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GOLDMAN SAC

CNPJ n° 04.332.281/0001-30

RELATORIO DA ADMINISTRAGAO

Submetemos a apreciacdo de V.Sas. o Relatdrio da Administragdo e
Demonstra¢des Financeiras do exercicio findo em 31 de dezembro de
2008 do Goldman Sachs do Brasil Banco Mdultiplo S.A. (“Banco”),
elaborados em conformidade com as normas estabelecidas pelo Banco
Central do Brasil (BACEN). Destaques do exercicio: Em 18 de fevereiro,
o Banco tornou-se PLD (Participante com Liquidacao Direta) perante a

BM&FBOVESPA, passando a liquidar e custodiar suas operagdes do
mercado de derivativos listados. Com esta implementacdo, o Banco
incorporou importantes ferramentas de controle e ganhou agilidade em
suas negociagoes, tendo acesso direto aos operadores de pregdo. Em 09
de maio, o BACEN autorizou o funcionamento da Goldman Sachs do
Brasil Corretora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A. (“Corretora”),

sociedade de capital fechado e subsididria integral do Banco. Em 16 de
dezembro, o conselho de administracdo da BM&FBOVESPA aprovou o
pedido de admissdo da corretora na categoria de Acesso Pleno no
Segmento BOVESPA. A partir dessa data a Corretora trabalhou junto com
a BM&FBOVESPA na homologacéo do acesso. O Patriménio Liquido, em
31 de dezembro de 2008 totalizou R$ 227.000 o que corresponde

aproximadamente a 16% dos ativos ponderados pelo risco (Acordo da
Basiléia). O Lucro Liquido do exercicio foi de R$ 7.682. Ouvidoria:
Em cumprimento a Resolugao 3.477 que dispde sobre a instituicdo de
componente organizacional de Ouvidora, informamos que nao ha
registros de qualquer demanda ou reclamagao no exercicio findo em 31
de dezembro de 2008. Sdo Paulo, 30 de margo de 2009.

