& Santander

Senhores Acionistas:

RELATORIO DA ADMINISTRAGAO

CRY Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.

(Atual denominacao da Companhia Real de Valores - Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios)

CNPJ n° 62.318.407/0001-19

Em cumprimento as disposigoes legais e estatutarias, submetemos a apreciagédo de V.Sas., as demonstragdes financeiras da CRV Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A. (Atual denominagao da Companhia Real de Valores - Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios), relativas aos periodos findos em 30 de junho

de 2011 e 2010, acompanhadas das notas explicativas e relatério dos auditores independentes
Colocamo-nos a disposigao para esclarecimentos que se fizerem necessarios.

BALANGOS PATRIMONIAIS EM 30 DE JUNHO

Valores expressos em milhares de reais, exceto quando indicado

Nota 2011 2010 Nota 2011 2010
Ativo Circulante 6.081 13.876 Passivo Circulante 9.273 4.920
Disponibilidades 4 69 298 Outras Obrigacdes 9.273 4.920
Aplicacoes Interfinanceiras de Liquidez 13.c 4.961 13.265 Fiscais e Previdenciarias 9 4511 247
Aplicagbes em Depositos Interfinanceiros 4.961 13.265 Negociaco e Intermediagao de Valores 4.414 -
Outros Créditos 1.051 313 Diversas 10 348 4.673
Rendas a Receber 433 -
Créditos Tributarios 5 371 258
Diversos 6 247 55 Passivo Exigivel a Longo Prazo 1.409 1.372
Atlv_o R(?ahzavel a_\ Longt_) Prazo o 25.468 7.441 Outras Obrigagdes 1.409 1.372
Apl_|cag_oes Interflnlancelras c_le Liquidez 13.c 23.181 4,958 Fiscais e Previdenciarias 9 1336 1336
Aplicagbes em Depositos Interfinanceiros 23.181 4.958 Negociacdo e Intermediagéo de Valores R 5
Outros Créditos 2.287 2.483 Diversas 10 73 31
Créditos Tributarios 5 83 57
Diversos 6 2.204 2.426
Permanente 73.823 70.139 e
Investimentos 73.823 70.139 Patr.lmomo Liquido 12 94.690 85.164
Participagoes em Coligadas e Controladas - no Pais 7 73.704 69.694 Capital: ’
Outros Investimentos 262 588 De Domiciliados no Pais 82.625 82.625
Provisdes para Perdas (143) (143)  Reservas de Lucros 12.065 2.539
Imobilizado de Uso 8 - -
Outras Imobilizagdes de Uso 99 99
Depreciagbes Acumuladas (99) (99)
Total do Ativo 105.372 91.456 Total do Passivo 105.372 91.456
As notas explicativas s&o parte integrante das demonstragoes financeiras.
DEMONSTRAGAO DAS MUTAGOES DO PATRIMONIO LiQUIDO PARA 0S PERIODOS FINDOS EM 30 DE JUNHO
Valores expressos em milhares de reais, exceto quando indicado
Reservas de Lucros
Capital Aumento  Reservas Reserva Reserva Lucros
Nota Social de Capital de Capital Legal Estatutaria Acumulados Total
Saldos em 31 de Dezembro de 2009 44.687 - 20.049 5.132 12.757 - 82.625
Aumento de Capital 12a - 37.938 (20.049) (5.132) (12.757) - -
Lucro Liquido - - - - - 2.539 2.539
Destinagoes:
Reserva Legal - - - 127 - (127) -
Reserva para Equalizagao de Dividendos 12.c - - - - 1.206 (1.206) -
Reserva para Reforco de Capital 12.c - - - - 1.206 (1.206) -
Saldos em 30 de Junho de 2010 44.687 37.938 - 127 2.412 - 85.164
Saldos em 31 de Dezembro de 2010 44.687 37.938 - 288 3.700 - 86.613
Lucro Liquido - - - - - 10.587 10.587
Destinagoes:
Reserva Legal - - - 529 - (529) -
Juros sobre Capital Préprio 12.b - - - - - (2.510) (2.510)
Reserva para Equalizacao de Dividendos 12.c - - - - 3.774 (8.774) -
Reserva para Reforco de Capital 12.c - - - - 3.774 (8.774) -
Saldos em 30 de Junho de 2011 44.687 37.938 - 817 11.248 - 94.690
As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragoes financeiras.
NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS EM 30 DE JUNHO
Valores expressos em milhares de reais, exceto quando indicado
1. Contexto Operacional Saldo em Saldo em
A CRV Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A. (Atual denominagéo da Companhia Real de Valo- 31/12/2009 Constituicdo Realizagao 30/06/2010
res - Distribuidora de Titulos e Valores Mobili&rios) (CRV Distribuidora), controlada pelo Banco Santander Proviséo para Contingéncias Fiscais 175 45 (47) 173
(Brasil) S.A. (Banco Santander), tem por objeto: subscrever, isoladamente ou em consdércio com outras Outras Provisdes Temporérias 145 - 3) 142
sociedades autorizadas, emissées de titulos e valores mobiliarios para revenda; comprar e vender titulos Total dos Créditos Tributarios sobre
e valores mobiliarios, por conta prépria e de terceiros; encarregar-se da administragao de carteiras e de Diferencas Temporarias 320 45 (50) 315
custodia de titulos e valores mobiliarios e intermediar oferta publica e distribuigao de titulos e valores Circulante 292 258
mobiliarios no mercado. Longo Prazo 28 57
As operacoes 20 conduzidas no contexto de um conjunto de instituicdes que atuam integradamente no b) Expectativa de R 30 dos Créditos Tributarios
mercado financeiro.
2011
2. Apresentacao das Demonstragoes Financeiras Diferengas Temporarias
As demonstragoes financeiras da CRV Distribuidora foram elaboradas de acordo com as praticas con- Ano IRPJ CSLL Total
tabeis adotadas no Brasil, estabelecidas pela Lei das Sociedades por Agdes, em conjunto as normas 2011 235 88 323
do Conselho Monetério Nacional (CMN) e do Banco Central do Brasil (Bacen) e modelo do documento 2012 52 44 9%
previsto no Plano Contébil das Instituigdes do Sistema Financeiro Nacional (Cosif). Nao foram adotadas 2813 - 2 12
o N ; P 4a2015 1 12 23
nos balancos as normas emitidas pelo Comité de Pronunciamentos Contébeis (CPC), relacionadas ao Total 208 156 454

