobilizado de uso (2.085) (2.186) (3.491)
Outras despesas administrativas Gastos de organizacao e expansao (1.760)  (4.033) -
(Nota 18(e)) (26.563) (50.544) (42.410) CS'X? ut"'tl_ado ":as atividades O .
L e investimento X . .
Despesas tributarias ‘ (10.655) (15.948) (12.704) Fluxo de caixa das atividades
Outras despesas operacionais de financiamento
(Nota 18(c)) (14.067) (21.040)  (3.041) Integralizacao de capital (Nota 16) 70.000  70.000 377.000
Resultado operacional (4.479) (43.631) _(85.547) Aum_ento/(Redugéo) em captagao
Resultado nao operacional (6) (57) (36) obrigagGes por empréstimos (854779)  37.377 614180
. = e repasses X . X
Resultado antes da trlbut.aga.o~ (4.485) (43.688) (85.583) Caixa gerado pelas atividades
Imposto de renda e contribuicdo de financiamentos (784.779) _107.377 _991.180
social (Nota 15) 5.169 1.784 (7.513) Aumento/(Reduco) no caixa
Provisao para imposto de renda 3.231 1.115  (4.700) e_equivalt_antes de caixe_\ o 59.868  (9.862) 67.527
Provisdo para contribuicdo social 1.938 669 _ (2.813) Caixa e equivalentes de caixa no inicio
Lucro Liquido (Prejuizo) do semestre/exercicio 739 70.469 2.942
o Caixa e equivalentes de caixa no final
do semestre/exercicio 684 _(41.904) (93.09) | "y semestre/exercicio 60.607 _ 60.607 _ 70.469
Lucro Liquido (Prejuizo) Aumento/(Reducao) no caixa
por agao (em reais) 000  (0,06)  (0,14) e equivalentes de caixa 59.868 _ (9.862) _ 67.527
As notas explicativas da administracao As notas explicativas da administracao
sao parte integrante das demonstragées financeiras sao parte integrante das demonstragdes financeiras
5. APLICACOES INTERFINANCEIRAS DE LIQUIDEZ (a) Composicao por classificacdo e tipo:
Em 31 de dezembro de 2011, estavam constituidas, em sua totalidade, por 2011 2010
N - . Custo Valorde Valorde
aplicacbes em operagoes compromissadas bancadas no valor de R$ 30.000 ... A c
) o Titulos para negociagdo corrigido _mercado _mercado
(2010 - R$ 69.700), com vencimento em 2 de janeiro de 2012 e lastreadas por  jyres
Letras do Tesouro Nacional. Letras Financeiras do Tesouro (LFT) 78.746 78.749 1.362
6. TITULOS E VALORES MOBILIARIOS Letras do Tesouro Nacional (LTN) 507.170 506.499  725.095
A carteira de titul | biliari 4 classificad f e Notas do Tesouro Nacional (NTN-B) 35.593 35.579 -
carteira de titulos e valores mobilidrios esté classificada conforme os critérios  \oiac 6 Tesouro Nacional (NTN-F) 152145 152 248 94.720
estabelecidos na Circular n®3.068/01 do BACEN, na categoria “para negociacao”, Debéntures Conversiveis 90.576 78.481 -
sendo composta de Letras do Tesouro Nacional (LTN), Letras Financeiras do Cotas exclusivas - FIDC 1.259 1.259 30.651
: A " Vinculados a compromissos de recompra
Te LFT), Notas do Te N, | (NTN-F/NTN-B), debént
esoura (LFT), Notas do Tesouro Nadional N-B), debentures conversiveis | 1 2o Tesouro Nacional (LTN) 86.184 86205  73.553
e cotas exclusivas de Fundos de Investimento em Direitos Creditérios (FIDC). Vinculados a prestacio de garantias
Os valores de mercado dos titulos publicos representam o valor presente dos na BM&FBOVESPA
mesmos, os quais foram calculados com base no fluxo de caixa futuro Letras Z\nanceiras do TeSOLi'V(O (U):T) 9.489 9.489 50.650
P Letras do Tesouro Nacional (LTN, 775112 777.219  339.605
descontado pelas taxas praticadas no m.ercado. O valor da.aphcagao em cotas Notas do Tesouro Nacional (NTN-B) 11.094 10.985 -
de fundo reflete o valor da Gltima cota divulgada pelo administrador do fundo,  Notas do Tesouro Nacional (NTN-F) _ _  154.105
contemplando os resgates e aplicacbes realizados no periodo. Total 1.747.368 1.736.713 1.469.741
(b) Composicao por prazo de
vencimento do papel: 2011
Posicdo TVM (a) Sem vencimento Até 3 meses 3 a 12 meses De 1 a5 anos Acima de 5 anos Valor de mercado
Carteira propria - Livres (b) 1.259 41.486 348.610 440.007 21.453 852.815
Vinculado a operagdes compromissadas - - 86.205 - - 86.205
Vinculados a prestacao de garantias - - 421.020 376.673 - 797.693
Total 1.259 41.486 855.835 816.680 21.453 1.736.713
2010
Posicdo TVM (a) Sem vencimento Até 3 meses 3 a 12 meses De 1 a5 anos Acima de 5 anos Valor de mercado
Carteira propria - Livres (c) 30.651 111.283 221.067 445.575 43.252 851.828
Vinculado a operagdes compromissadas - - - 73.553 - 73.553
Vinculados a prestacao de garantias - - 182.741 325.566 36.053 544.360
Total 30.651 111.283 403.808 844.693 79.305 1.469.741