DEMONSTRAGAO DE RESULTADO
EM 31 DE DEZEMBRO - Em R$ mil, exceto lucro por agdo

BALANCO PATRIMONIAL
EM 31 DE DEZEMBRO - Em R$ mil
Ativo 2008 2007 | Passivo e Patriménio Liquido 2008 2007
Circulante 876.051 721.235 | Circulante 610.719 617.174
Disponibilidades 1.890 1.011 Depésitos (nota 10) 78.117  25.000
Aplicacdes interfinanceiras de liquidez - 76.478 Depésitos interfinanceiros - 25.000
Aplicacdes em operagdes compromissadas - 76.478 Depésitos a prazo 78.117 -
Titulos e valores mobilidrios e Instrumentos Captacdes no mercado aberto - 376.700
financeiros derivativos (notas 4 e 5) 534.667 475.298 Carteira propria — 376.700
Livres 91.512 32.450 Obrigacdes por empréstimos e repasses 156.860 148
Vinculados a compromissos de recompra - 377.466 Empréstimos no exterior (nota 11) 156.860 148
Vinculados a prestagao de garantias 308.026 23.674 Instrumentos financeiros derivativos (nota 5) 66.159 7.753
Instrumentos financeiros derivativos 135.129 41.708 Instrumentos financeiros derivativos 66.159 7.753
Operacoes de crédito (nota 6) - 3.796 Outras obrigagoes 309.583 207.573
Titulos descontados - 3.796 Carteira de cambio 214.082 149.952
Outros créditos 339.282 164.517 Sociais e estatutarias (nota 12(a)) 20.843  37.703
Carteira de cambio (nota 7(a)) 214.878 149.239 Negociagéo e intermediagao de valores 1.727 -
Rendas a receber 3.629 - Fiscais e previdenciarias (nota 12(b)) 51.028 14.031
Negociagao e intermediacéo de valores - 4.621 Diversas (nota 12(c)) 21.903 5.887
Diversos (nota 7(b)) 120.775 10.657 | Nao Circulante
Outros valores e bens 212 135 | Exigivel a longo prazo 67.656 -
Outros 212 135 Depositos 59.497 -
Nao Circulante Depésitos interfinanceiros (nota 9) 59.497 -
Realizavel a longo prazo - 35.439 Instrumentos financeiros derivativos 8.159 -
Operacodes de crédito (nota 6) - 35.439 Patrimonio liquido 227.000 219.229
Titulos descontados - 35.439 Capital social (nota 4 (a)) 236.596 236.596
Permanente 29.324 79.729 Reserva de capital 343 254
Investimentos (nota 8) 9.225 70.575 Prejuizos acumulados (9.939) (17.621)
Participagdo em controlada no pais 3.884 -
Outros investimentos 5.341 70.575
Imobilizado de uso 14.606 2.724
Outras imobilizages de uso 16.255 3.076
(-) Depreciagdes acumuladas (1.649) (352)
Diferido 5.493 6.430
Gastos de organizagdo e expansao 7.445 7.445
(=) Amortizagdo acumulada (1.952) (1.015)
Total Ativo 905.375 836.403 | Total Passivo e Patriménio liquido 905.375 836.403
DEMONSTRAGAO DAS MUTAGOES DO PATRIMONIO LiQUIDO
EM 31 DE DEZEMBRO - Em R$ mil
__Reserva de Capital
Capital Capital a Atualizacdo de titulos Reserva Lucros ou prejuizos
realizado realizar patrimoniais legal acumulados Total
Saldos em 31 de dezembro de 2006 236.596 - 117 - (20.387) 216.326
Realizagao de reservas - - - (138) - )
Atualizacao de titulos patrimoniais - - 137 - - 137
Lucro liquido do exercicio - - - - 2.766 2.766
Reservas - - - 138 - 138
Saldos em 31 de dezembro de 2007 236.596 - 254 - (17.621) 219.229
Atualizacao de titulos patrimoniais - - 89 - - 89
Lucro liquido do exercicio - - - - 7.682 7.682
Saldos em 31 de dezembro de 2008 236.596 - 343 - (9.939) 227.000
Saldos em 30 de junho de 2008 236.596 - 343 - (42.409) 194.530
Realizagédo de reservas - - - - - -
Lucro liquido do semestre - - - - 32.470 32.470
Reservas - - - - - -
Saldos em 31 de dezembro de 2008 236.596 - 343 - (9.939) 227.000
R _ NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRAQAO
AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS DE 31 DE DEZEMBRO DE 2008 E 2007 - Em R$ mil
1. Contexto operacional (i) Ativo diferido
O Goldman Sachs do Brasil Banco Mdltiplo S.A. (“Banco”) é um banco  Esté representado pelos gastos pré-operacionais do Banco, registrados

multiplo, constituido sob a forma de sociedade por agdes de capital
fechado. O Banco possui autorizagao para operar com as carteiras de
Investimento e Crédito, Financiamento e Investimento (“CFI”) e autori-
zag&o para operar no mercado de cambio.

Em 2008 o Banco se tornou PLD (Participante de Liquidagéo Direta) da
BM&FBovespa passando a liquidar e custodiar suas operagdes de deri-
vativos 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 Mobilidrios S.A. sua subsididria integral a qual recebeu em
dezembro de 2008 autorizagdo do Conselho de Administragdo da
BM&FBovespa para operar como corretora no segmento Bovespa na
categoria pleno.

2. Apresentacao das demonstragées contabeis

As demonstracoes financeiras foram preparadas de acordo com as prati-
cas adotadas no Brasil, considerando a partir do exercicio de 2008, as
alteracdes trazidas pela Lei n° 11.638/07 e pela Medida Proviséria n°
449/08 em consonancia com as normas e instrugoes estabelecidas pelo
CMN e BACEN .

Conforme determinado pela resolugao CMN n° 3.604, no exercicio findo
em 31 de dezembro de 2008 estao sendo apresentadas as demonstra-
¢do dos fluxos de caixa pelo método indireto de acordo com o CPC n° 3.
A Lein® 11.638 de 28 de dezembro de 2007 complementada pela Medida
Proviséria n° 449 de 03 de dezembro de 2008 alterou diversos dispositi-
vos da Lei n°® 6.404. A normatizacao do Banco Central do Brasil editada
até o momento considera: (a) tratamento dos saldos de reservas de capi-
tal e da destinagao de lucros acumulados; (b) tratamento do ativo imobi-
lizado, diferido e intangivel; (c) reconhecimento, mensuragéo e divulga-
¢édo de perdas em relaca@o ao valor recuperavel de ativos; (d) apresenta-
cédo das demonstragdes dos fluxos de caixa ao invés das demonstragdes
das origens e aplicagoes de recursos e (e) critérios aplicaveis na avalia-
cao de investimentos em coligadas e controladas.