processo de convergéncia contabil internacional, ainda nao recepcionadas pelo Bacen.

A preparacao das demonstracoes financeiras requer a adogao de estimativas por parte da Administracao,
impactando certos ativos e passivos, divulgagdes sobre contingéncias passivas e receitas e despesas
nos periodos demonstrados. Uma vez que o julgamento da Administragao envolve estimativas referentes
a probabilidade de ocorréncia de eventos futuros, os montantes reais podem diferir dessas estimativas
As demonstragdes financeiras intermediarias consolidadas do Conglomerado Santander, que inclui a
empresa CRV Distribuidora, com base no padrao contabil internacional emitido pelo International Accoun-
ting Standards Board (IASB) do periodo findo em 30 de junho de 2011, estao disponiveis no enderego
eletrdnico www.santander.com.br\ri.

3. Principais Praticas Contabeis

a) Apuragao do Resultado

O regime contabil de apuragéo do resultado é o de competéncia, e considera os rendimentos, encargos e
variacdes monetdrias ou cambiais, calculados a indices ou taxas oficiais, “pro rata” dia, incidentes sobre
ativos e passivos atualizados até a data do balanco.

b) Ativos e Passivos Circulantes e a Longo Prazo

Séo demonstrados pelos valores de realizagéo e/ou exigibilidade, incluindo os rendimentos, encargos e
variagbes monetarias ou cambiais auferidos e/ou incorridos até a data do balango, calculados “pro rata”
dia e, quando aplicavel, o efeito dos ajustes para reduzir o custo de ativos ao seu valor de mercado ou
de realizagéo.