(a) Titulos classificados na categoria para negociagao e, assim, apresentadas no
balanco patrimonial como ativo circulante. (b) Refere-se a aplicacdo no fundo
GARDA Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Nao Padronizado
Multicarteira. Em 31 de dezembro de 2011 este fundo tem em sua carteira
debéntures emitidas pela BNDES Participacdes S.A. - BNDESPAR e titulos do
governo federal. (c) Refere-se a aplicacdo no fundo GARDA Fundo de
Investimento em Direitos Creditérios Nao Padronizado Multicarteira. Em 31 de
dezembro de 2010 este fundo tinha em sua carteira créditos cedidos de
companhia de energia elétrica e titulos do governo federal.

7. INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVATIVOS

O Banco atua no mercado de futuros da BM&FBOVESPA, principalmente como
parte da execucao de sua politica de gerenciamento de ativos e passivos,
a fim de reduzir os riscos resultantes de suas operagdes (hedge global).
A érea de Gerenciamento de Risco é independente e utiliza técnicas globais
para mensuracdo dos potenciais riscos inerentes ao carregamento de suas
posicoes. A gestao de riscos e os controles internos existentes visam permitir
que o Banco nado se exponha excessivamente & movimentacdo das taxas
de juros e de cambio.

Os controles mantidos sdo aprovados internamente, adotando-se os
parametros internacionais utilizados pelo grupo mundialmente. Tais controles
baseiam-se em parametros estatisticos, tais como “VaR".

A precificacdo dos contratos futuros detidos pelo Banco é apurada com base
nos pregos de fechamento divulgados diariamente pela BM&FBOVESPA.

A precificagdo das operacdes de swap e a termo (“NDF”) é fundamentada pela
geracao de curvas de mercado obtida por intermédio de estruturas temporais
de taxas de juros, cujas cotagoes de precos sao obtidas pela mesa de operagoes
e divulgadas por agéncias como Bloomberg, Reuters, Anbima e a propria
BM&FBOVESPA. O valor justo das opgoes é determinado com base em
modelos matematicos, tais como Black & Scholes, utilizando curvas de
rendimento, volatilidades implicitas e o valor justo do ativo correspondente.
Os precos atuais de mercado sao usados para analisar as volatilidades.
Os instrumentos financeiros derivativos tém seus valores referenciais
registrados em contas de compensacao, cujos saldos, em 31 de dezembro de
2011 e 2010 (quando aplicavel) eram:

(a) Contratos futuros

Contas de compensacao (valor referencial)
Futuros

Posicao comprada

Posicao vendida

Resultado do exercicio

Futuros

2011 2010

4.688.851 3.194.612
1.907.247 2.289.903

205.899 (227.795)

Valores Referenciais

Contratos futuros

Local de negociacdo Até 3 meses De 3 a 12 meses De 1a 3 anos De 3 a 5 anos Acima de 5 anos