A adocao inicial da referida Lei, ndo apresentou impactos relevantes nas
demonstragdes financeiras do Banco, uma vez que o Banco ja adotava
as normas e instrugdes do BACEN.

Alguns valores relativos & demonstragéo de resultado de 2007 e 2008
foram reclassificados para melhor comparabilidade.

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 cota¢des vigentes na data do encerramen-
to do exercicio.

(c) Titulos e valores mobilidrios

De acordo com a Circular 3.068 do BACEN e regulamentagdo comple-
mentar, os titulos e valores mobilidrios estdo classificados na categoria
“Titulos para negociagao” e sdo contabilizados pelo valor de mercado,
sendo os ganhos e perdas realizados e nao realizados sobre esses titu-
los reconhecidos no resultado.

(d) Instrumentos financeiros derivativos

Conforme a Circular 3.082 do BACEN os instrumentos financeiros deri-
vativos sdo classificados na data de sua aquisicdo de acordo com a
intengdo da administragdo em utiliza-los ou nao para fins de protecao
(hedge).

A administragao utiliza-se de instrumentos financeiros derivativos para
protegao contra riscos inerentes as oscilagdes de pregos e taxas (hedge
de risco de mercado), os quais sao 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 2008 e de 2007, ndo
havia instrumentos derivativos classificados para fins de “hedge” confor-
me critérios estabelecidos pela Circular 3.082 do BACEN.

(e) Operacdes de crédito

As operacdes de crédito e outros créditos, com caracteristicas de con-
cessao de crédito, sdo classificadas nos respectivos niveis de risco,
observando os parametros estabelecidos pela Resolucdo n° 2.682 do
CMN, que requer a sua classificagdo em nove niveis, sendo “AA” (risco
minimo) e “H” (risco maximo). A atualizagdo (accrual) de operacdes em
curso normal e operacgdes vencidas até o 59° dia sdo contabilizadas em
receitas. A provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa é apurada em
valor suficiente para cobrir provaveis perdas e leva em conta as normas
e instrugdes do BACEN, na determinacéo dos riscos de crédito.

(f) Ativo circulante e realizavel a longo prazo

Sao demonstrados ao custo de aquisi¢ao acrescidos dos rendimentos e
das variagbes monetdrias e cambiais incorridos deduzindo-se,
quando aplicavel, as correspondentes rendas de realizacéo futura e/ou
as provisdes para perdas.

(g) Imobilizado de uso

Demonstrado ao custo de aquisicao, menos a depreciacao acumulada.
A depreciagdo do imobilizado é calculada e registrada com base no
método linear, considerando-se as taxas que contemplam a vida util-

31/12/2008 2007
2° Semestre Exercicio Exercicio

Receita com
intermediacao financeira 286.345 279.141 128.563
Resultado de operagdes de crédito 2.719 6.401 1.596
Resultado de operagdes de cambio - - 40.629
Aplicagdes interfinanceiras
de liquidez - —  47.469
Resultado de operagdes com
titulos e valores mobiliarios 59.314 97.588  38.869
Resultado com instrumentos
financeiros derivativos 224.312 175.152 -
Despesas de intermediacao
financeira (193.869) (159.790) (101.776)
Operagbes de captagao no
mercado aberto (12.010) (18.865) (8.252)
Resultado de operagdes de cambio (5.221) (29.199) -
Operagdes de empréstimos
e repasses (176.638) (111.726) (25.998)
Resultado com instrumentos
financeiros derivativos - —  (67.526)
Resultado bruto de
intermediacéao financeira 92.476 119.351 26.787
Outras receitas (despesas)
operacionais (24.710) (70.879) (23.241)
Resultado de operagoes com
prestacédo de servigos 6.939 20.448 67.894
Resultado de participacao
em controlada 104 134 -
Outras receitas operacionais
(nota 16(b)) 27.215  38.524 382
Despesas de pessoal (16.438) (72.439) (72.450)
Outras despesas administrativas
(nota 16(c)) (13.131) (23.237)  (9.506)
Despesas tributérias (4.075) (7.707)  (8.856)
Outras despesas operacionais
(nota 16(b)) (25.324) (26.602) (705)
Resultado operacional 67.766 _ 48.472 3.546
Resultado nao operacional - (426) 502
Resultado antes da tributacao 67.766  48.046 4.048
Imposto de renda e contribuicao
social (nota 13) (35.296) (40.364) (1.282)
Provis&o para imposto renda (22.064) (25.228) (937)
Provisao para contribuigao social (13.232) (15.136) (345)
Lucro do semestre/exercicio 32.470 7.682 2.766
Lucro por acao (em reais) 0,15 0,03 0,01