Os saldos realizaveis e exigiveis em até 12 meses sao classificados no ativo e passivo circulante, res-
pectivamente.

c) Caixa e Equivalentes de Caixa

Para fins da demonstragao dos fluxos de caixa, caixa e equivalentes de caixa correspondem aos saldos
de disponibilidades e aplicagoes interfinanceiras de liquidez com conversibilidade imediata ou com prazo
original igual ou inferior a noventa dias.

d) Permanente

Demonstrado pelo valor do custo de aquisigao e sua avaliagdo considera os seguintes aspectos:

d.1) Investimentos

Os ajustes dos investimentos em sociedades controladas sao apurados pelo método de equivaléncia pa-
trimonial e registrado em resultado de participagdes em coligadas e controladas. Os outros investimentos
estao avaliados ao custo, reduzidos ao valor de mercado, quando aplicavel.

d.2) Imobilizado

A depreciacdo do imobilizado é feita pelo método linear, com base na seguinte taxa anual - sistemas de
processamento de dados - 20%.

e) Ativos e Passivos Contingentes e Obrigacoes Legais

e.1) Ativos Contingentes

Nao sao reconhecidos contabilmente, exceto quando ha garantias reais ou decisées judiciais favoraveis,
sobre as quais ndo cabem mais recursos, caracterizando o ganho como praticamente certo. Os ativos
contingentes com probabilidade de éxito provavel, quando existentes, séo apenas divulgados nas de-
monstragdes financeiras

e.2) Passivos Contingentes

Sao reconhecidos contabilmente com base na natureza, complexidade e histérico das agdes e na opinido
dos assessores juridicos internos e externos, quando o risco de perda da ag&o judicial ou administrativa
for avaliado como provavel e os montantes envolvidos forem mensuréveis com suficiente seguranca.
e.3) Obrigacoes Legais - Fiscais e Previdenciarias

Sé&o processos judiciais relacionados a obrigagoes tributérias e previdenciarias, cujo objeto de contesta-
cao é sua legalidade ou constitucionalidade, que independente da avaliagéo acerca da probabilidade de
sucesso, tém os seus montantes reconhecidos integralmente nas demonstragdes financeiras.

f) Imposto de Renda Pessoa Juridica (IRPJ) e Contribui¢cao Social sobre o Lucro Liquido (CSLL)
O encargo do IRPJ ¢ calculado & aliquota de 15% mais adicional de 10% e a CSLL a aliquota de 15%,
apos efetuados os ajustes determinados pela legislagao fiscal. Os créditos tributarios e passivos diferidos
s&o calculados, basicamente, sobre diferengas temporarias entre o resultado contabil e o fiscal, sobre os
prejuizos fiscais e ajustes a valor de mercado de titulos e valores mobiliarios.

De acordo com o disposto na legislagao vigente, a expectativa de realizagéo dos créditos tributarios,
conforme demonstrada na nota 5.b esta baseada em projegdes de resultados futuros e fundamentada
em estudo técnico.

g) Avaliagao do Valor Recuperavel

Os ativos néo financeiros estao sujeitos a avaliagdo do valor recuperével em periodos anuais ou em
maior frequéncia se as condicdes ou circunstancias indicarem a possibilidade de perda dos seus valores.

4. Caixa e Equivalentes de Caixa
Foram considerados como caixa e equivalentes de caixa os saldos correspondentes as disponibilidades.

5. Créditos Tributarios
a) Natureza e Origem dos Créditos Tributarios:

Saldo em Saldo em

31/12/2010 Constituicdo Realizagao 30/06/2011

Provis&o para Contingéncias Fiscais 213 36 - 249
Outras Provisdes Temporérias 296 - 91) 205
Total dos Créditos Tributarios 509 36 (91) 454
Créditos ndo Registrados (94) - 94 -
Saldo dos Créditos Tributarios Registrados 415 36 3 454
Circulante 380 37
Longo Prazo 35 83

Em funcédo das diferengas existentes entre os critérios contdbeis, fiscais e societérios, a expectativa da
realizagao dos créditos tributarios nio deve ser tomada como indicativo do valor dos lucros liquidos futuros.
c) Valor Presente dos Créditos Tributarios

O valor presente total e registrados dos créditos tributérios é de R$432 (2010 - R$302), calculados de
acordo com a expectativa de realizagdo das diferengas temporarias, e a taxa média de captagao, proje-
tada para os periodos correspondentes.