Total

Posicdo comprada

{ndices ( DDI') BM&FBOVESPA  1.315.809 255.215 415.588 972.341 432.246 3.391.199
{ndices (DI1 ) BM&FBOVESPA - - 43.475 285.486 113.136  442.097
{ndices ( DOL) BM&FBOVESPA 199.146 656.409 - - — _855.555
Total comprada 1.514.955 911.624 459.063 1.257.827 545.382 4.688.851
Posicao vendida

{ndices (DDI) BM&FBOVESPA 74.315 - - - 9.647 83.962
{ndices (DI1 ) BM&FBOVESPA 365.701 948.835 404.381 98.756 - 1.817.673
{ndices ( DOL) BM&FBOVESPA 5.612 - - - - 5.612
Total vendida 445.628 948.835 404.381 98.756 9.647 1.907.247
Total 2011 1.960.583 1.860.459 863.444 1.356.583 555.029 6.596.098

O valor de R$ 133.026 contabilizado na rubrica Outras Obrigacdes - Negociacao e Intermediacao de Valores, em 31 de dezembro de 2011, refere-se

substancialmente a ajuste diario a liquidar junto a BM&FBOVESPA.
(b) Outros derivativos

Estao representados por operacoes de Swap, Opgcdes, termo de moeda (“NDF”

") e outros derivativos devidamente registrados na BM&FBOVESPA ou na CETIP,

conforme o caso, envolvendo taxas do mercado interfinanceiro e variacao cambial.

Derivativos de taxas de juros, cambio e commodities - valor referencial
Produto Contraparte
Swaps
Posicao Ativa
Taxa de juros
Dolar
Libor
Ouro
Outros
Posicao passiva
Taxa de juros
Dolar
Libor
Ouro
Outros
Opcoes de moeda
Compra de opgdo de compra
Venda de opgéo de compra
Compra de opgédo de venda
Venda de opcao de venda
Outras
Opcodes de DI
Compra de opcao de venda
Venda de opgéo de venda
Opcoes de commodities - indice
Compra de opgéo de compra
Venda de opgéo de compra
Outros Derivativos
NDF
Posicdo comprada - Libra
Posicao comprada - Euro
Posicao vendida - Euro
Posicao comprada - Dolar
Posicao vendida - Délar
Opgodes de agoes - indice
Outras
Outros
Posicao comprada
Posicao vendida

Resultado do exercicio 2011 _ 2010
Opcao 7.718 412
Swaps (135.521) 98.943

Qutros derivativos (“NDF”) (87.802) 52.224
Os ajustes diarios das operacoes realizadas em mercado futuro bem como o
resultado dos contratos de swap, opcdes, termo de moeda e outros derivativos
sao registrados em receita ou despesa, quando auferidos, e representam seu
valor de mercado atualizado.

Em 31 de dezembro de 2011, os instrumentos financeiros derivativos estavam
representados conforme abaixo:

ATIVO (MTM Positivo) 2011 _ 2010
Swap 36.470 97.217
Opcoes 8.246 26.472
NDF 36.251 51.635
Outros derivativos 1.101 -

Instituic6es financeiras Corporate Instituicées financeiras Corporate

2011 2010
3.264.312 1.938.145 1.922.112 _ 767.417
1.669.648 1.569.826 1.141.466  147.897
561.476  341.470 396.676  619.520
981.389 - 383.970 -
17.863 - - -
33.936 26.849 - -
3.264.312 1.938.145 1.922.112 _ 767.417
452.951 1.569.826 396.676  235.550
2.257.875  341.470 1.525.436  147.897
474.813 - - 383.970
17.863 - - -
60.810 26.849 - -
55.700 _ 360.434 111.245 -
55.200 154.119 - -
500 - 10.245 -
- 33.100 - -
- 173.215 - -
- - 101.000 -
- - 10.018.701 -
- - 5.008.652 -
- - 5.010.049 -
505.288 - 170.232 -
252.644 - 85.116 -
252.644 - 85.116 -
1.371.520 1.506.125 111.400 1.009.560
- 5.613 - -
649.914 16.430 111.400 3.342
- 352217 - -
- 317.323 - 173951
721.606  814.542 - 832.267
- - 155.976 -
- - 155.976 -
139.475 _ 186.009 - -
130.375 21.604 - -
9.100  164.405 - -
PASSIVO (MTM Negativo) 2011 _ 2010
Swap 96.657 26.221
Opgoes 4.486 36.790
NDF 90.475 7.063
Outros derivativos 1.208 -