DEMONSTRAGAO DOS FLUXOS DE CAIXA
EM 31 DE DEZEMBRO - Em R$ mil
31/12/2008 2007
2° Semestre Exercicio Exercicio
Atividades operacionais
Lucro liquido do
semestre/exercicio
antes dos impostos de renda
e contribuic@o social 67.766 48.046 4.048
Ajustes ao lucro liquido
Resultado de participagao
em controlada (104) (134) -
Depreciagoes e amortizagdes 1.549 2.304 1.265
Constituicdo de IR e CS
diferido passivo (35.296) (40.364) (1.282)
Variacoes de Ativos
e Obrigacoes
Redugao/(Aumento) em:
Aplicagdes interfinanceiras
de liquidez 1.129.998 76.478 (76.478)
Titulos e valores mobiliarios
e instrumentos
financeiros derivativos (27.123) 7.196 (259.649)
Operagbes de crédito 40.713 39.235 (39.235)
Outros créditos 1.525.040 (174.765) (46.354)
Outros valores e bens (142) (77) (126)
Depésitos 113.592 112.614 25.000
Captagbes no mercado aberto (169.000) (376.700) 376.700
Outras obrigagdes (1.603.381) 104.440 93.150
Impostos pagos (1.741) (2.430) (8.021)
Caixa gerado pelas
atividades operacionais 1.041.871 (204.157) 69.018
Atividades de investimentos
- Permanente
Alienagao de investimento 65.322 65.322 -
Aplicacao em investimento - - (70.212)
Investimento em controlada (2.251) (3.750) -
Aquisicao de imobilizado de uso  (6.426) (13.256) (1.064)
Alienagao de imobilizado de uso - 8 -
Aplicacdes no diferido - - (79)
Redugao de diferido - - -
Caixa gerado
pelas atividades
de investimento 56.645 48.324 (71.355)
Fluxo de caixa
das atividades
de financiamentos
Captagéo obrigagdes por
empréstimos e repasses  55.779.149 117.782.413 115.837.924
Resgates obrigagées por
empréstimos e repasses  (56.876.923)(117.625.701) (115.837.776)
Caixa gerado
pelas atividades
de financiamentos (1.097.774) 156.712 148
Aumento/(Reducao) no
caixa e equivalentes de caixa 742 879 (2.189)
Caixa e equivalentes de caixa
no inicio do semestre/exercicio 1.148 1.011 3.200
Caixa e equivalentes de caixa
no final do semestre/exercicio 1.890 1.890 1.011
Aumento/(Reducao) no
caixa e equivalentes
de caixa 742 879 (2.189)

pelo custo de aquisicdo e amortizados pelo método linear em até
10 anos.
(j) Passivo circulante
Demonstrado pelos valores conhecidos ou calculdveis, deduzido das
correspondentes despesas a apropriar e acrescido dos encargos e
variagdes monetarias (em base “pro rata”) e cambiais incorridos até a
data do balango.
A provisdo para imposto de renda federal foi constituida utilizando a
aliquota-base de 15% do lucro tributavel, acrescida do adicional de 10%
sobre o lucro excedente a determinados limites. A provisao para contri-
buicao social foi constituida a aliquota de 15% do lucro antes do imposto
de renda, ajustada pelos itens definidos em legislagao especifica.
4. Titulos e valores mobiliarios
O valor de mercado dos titulos publicos representa o fluxo de caixa futuro
descontado ao valor presente pelas taxas CDI e SELIC conhecidas e pra-
ticadas pelo mercado. O valor da aplicagdo em cotas do fundo reflete o
valor da ultima cota divulgada pelo administrador do fundo e contempla
os resgates e aplicagdes realizados no periodo em contrapartida ao
resultado. As agbes sao valorizadas pelo preco de fechamento divulga-
dos pela BM&F Bovespa.
Em 31 de dezembro de 2008 e de 2007, a carteira de titulos e
valores mobilidrios, classificada na categoria para negociagao,
estava assim composta:
a) Composicéao por classificacao e tipo:
2008 2007