6. Outros Créditos - Diversos

2011 2010

Devedores por Depdsitos em Garantia
Para Interposicao de Recursos Fiscais 2192 2121
Outros - 235
Impostos e Contribuigoes a Compensar 247 55
Pagamentos a Ressarcir - 70
Devedores Diversos no Exterior 12 -
Total 2.451 2.481
Circulante 247 55
Longo Prazo 2.204 2.426

7. Investimentos

Refere-se a investimentos na Santander Securities (Brasil) Corretora de Valores Mobilidrios S.A. (Santan-
der Securities), correspondente a 100% de participagéo no capital social da instituicdo, sendo 344.283
mil agdes ordinarias e 77.225 mil agdes preferenciais. Em 30 de junho de 2011, a Santander Securities
possuia R$73.704 (2010 - R$69.694) de patriménio liquido e R$1.842 de lucro liquido (2010 - R$1.901)
apurados nos semestres

8. Imobilizado de Uso
Composto por sistemas de processamento de dados no valor de R$99 (2010 - R$99), integralmente
depreciados.

9. Fiscais e Previdenciarias
As obrigacdes fiscais e previdenciarias compreendem os impostos e contribui¢des a recolher e valores
questionados, em processos judiciais e administrativos.

2011 2010
Proviséo para Riscos Fiscais (Nota 11.b) 2.103 1.337
Impostos e Contribuigdes a Pagar 208 -
Provis&o para Impostos e Contribuigdes sobre Lucros 3.536 246
Total 5.847 1.583
Circulante 4.511 247
Longo Prazo 1.336 1.336

10. Outras Obrigacoes - Diversas
2011 2010

Proviséo para Pagamentos a Efetuar
Despesas Administrativas 215 166
Outros Pagamentos 206 93
Credores por Recursos a Liberar - 4.445
Total 421 4.704
Circulante 348 4.673
Longo Prazo 73 31

) Refere-se substancialmente a intermediacéo na venda de acgdes a disposigao de clientes, no montante
de R$3.830 em 2010, para o semestre de 2011 os valores foram alocados em Negociagéo e Intermedia-
cao de Valores.

11. Ativos e Passivos Contingentes e Obrigacoes Legais - Fiscais e Previdenciarias

A CRV Distribuidora é parte em processos judiciais e administrativos de natureza tributéria, decorrentes
do curso normal de suas atividades.

As provisdes foram constituidas com base na natureza, complexidade e histérico das acdes e na avalia-
cao de éxito com base nas opinides dos assessores juridicos internos e externos. A CRV Distribuidora tem
por politica provisionar integralmente o valor das agoes cuja avaliagéo é de perda provavel

As obrigacdes legais de natureza fiscal e previdenciaria tém os seus montantes reconhecidos integral-
mente nas demonstracoes financeiras

A Administragéo entende que as provisdes constituidas sao suficientes para atender eventuais perdas
decorrentes de processos judiciais.

a) Ativos Contingentes

Em 2011 e 2010, nao foram reconhecidos contabilmente ativos contingentes.

b) Movimentagéo dos Passivos Contingentes e Obrigacoes Legais

Fiscais

2011 2010

Saldo Inicial 1.388 1.296
Constituicdo Liquida de Reversao 715 69
Baixas por Pagamentos - (28)
Saldo Final 2.103 1.337
Depositos em Garantia - Outros Créditos @ 218 93

™ Inclui as constituicoes de impostos contingenciados e de obrigagdes legais do periodo, contabilizados
em Despesas Tributarias, Outras Operacionais e IR e CSLL.