8. OUTROS CREDITOS

(a) Carteira de cambio

A posicao em aberto em 31 de dezembro de 2011 refere-se a cambio
comprado a liquidar, no valor de R$ 208.499 (2010 - R$ 0) e a direitos sobre
venda de cambio a liquidar, no valor de R$ 171.590 (2010 - R$ 0).

(b) Negociacao e intermediacdo de valores

Os saldos classificados em negociacdo e intermediacao de valores no ativo e no
passivo s&o compostos substancialmente por ajustes didrios de operacoes
negociadas na BM&F, sendo esses valores relativos a transacoes proprias e de
partes relacionadas.
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NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRA@AO As DEMONSTRAcéES FINANCEIRAS DE 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010
Em R$ mil

31/12/2011 __31/12/2010
Ativo _ Passivo Ativo Passivo

Operagoes com ativos financeiros e
mercadorias a liquidar

Devedores (credores) - Conta liquidacoes
pendentes

TOTAL

(c) Diversos

Em 31 de dezembro de 2011, o saldo era composto substancialmente por

impostos e contribuices a compensar, no valor de R$ 22.737 (2010 - R$

29.299), imposto de renda a recuperar, no valor de R$ 3.231 (2010 - R$ 1.801),

pagamentos a ressarcir, no valor de R$ 5.062 (2010 - R$ 4.294), valores a

receber de sociedades ligadas (Nota 17 (a)), no valor de R$ 37.840 (2010 - R$

43.986), e devedores diversos - pais, no valor de R$ 2.841 (2010 - R$ 3.416).

9. INVESTIMENTOS

(a) Participacdo em controlada

O Banco possui investimento em sua controlada integral, Goldman Sachs do

Brasil Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A., conforme abaixo:

Capital social: R$ 76.000 (2010 - R$ 76.000)

Quantidade de agoes detidas: 76.000.000 (2010 - 76.000.000)

Participacao: 100% (2010 - 100%)

Lucro do exercicio: R$ 10.571 (2010 - R$ 8.143)

Patriménio liquido: R$ 80.552 (2010 - R$ 69.981)

(b) Outros investimentos

Composto por acdes da BM&FBOVESPA registradas pelo valor de custo no

montante de R$ 4.962 (2010 - R$ 4.962) e acoes da Cetip S.A. Balcao

Organizado de Ativos Derivativos (CETIP) no valor de R$ 40 (2010 - R$ 40).

Durante o exercicio nao foi identificada a necessidade de constituicdo de

provisdo para desvalorizacdo dos investimentos registrados ao valor de custo.

10. DIFERIDO - CONSTITUIQI-\O E REESTRUTURAQI-\O DA

SOCIEDADE E GASTOS DE ORGANIZAGAO E EXPANSAO

Representado, substancialmente, pelos seguintes saldos:

(a) R$ 2.610 - gastos organizacionais iniciais da atividade do Banco, registrados

pelo custo, e amortizados desde novembro de 2006, pelo método linear (2010

- R$ 3.255).

(b) R$ 3.222 - gastos de reestruturacdo em imodveis de terceiros que

contribuirdo, efetivamente, para o aumento do resultado de mais de um

exercicio social, baseado em estudo técnico elaborado pela entidade, conforme

estabelege 0 artigo 2° da Resolugdo 3. 617/08 (2010 - R$ 365).

11. DEPOSITOS

(a) Depositos interfinanceiros

Representado por captacdes em Certificados de Depositos Interfinanceiros com

instituicdes financeiras, no valor de R$ 53.630 (2010 - R$ 70.325), com

vencimento até 15 de julho de 2020.