Custo Valorde Valorde

Atualizado mercado mercado

Titulos para negociagao
Livres

Letras do Tesouro Nacional (LTN) 57.920 57.937 9.430
Vinculadas a operacgoes

Compromissadas
Letras Financeiras do Tesouro (LTN) - — 377.466
Vinculadas a prestacao de garantias
Letras Financeiras do Tesouro (LTN) 307.006 308.026 23.674
Titulos de Renda Variavel
Acdes - - 836
Cotas Fundo de Investimento
Fundo de Investimento em Direitos

Creditérios - FIDC (cotas sénior) 33.575 33,575 _ 22.184
Total 398.501 399.538 433.590

b) Composicao por prazo de vencimento do papel:
2008 2007
Sem Até3 3a12 Valorde Valorde
Vencimento meses meses mercado mercado

Posicao TVM (*)

Carteira propria 33.575 57.937 - 91512 32.450
Vinculado a

operagoes de

Compromissadas - - - — 377.466
Vinculados a

prestacao

de garantias — 36.362 271.664 308.026 _ 23.674
Total 33.575 94.299 271.664 399.538 _433.590

(*) titulos classificados para negociacdo e, assim, classificados no
balango patrimonial como ativo circulante.

5. Instrumentos financeiros derivativos

O Banco atua no mercado de futuros da BM&FBovespa, principalmente
como parte da execugao de sua politica de gerenciamento de ativos e
passivos, a fim de reduzir os riscos resultantes de suas operagdes
(hedge global).

A area de Gerenciamento de Risco é independente e utiliza técnicas glo-
bais para mensuracao dos potenciais riscos inerentes ao carregamento
de suas posigoes.

A gestao de riscos e os controles internos existentes visam permitir que
o Banco néo se exponha excessivamente & movimentacao das taxas de
juros e de cambio.

Os controles mantidos s@o aprovados internamente, adotando-se os
parametros internacionais utilizados pela organizacdo mundialmente.
Tais controles baseiam-se em parametros estatisticos, tais como “VaR”.
A precificagdo dos contratos futuros detidos pelo Banco é apurada com
base nos pregos de fechamento divulgados diariamente pela
BM&FBovespa. A precificacao das operacoes de swap e a termo (“NDF”)
é fundamentada pela geracao de curvas de mercado obtida por intermé-
dio de estruturas temporais de taxas de juros, cujas cotacoes de precos
sdo obtidas pela mesa de operagdes e divulgadas por agéncias como
Bloomberg, Reuters, Andima, e a propria BM&FBovespa.

Os instrumentos financeiros derivativos tém seus valores referenciais
registrados em contas de compensacao, cujos saldos, em 31 de dezem-
bro de 2008 e de 2007 (quando aplicavel) eram:

(a) Contratos Futuros

econdémica do bem. 2008 2007

(h) Investimento Contas de compensacéo (valor referencial)

Investimento em controlada estéa avaliado pelo método de equivaléncia Futuros

patrimonial. Posicdo comprada 1.803.240 2.275.030

Outros investimentos estdo representados por titulo patrimonial da Posicédo vendida 1.602.421 5.572.168

Camara de Custéddia e Liquidagdo (CETIP) e agdes da BM&FBovespa, Resultado do exercicio

registrados ao custo de aquisigao. Futuros 58.060 (116.078)

Valores referenciais Até De3a Det1a3 De3a Acimade

Contratos futuros Local de negociagao 3 12 anos 5 anos 5 anos Total

Posicdao comprada

indices (DDI) BM&FBOVESPA 209.812 254.993 144.205 39.702 7.568 656.280

indices (DI1) BM&FBOVESPA 456.038 188.590 - - 734 645.362

indices (DOL) BM&FBOVESPA 498.541 3.057 - - - 501.598
1.164.391 446.640 144.205 39.702 8.302 1.803.240