2 Nao contempla os depdsitos em garantia para as contingéncias possiveis e/ou remotas e depdsitos
recursais.

DIRETORIA
Diretores

Sao Paulo, agosto de 2011
A Diretoria

DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS PARA 0S PERIODOS FINDOS EM 30 DE JUNHO

Valores expressos em milhares de reais, exceto quando indicado

Nota 2011 2010
Receitas da Inter liacao Financeira 1.075 801
Resultado de Operagdes com Titulos e Valores Mobiliarios 1.075 801
Resultado Bruto da Intermediacéo Financeira 1.075 801
Outras Receitas (Despesas) Operacionais 3.824 2.035
Receitas de Prestagdo de Servigos 2.336 80
Outras Despesas Administrativas (159) (120)
Despesas Tributarias (219) (71)
Resultado de Participagdes em Controladas 7 1.842 1.901
Outras Receitas Operacionais 76 253
Outras Despesas Operacionais (52) 8
Resultado Operacional 4.899 2.836
Resultado nao Operacional 14 9.812 -
Resultado antes da Tributagcao sobre o Lucro 14.711 2.836
Imposto de Renda e Contribuicao Social 15 (4.124) (297)
Proviséo para Imposto de Renda (2.597) (179)
Provisé&o para Contribuicéo Social (1.566) (113)
Ativo Fiscal Diferido 39 (5)
Lucro Liquido 10.587 2.539
N° de Agoes (Mil) 12a 67 67
Lucro Liquido por Lote de Mil Ages (em R$) 158.015 37.896

As notas explicativas s&o parte integrante das demonstragoes financeiras.

DEMONSTRAGAO DOS FLUXOS DE CAIXA PARA 0S PERIODOS FINDOS EM 30 DE JUNHO

Valores expressos em milhares de reais, exceto quando indicado

Nota 2011 2010
Atividades Operacionais
Lucro Liquido 10.587 2.539
Ajustes ao Lucro Liquido (10.978) (1.827)
Imposto de Renda e Contribuicao Social Diferidos (39) 5
Resultado de Participacoes em Coligadas e Controladas 7 (1.842) (1.901)
Proviséo para Passivos Contingentes 715 69
Resultado na Alienagao de Investimentos 14 9.812) -
Variagoes em Ativos e Passivos (6.128) (871)
Reducao (Aumento) em Aplicagdes Interfinanceiras de Liquidez (8.625) (572)

Redugéo (Aumento) em Outros Créditos (602) 321

Aumento (Redugéo) em Outras Obrigacoes 3.099 (620)
Caixa Liquido Originado (Aplicado) em

Atividades Operacionais (6.519) (159)
Atividades de Investimento
Caixa Liquido Recebido na Alienacao de Investimentos 10.138 -

Dividendos e Juros sobre o Capital Proprio Recebidos 39 38
Caixa Liquido Originado (Aplicado) em

Atividades de Investimento 10.177 38
Atividades de Financiamento
Dividendos e Juros sobre o Capital Proprio Pagos (3.651) -
Caixa Liquido Originado (Aplicado) em

Atividades de Financiamento (3.651) -
Aumento (Reducéo) Liquido do Caixa

e Equivalentes de Caixa 7 (121)
Caixa e Equivalentes de Caixa no Inicio do Periodo 4 62 419
Caixa e Equivalentes de Caixa no Final do Periodo 4 69 298

As notas explicativas sao parte integrante das demonstragoes financeiras.

c) Obrigacgoes Legais - Fiscais e Previdenciarias

Os principais processos judiciais e administrativos relacionados a obrigagdes tributarias e previden-
ciarias sao:

PIS e Cofins - R$768 (2010 - R$619): Interpds medida judicial com vistas a afastar a redagéo do art. 3,
§1, da Lei 9.718/1998, que modificou a base de célculo do PIS e da Cofins para que incidissem sobre
todas as receitas das pessoas juridicas. Antes da referida norma, ja afastada em inimeras decisdes
recentes do Supremo Tribunal Federal, eram tributadas apenas as receitas de prestacao de servigos e
de venda de mercadorias.

Majoragao de Aliquota da CSLL - R$890 (2010 - R$273): 0 Banco Santander e demais instituigdes do
Conglomerado Santander distribuiram Mandado de Seguranga visando afastar a majoragao de aliquota
da CSLL imposta pela MP 413/2008, convertida na Lei 11.727/2008. As instituicdes financeiras estavam
sujeitas a aliquota de 9% para CSLL, entretanto, a nova legislacao estabeleceu a aliquota de 15%.

12. Patriménio Liquido

a) Capital Social

O capital social subscrito e integralizado em 30 de junho de 2011 e 2010 é composto por 67.100 agdes
ordinarias nominativas escriturais sem valor nominal.