(b) Depositos a prazo

Representado por captagoes em Certificados de Depdsitos Bancarios com

clientes no vaJor de R$ 120.672 (2010 - R$ 108.136). _ ~

12. CAPTACAO NO MERCADO ABERTO - OBRIGACOES POR OPERACOES

COMPROMISSADAS

Representado por captagdes no mercado aberto no montante de R$ 86.034

(2010 - R$ 73.050), lastreadas em LTNs, que foram liquidadas em 02 de janeiro

de 2012.

O valor acima mencionado corresponde em sua totalidade a uma transacéo na

qual a contraparte é uma instituicdo ligada (Nota 17(a)).

13. OBRIGAGOES POR EMPRESTIMOS

Representados por empréstimos captados no exterior junto a Goldman Sachs

Group, Inc. sediada em Nova lorque, em délar e euro.

101.957 (11.869) 13 (27.866)

17.620 (120.460) - _

119.577 (132.329) 13 (27.866)

2011
Até 3 meses De 1 a 3 anos

Empréstimos no exterior Total

Moeda délar 307.959 659.095(a) 967.054

Total em reais equivalentes 307.959 659.095 967.054
2010

Empréstimos no exterior Até 3 meses De 1a3 anos __ Total

Moeda dolar 645.242 166.816 812.058

Moeda euro 117.619 - 117619

Total em reais equivalentes 762.861 166.816 929.677

Representados por contratos em moeda estrangeira (délar e euro), captados
junto a Goldman Sachs Group, cujas taxas variam, substancialmente, de USD
LIBOR + spread de 2,05% a 2,17 %.

(a) O valor de R$ 659.095 refere-se a dois contratos em moeda estrangeira
(ddlar) nos montantes de US$ 100.000 e US$ 250.000, celebrados nas datas de
10 de dezembro de 2010 e 12 de janeiro de 2011, respectivamente. Conforme
disposto nos mencionados contratos, a mutuante poderd requerer, a seu
critério, a antecipacao do pagamento dos empréstimos devendo, para tanto,
notificar sua intencdo ao Banco com pelo menos noventa e quatro dias de
antecedéncia, razdo pela qual este valor foi classificado contabilmente no
passivo circulante. .

14. OUTRAS OBRIGACOES

(a) Carteira de cambio

Representada por operacdes de cdmbio vendido a liquidar no valor de
R$ 173.515 (2010 - R$ 0) e obrigagdes por compras de cambio a liquidar de R$
200.581 (2010 - R$ 0).

(b) Fiscais e previdenciarias

Representadas por impostos e contribuicdes sobre o lucro a pagar no valor de
R$ 2.082 (2010 - R$ 2.082), impostos e contribuicdes a recolher no valor de R$
7.215(2010 - R$ 6.425) e provisao para imposto de renda diferido no valor de
R$ 7.088 (2010 - R$ 8.297).

(c) Diversas

Refere-se substancialmente a valores a pagar as sociedades ligadas (Nota 17 (a))
no montante de R$ 46.160 (2010 - R$ 28.174), gratificacdes a pagar no valor
de R$ 25.637 (2010 - R$ 44.139) e impostos sobre gratificacdes a pagar no
valor de R$ 8.803 (2010 - R$ 16.702).

15. IMPOSTO DE RENDA (IR), CONTRIBUICAO SOCIAL (CS) E CREDITO
TRIBUTARIO

(a) Os impostos e contribuicdes a recolher no exercicio sdo demonstrados
como segue:

2011 2010

IR cs IR (&)
(43.688) (43.688) (85.583) (85.583)

Resultado antes do IR e da CS
IR e CS a aliquota vigente 10.922
Diferencas temporarias sem
registro de crédito tributario
Diferencas temporarias com
registro de passivo diferido
Diferencas permanentes
Constituicdo/(compensagéo) de
prejuizo fiscal - nao registrado
contabilmente
Constituicdo/(compensacéo) de
base negativa de contr. social -
néo registrado contabilmente -
Imposto de renda
e contribuigao social - - - -

6.553 (21.396) (12.837)

823 494 293 176

(756)
(361)

(453)
(216)

(4.671) (2.803)
(2.265) (1.360)

(10.629) - 28038 -

(6.377) - _16.824

(b) Os impostos e contribuig¢des diferidos sdo demonstrados como segue:

2011
IR

2010
IR

cs cs

Ajuste de derivativos e titulos
a valor de mercado

Ajustes a valor de mercado de
acordo com a Lei 11.196 (7.153) _(7.153) _25.494 25.494
Base de calculo dos impostos diferidos (17.721) (17.721) (20.743) (20.743)
Passivo diferido - 31 de
dezembro de 2011 e 2010
Passivo diferido - 31 de
dezembro de 2010 e 2009
Variagao no exercicio -
(reversao)/constituicao

(10.568) (10.568) (46.237) (46.237)

(4.430) (2.658) (5.186) (3.111)

(5.186) (3.111) 515 309

756 453 (5.701) (3.420)

Em 31 de dezembro de 2011 e de 2010, o Banco apresentava prejuizos fiscais
e base negativa de contribuicdo social para compensagdo, com lucros
tributaveis futuros.

A utilizacdo de tais saldos ¢ limitada anualmente a 30% da base tributavel,
cujos beneficios serao reconhecidos quando da sua efetiva utilizacao.

Os créditos tributarios relativos a prejuizos fiscais, base negativa de contribuicao
social e diferencas temporarias, que totalizavam R$ 86.195 (2010 - R$ 70.505)
em 31 de dezembro de 2011, n&o foram registrados contabilmente.

16. PATRIMONIO LIQUIDO

Capital

O capital social subscrito e totalmente integralizado é representado, em 31 de
dezembro de 2011, por 733.596.500 (2010 - 663.596.500) acdes ordindrias
nominativas sem valor nominal ao preco unitéario de R$ 1 (hum real) cada acao,
em conformidade com a regulamentacao aplicavel.

Em 30 de agosto de 2010, o capital social do Banco passou de R$ 286.596 para
R$ 366.596, representando um aumento de capital efetivo em dinheiro
equivalente a R$ 80.000 através da emisséo de acoes ordinarias idénticas as
existentes e ao preco unitario de R$ 1 (hum real) cada acao. O Banco Central
autorizou este aumento em 08 de setembro de 2010.

Em 12 de novembro de 2010, o capital social do Banco passou de R$ 366.596
para R$ 663.596, representando um aumento de capital efetivo em dinheiro
equivalente a R$ 297.000 através da emissao de acdes ordinarias idénticas as
existentes e ao preco unitario de R$ 1 (hum real) cada acdo. O Banco Central
autorizou este aumento em 22 de novembro de 2010.

Em 20 de outubro de 2011 o capital social do Banco passou de R$ 663.596
para R$ 733.596, representando um aumento de capital efetivo em dinheiro
equivalente a R$ 70.000 através da emisséo de agoes ordinarias idénticas as
existentes e ao preco unitario de R$ 1 (hum real) cada acao. O Banco Central
autorizou este aumento em 26 de outubro de 2011.

17. TRANSACOES COM PARTES RELACIONADAS
(a) Empresas controladora, controladas e outra partes relacionadas

As transacdes do Banco com empresa controladora, controlada e outras partes relacionadas estao representadas por:

Investimento em Controlada

Goldman Sachs do Brasil Corretora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A.
Instrumentos financeiros derivativos

Horizon Fundo de Investimento Multimercado Crédito Privado

Sphere Fundo de Investimento Multimercado - Investimento no Exterior Crédito Privado

Outros créditos - Diversos

Goldman Sachs & Co.

Goldman Sachs International

Goldman Sachs Asset Management Brasil Ltda. (@

Goldman Sachs do Brasil Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A. (@)
The Goldman Sachs Group, Inc.

Outros

Depésito a prazo

Horizon Fundo de Investimento Multimercado Crédito Privado

Captacoes no mercado aberto -

Obrigacdes por operagées compromissadas
Goldman Sachs do Brasil Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.

Instrumentos financeiros derivativos

Horizon Fundo de Investimento Multimercado Crédito Privado

Outras obrigagdes - Diversas

Goldman Sachs & Co.

Goldman Sachs do Brasil Corretora de Titulos e Valores Mobilirios S.A. (@)
Goldman Sachs International

Goldman Sachs Representacdes Ltda.

Outros

Empréstimos no exterior

Goldman Sachs Group, Inc.