Posicéo vendida

indices (DDI) BM&FBOVESPA 600.585 281.114 - 41.942 38.670 927.508

indices (D) BM&FBOVESPA - - 274.874 707 192 275.773

indices (DOL) BM&FBOVESPA 364.337 - - - - 364.337

964.922 281.114 274.874 42.649 38.862 1.602.421
Total - 2008 2.129.313 727.754 419.079 82.351 47.164 3.405.661
Total - 2007 4.080.418 2.649.618 930.180 42.045 144.937 7.847.198

O valor a pagar para a BM&FBovespa, referente a ajuste didrio de futuros soma, em 31 de dezembro de 2008 R$ 1.727 e a receber em 2007

R$ 4.621.

b) Derivativos de taxa de juros e cambio

Estao representados por operagdes de Swap, Opcdes de délar e termo
de moeda (“NDF”), devidamente registrados na BM&F ou na CETIP,
conforme o caso, envolvendo taxas do mercado interfinanceiro e varia-
¢ao cambial.

Derivativos de Taxas de Juros e Cambio 2008 2007
Contas de compensacao (valor referencial)
Swaps 220.742 1.035.760
Termo (“NDF”)
posicdo comprada 43.235 132.848
posicao vendida 107.502 -
Opcoes
Compra de opcao de compra 284.488 139.102
Compra de opgao de venda 58.680 130.947
Venda de opgao de compra 174.000 47.463
Venda de opgéao de venda 227.500 75.375
Resultado do exercicio
Opcéo (28.168) 2.009
Swaps 112.730 50.105
Termo (“NDF”) (5.480) (3.562)
Derivativo de Crédito 38.010 -

Os ajustes diarios das operagdes realizadas em mercado futuro bem
como o resultado dos contratos de swap, opgdes de ddlar e acdes e
termo de moeda sao registrados em receita ou despesa, quando auferi-
dos, e representam seu valor de mercado atualizado.

Em 31 de dezembro de 2008, os saldos ativos de instrumentos financei-
ros derivativos sdo: a) diferenciais a receber das operacgdes de swap de
R$ 74.383 (2007 - R$ 35.484), b) saldos de prémios de opgdes a exer-
cer de R$ 50.715 (2007 - R$ 6.224) e c) saldo a receber de termo de
moeda de R$ 10.031 (2007 - R$). Os saldos passivos de instrumentos
financeiros derivativos sdo: a) diferenciais a pagar das operagdes de
swap de R$ 49.774 (2007 - R$), b) saldos a pagar de termo de moedas
de R$ 2.253 (2007 - R$ 2.835) e c) prémios de opgdes langadas de
R$ 22.291 (2007 - R$ 4.918).

6. Operacoes de Crédito - Titulos descontados

Em 2007 estavam representados por operagdes com Cédula de Crédito
Bancario - CCB adquiridas em outubro de 2007 no mercado secundario
ao custo de R$ 37.640, incluindo prémio de R$ 4.811, taxa de 12,415%
a.a. acrescidas da variagdo do CDI e vencimento até novembro de 2013.
Tais créditos encontravam-se classificados em nivel de risco AA, nao
sendo constituida provisao de acordo com a Resolugédo 2.682 do CMN.
Em 2008 houve o vencimento de parcela das operagdes e venda do res-
tante da carteira, que produziu um ganho bruto de R$ 6.400 apresenta-
do na demonstragéo do resultado em resultado com intermediacéo finan-
ceira na linha resultado de operagdes de crédito.

7. Outros Créditos

(a) Carteira de Cambio

A posicao em aberto em 31 de dezembro de 2008 refere-se a compra de
cambio interbancéario no valor de R$ 116.850 (2007 - R$) e venda de
cambio financeiro no valor de R$ 98.028 (2007 - R$ 149.952), liquidados
até dia 05 de janeiro de 2009.

(b) Diversos

Em 31 de dezembro de 2008 composto substancialmente por valores a
receber de clientes referente a operagdo de derivativo encerrada no
valor de R$ 93.450 decorrente de encerramento de contrato de derivati-
vos e impostos e contribuicdes a compensar no total de R$ 10.682 (2007
- R$ 6.976) e valores a receber de sociedades ligadas de R$ 13.120
(2007 - R$ 967).