Capital Social

The Goldman Sachs Group, Inc.

Goldman Sachs Global Holdings, L.L.C.

(@) valores liquidados em Janeiro/2012.

(b) Remuneracao de pessoas-chave da Administracao

Foram considerados pessoas-chave da Administracdo os membros do

Comité Operacional, incluindo os diretores estatutarios e pessoas-chave de
negdcio que nao fazem parte desse comité.

2011 _ 2010
Salarios 11.410 10.019
Outros beneficios 11.876 18.598
Encargos 7.786 9.787

As pessoas-chave do Goldman Conglomerado Financeiro participam do
Programa Global de Remuneracéo de Longo Prazo através de recebimento de
Unidades de Acoes Restritas (RSUs), cuja entrega em data futura esté sujeita a
restricoes. O valor atribuido ao ano de 2011 foi de R$ 8.816 (2010 - R$ 10.368).
18. OUTRAS INFORMAGOES

(a) Passivos contingentes e obrigagdes legais

N&o existiam processos judiciais ou administrativos de natureza tributaria, civel
ou trabalhista, na data base 31 de dezembro de 2011 e de 2010, cuja
probabilidade de perda tenha sido classificada como provavel ou possivel.

(b) Receitas de prestacao de servigos

Receitas de prestacao de servicos referem-se a rendas de assessoria e consultoria
no valor de R$ 88.248 (2010 - R$ 95.559).

(c) Outras receitas e outras despesas operacionais

Outras receitas e despesas operacionais referem-se substancialmente a variacao
cambial e resultados de reembolso de despesas entre partes relacionadas
nos montantes de R$ 92.710 (2010 - R$ 266), R$ 12.567 (2010 - R$ 1.995)
e R$ 5.609 (2010 - R$ 0), respectivamente, no exercicio.

(d) Despesas de pessoal

Compostas no exercicio substancialmente por despesas com beneficios
no valor de R$ 12.664 (2010 - R$ 10.491), despesas de proventos no valor
de R$ 73.450 (2010 - R$ 113.860) e encargos sociais no valor de R$ 66.436
(2010 - R$ 39.554).

(e) Outras despesas administrativas

Sao compostas, no exercicio, principalmente por:

* despesa de servigo técnico especializado no valor de R$ 7.300 (2010 - R$ 6.928);
 despesa de viagens no valor de R$ 7.538 (2010 - R$ 7.226);

* servicos do sistema financeiro no valor de R$ 5.570 (2010 - R$ 4.896);

* aluguéis no valor de R$ 4.151 (2010 - R$ 2.946);

* despesas de comunicacao no valor de R$ 4.055 (2010 - R$ 3.645);
 despesas de processamento de dados no valor de R$ 2.574 (2010 - R$ 2.356);

* amortizagao e depreciagdo no valor de R$ 6.905 (2010 - R$ 5.330).

2011 2010
Ativo (Passivo) Receita (Despesa) _ Ativo (Passivo) Receita (Despesa)

80.552 10.571 69.981 7.098
701 (181.829) 16.074 12.860
31.006 27.933 190 (490)
33.553 11.307 36.862 15.759
576 326 249 94

453 2.567 1.999 1328
1.547 6.837 3.945 3.100
1.199 529 669 602

512 250 262 66
(120.672) (13.798) (108.136) (8.135)
(86.034) 9.117) (73.050) (3.982)
- - (22.265) (28.722)
(41.252) (19.597) (21.656) (12.560)
(1.319) (1.866) - -
(2.401) (1.243) (1.158) (782)
- - (5.169) (2.792)

(1.188) (8.554) (191) (79)
(967.054) (23.127) (929.677) (8.233)
(733.596) - (663.596) -
(732.863) - (662.933) -
(733) - (663) -

(f) Despesas tributarias

Sao compostas, no exercicio, por ISS no valor de R$ 4.783 (2010 - R$ 4.764),
COFINS no valor de R$ 9.604 (2010 - R$ 6.740) e PIS no valor de R$ 1.561
(2010 - R$ 1.173).

(g) Limite de Basiléia - patriménio de referéncia exigido

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 instituicoes financeiras para fins de
requerimento de capital regulamentar.

O Banco 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 2011 _ 2010

(a) PEPR - parcela das exposicoes ponderadas

pelo fator de ponderacao de risco 61.896 66.315

(b) PCAM - parcela referente ao risco das exposices
em ouro, moeda estrangeira e operacoes sujeitas

a variacao cambial 57.055 -

(c) PJUR - parcela referente ao risco das operacoes
sujeitas a variacao de taxa de juros classificadas

na carteira de negociacao 38.707 38.093

(d) PCOM - parcela referente as exposicoes sujeitas

a variacao dos precos de mercadorias (commodiities) - 271
(e) PACS - parcela referente as exposicoes sujeitas

a variacao do preco de acdes - 7
(f) POPR - parcela referente ao risco operacional 23.232 17.802

180.890 124.928
525.098 500.151
Margem (h-g) 344.208 375.223

indice de Basiléia = PR*11%/(g) 31,93% 44,04%
(1) conforme legislacao em vigor, o ativo permanente diferido € um redutor na
apuracao do PR (Resolugéo 3.444/07 do BACEN).

(g) Patriménio de referéncia exigido (a+b+c+d+e+f)

(h) Patriménio de referéncia consolidado (PR) (1)

DIRETORIA

CONTADOR

Adriano C. Piccinin
André Laport Ribeiro

Valentino Carlotti
Diretor Presidente

Daniel Wainstein
Fernando P. Vallada

Gersoni A. . M. Munhoz
Peter G. Kelman

Ricardo D. Stabille
Roberto A. Belchior da Silva

Silvia R. C. Valente

Claudio Chapouto Lopes
1RJO53806/0-1 'S’ SP

RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES

Aos Administradores e Acionistas

Goldman Sachs do Brasil Banco Multiplo S.A.

Examinamos as demonstracdes financeiras do Goldman Sachs do Brasil
Banco Muiltiplo S.A. (“Banco”), que compreendem o balanco patrimonial em
31 de dezembro de 2011 e as respectivas demonstracdes do resultado, das
mutagoes do patrimonio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio e
semestre findos nessa data, assim como o resumo das principais praticas
contébeis e demais notas explicativas.

Responsabilidade da administragdo sobre as demonstracoes financeiras
A administracgdo do Banco é responsavel pela elaboragdo e adequada
apresentacdo dessas demonstracdes financeiras de acordo com as praticas
contabeis adotadas no Brasil aplicaveis as instituicdes autorizadas a funcionar
pelo Banco Central do Brasil - BACEN e pelos controles internos que ela
determinou como necessarios para permitir a elaboracao 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 opinido 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
demonstragdes financeiras estdo livres de distorcao relevante.

Uma auditoria envolve a execucao de procedimentos selecionados para
obtencéo de evidéncia a respeito dos valores e divulgacoes apresentados nas
demonstracoes financeiras. Os procedimentos selecionados dependem do
julgamento do auditor, incluindo a avaliacao dos riscos de distorcao relevante nas
demonstracdes financeiras, independentemente se causada por fraude ou erro.

Nessa avaliacao de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes
para a elaboracéo e a adequada apresentacao das demonstracoes financeiras
do Banco para planejar os procedimentos de auditoria que sao apropriados nas
circunstancias, mas nado para expressar uma opinido sobre a eficacia dos
controles internos do Banco. Uma auditoria inclui também a avaliacdo da
adequacéo das praticas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas
contabeis feitas pela administragdo, bem como a avaliacdo da apresentacao
das demonstracdes financeiras tomadas em conjunto.

Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida ¢ suficiente e apropriada para
fundamentar nossa opiniao.

Opiniao

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras acima referidas apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicao patrimonial
e financeira do Goldman Sachs do Brasil Banco Multiplo S.A.

em 31 de dezembro de 2011, o desempenho de suas operacdes e 0s seus
fluxos de caixa para o exercicio e semestre findos nessa data, de acordo com as
préticas contabeis adotadas no Brasil, aplicaveis as instituicoes autorizadas a
funcionar pelo Banco Central do Brasil.

Sao Paulo, 30 de marco de 2012
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Luis Carlos Matias Ramos
Contador CRC 15P/171564-0-1

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.