8. Investimentos

Participacdo em controlada

O Banco possui investimento em sua controlada integral Goldman Sachs
do Brasil Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A., a qual iniciou
suas operagdes em maio de 2008, conforme abaixo:

Capital Social - R$ 3.750 mil

Quantidade de agbes possuidas: 3.750.000

Participacao -100%

Resultado do periodo: R$ 134 mil

Patriménio liquido: R$ 3.884 mil

Nao houve no periodo transagdes do Banco com sua controlada.
Outros investimentos

Composto substancialmente por agdes da BM&F BOVESPA no valor de
R$ 4.962 (2007 BOVESPA - R$ 65.322, BM&F - R$ 4.961) .

Em 24 de outubro de 2008, o Banco vendeu parte das agdes da
BM&FBovespa que mantinha registrado na contabilidade pelo valor do
custo de aquisicdo. Nessa operacédo nao houve prejuizo.

9. Diferido - gastos com organizagao e expansao

Esta representado pelos gastos organizacionais iniciais da atividade do
Banco. Registrados pelo custo, e amortizados, desde novembro de
2006, pelo método linear.

10. Depositos

Representado por captacbes em Certificados de Depdsitos
Interfinanceiros com clientes no montante de R$ 59.497, com prazo de
resgate estabelecido em setembro de 2013 e por por captacdo em
Certificados de Depoésitos a Prazo com clientes no montante de
R$ 78.117, com prazo de vencimento em dezembro de 2009.

11. Empréstimos no exterior

Representados por um principal em moeda estrangeira de US$ 66.900,
captados em 30 de dezembro de 2008, a taxa de 2,53% a.a., liquidado
no 1° dia util de janeiro de 2009.

12. Outras obrigacoes

(a) Sociais e Estatutarias

Representadas substancialmente por gratificagdes e participacdes a
pagar no valor de R$ 17.076 (2007 - R$ 32.362) liquidado em janeiro
de 2009.

(b) Fiscais e Previdenciarias
Representadas substancialmente por provisdo para imposto de renda
diferido no valor de R$ 40.363 (2007 - R$) e impostos e contribuigoes a
recolher no montante de R$ 10.665 (2007 - R$ 14.031).
(c) Diversas
Representadas por valores a pagar a sociedades ligadas de R$ 15.765
(2007 - R$ 4.098) a reembolso de despesas administrativas, e provisdes
para pagamentos a efetuar de R$ 6.139 (2007 - R$ 1.789)
13. Imposto de renda, contribuigdo social e crédito tributario
Os impostos e contibuicdes a recolher do exercicio sdo demonstrados
como segue:
Exercicio findo
em 31 de dezembro

Base de calculo do imposto de renda 2008 2007
Resultado antes do imposto de renda

e contribuicéo social 48.046 4.048
Efeito das adicdes e exclusdes

permanentes no calculo dos tributos (1.503) 26
Efeito das adi¢des e exclusdes

temporarias no calculo dos tributos (99.303) 1.415
Base antes da compensagao (52.760) 5.489

Compensacao de prejuizo (30%) - (1.647)
Base Tributavel (52.760) 3.842
Imposto de Renda 15% - (577)
Imposto de Renda adicional 10% - (360)
Total de IR no periodo - (937)
Base de calculo da contribui¢do social 2008 2007
Resultado antes do imposto de renda

e contribuicao social 48.046 4.048
Efeito das adi¢des e exclusoes

permanentes no célculo dos tributos 22 26
Efeito das adicdes e exclusoes

temporarias no calculo dos tributos (100.840) 1.415
Base antes da compensacgao (52.772) 5.489
Compensacao de base negativa (30%) - (1.647)
Base Tributével (52.772)  3.842
Contribuicao Social 15% (2008) 9% (2007) - (345)
Total de CS no periodo - (345)

O imposto de renda e a contibuicao social diferida do exercicio sdo
demonstrados como segue:

2008 2007
Ajustes a valor de mercado 83.374 -
Ajustes de resultados de derivativos - Lei 11.196/05 17.533 -
Base de célculo dos impostos diferidos 100.907 -
Imposto de renda diferido (25%) 25.228 -
Contribuicao Social diferida (15%) 15.136 -
Total dos impostos diferidos 40.364 -

Em 31 de Dezembro de 2008, o Banco possuia um saldo de prejuizos
fiscais e base negativa de contribuicdo social para compensagéo,
com lucros tributaveis futuros. A utilizagdo desse saldo é limitado
anualmente a 30% da base tributavel, cujos beneficios serao reconheci-
dos quando da sua efetiva utilizagdo. Os créditos tributarios relativos a
prejuizos fiscais, base negativa de contribuicdo social e diferencas
temporarias nao foram registrados contabilmente e totalizam R$ 31.839
(2007 - R$ 7.797).

14. Patriménio liquido

(a) Capital Social

O capital social subscrito é representado, em 31 de dezembro de 2008 e
2007, por 236.596.500 agoes ordinarias nominativas, sem valor nominal.
(b) Dividendos

Aos acionistas é assegurado o recebimento de dividendo minimo de
25% sobre o lucro liquido conforme legislacao societaria.

15. Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa sao valores que incluem caixa, disponibi-
lidade em conta corrente e disponibilidades em moeda estrangeira.

16. Outras informacoes

(a) Passivos contingentes e obrigacoes operacionais

Inexistem processos judiciais ou administrativos de natureza tributaria,
civel ou trabalhista em nome do Banco em 31 de dezembro de 2008 e
de 2007.

(b) Outras receitas e outras despesas operacionais

Referem-se substancialmente a variagdo cambial positiva e negativa
incidente sobre outras obrigagbes e outros direitos em moedas
estrangeiras, respectivamente, e apresentam os saldos de R$ 23.973 e
R$ 12.087 (2007 - R$ 87 e R$ 55), respectivamente.

(c) Outras despesas administrativas

Referem-se substancialimente a despesa de viagens no valor de
R$ 4.689 (2007 - R$ 1.835), despesa de servigo do sistema financeiro no
valor de R$ 2.531 (2007 - R$ 1.438) e despesa de servigo técnico
especializado no valor de R$ 3.527 (2007 - R$ 1.549), despesas de
servigos de terceiros R$ 2.011 (2007 - R$ 681), despesas com aluguéis
R$ 2.108 (2007 - R$ 706) e despesas de amortizagdo e captagdo
R$ 2.234 (2007 - R$ 1.265).

17. Evento subsequente

Investimento em subsidiaria

Em 15 de janeiro de 2009 o Banco aumentou o capital social da
Corretora que passou de R$ 3.750 para R$ 15.000, representando um
aumento efetivo de R$ 11.250 através da emissao de agdes ordinarias
idénticas as existentes e ao preco unitario de R$ 1 (hum real) cada acao.
O Banco Central autorizou este aumento em 20 de janeiro de 2009.
O aumento de capital foi totalmente integralizado em moeda corrente
pelo Brasil em 15 de janeiro de 2009.

Aumento de capital

Em 17 de fevereiro de 2009, houve um aumento de capital no montante
de R$ 15.000, que foi totalmente integralizado em espécie.

O capital social subscrito passa para R$ 251.596, representado por
251.596.500 agdes ordinarias nominativas, sem valor nominal.
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PARECER DOS AUDITORES INDEPENDENTES

Aos Administradores e Acionistas Goldman Sachs do Brasil

Banco Multiplo S.A.

1. Examinamos o balango patrimonial do Goldman Sachs do Brasil
Banco Multiplo S.A. em 31 de dezembro de 2008 e de 2007, e as
correspondentes  demonstracdes do resultado, das mutagdes do
patriménio liquido, dos fluxos de caixa dos exercicios findos nessas datas
e do semestre findo em 31 de dezembro de 2008, elaborados sob a
responsabilidade de sua Administracdo. Nossa responsabilidade é a de
emitir parecer sobre essas demonstragoes contabeis. 2. Nossos exames

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

valores e as informagdes contabeis divulgados; e c) a avaliacdo das
préticas e das estimativas contébeis mais representativas adotadas pela
Administragdo do Banco, bem como da apresentacéo das demonstracdes
financeiras tomadas em conjunto. 3. Somos de parecer que as referidas
demonstragdes financeiras apresentam adequadamente, em todos os
aspectos relevantes, a posicdo patrimonial e financeira do
Goldman Sachs do Brasil Banco Muiltiplo S.A. em 31 de dezembro de
2008 e de 2007, o resultado das operacdes, as mutagdes do patriménio
liquido e dos fluxos de caixa das operacdes dos exercicios findos nessas

datas e do semestre findo em 31 de dezembro de 2008, de acordo com as
préticas contabeis adotadas no Brasil.
Séao Paulo, 30 de margo de 2009
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