Foi aprovado em 30 de abril de 2010, em Assembleia Geral Extraordinaria (AGE), o aumento de capital no
valor de R$37.938 sem a emissé&o de novas agdes, por meio da incorporagao de reservas de lucros e de
capital. Este processo encontra-se em fase de homologacéo pelo Bacen.

b) Dividendos

Aos acionistas sdo assegurados dividendos minimos de 1% sobre o lucro liquido ajustado na forma da
legislagéo em vigor. A distribuicdo dos dividendos esté sujeita & deliberagdo em Assembleia Geral de
Acionistas.

Em junho de 2011, foi aprovada a distribui¢ao de juros sobre capital préprio referente ao periodo de abril
a junho de 2011, no valor bruto de R$1.257 (R$18,73 por acao) correspondente a R$1.068 (R$15,92 por
acgao), liquido de impostos.

Em margo de 2011, foi aprovada a distribuigao de juros sobre o capital proprio referente ao periodo
de janeiro a marco de 2011, no valor bruto de R$1.253 (R$18,67 por acéo) correspondente a R$1.065
(R$15,87 por agéo), liquido de impostos.

c) Reservas Estatutarias

Do saldo remanescente do lucro liquido do exercicio, serdo destinados 50% para reforco de capital de
giro e 50% para equalizagao de dividendos com a finalidade de garantir os meios financeiros para as
operagbes da CRV Distribuidora e a continuidade da distribuicao de dividendos, podendo ser utilizadas
para futuros aumentos de capital. Ambas reservas, juntamente com a reserva legal, estao limitadas a
100% do capital social.

13. Partes Relacionadas

a) Remuneragao de Pessoal-Chave da Administracao

Na Assembleia Geral Ordinéria (AGO) da CRV Distribuidora realizada em 30 de margo de 2011, foi apro-
vado o montante global anual da remuneragéo dos administradores para o ano de 2011, foi fixado o valor
méximo de R$10. Adicionalmente é fixada verba destinada a custear Planos de Aposentadoria Com-
plementar aberta dos Administradores, dentro do Plano de Previdéncia destinado aos Funciondrios e
Administradores da CRV Distribuidora.

A CRV Distribuidora é parte integrante do Conglomerado Santander e seus administradores sao remune-
rados pelos cargos que ocupam no Banco Santander, controlador da CRV Distribuidora. A remuneragao
dos administradores do Banco Santander é aprovada pela AGO, e a forma de distribuicao é realizada pelo
Conselho de Administragao do Banco Santander, nos termos de seu Estatuto Social

A CRYV Distribuidora nao possui beneficios de longo prazo, de resciséo de contrato de trabalho ou remu-
neragéo baseada em acdes para seu pessoal-chave da Administragao.

Em 2011 e 2010 nao foram registradas despesas com honorérios para a Diretoria e Planos de Aposen-
tadoria Complementar.

b) Participacao Acionaria

A CRV Distribuidora é controlada pelo Banco Santander que possui participagdo acionéria de 67 mil
acoes, equivalentes a 100,00% do seu capital social.

c) Transagoes com Partes Relacionadas

As operagoes e remuneracdo de servigos entre as empresas do Santander sao efetuadas com valores,
taxas e prazos usuais de mercado e em condicdes de comutatividade. Os principais saldos e resultados
de transagoes sao:

2011 2010

Ativos Receitas Ativos Receitas

(Passivos) (Despesas) (Passivos) (Despesas)

Disponibilidades 69 - 46 -
Banco Santander 69 - 46 -
Aplicacoes Interfinanceiras de Liquidez 28.142 1.078 18.223 755
Banco Santander 28.142 1.078 18.223 755

14. Resultado nao Operacional
No primeiro semestre de 2011, refere-se a ganho na alienagéo de investimentos avaliados ao custo.

15. Imposto de Renda e Contribuigao Social

2011 2010
Resultado antes da Tributagcao sobre o Lucro 14.711 2.836
Juros sobre o Capital Préprio (Nota 12.b) (2.510) -
Resultado antes dos Impostos 12.201 2.836
Encargo Total do Imposto de Renda e Contribuigao Social as
Aliquotas de 25% e 15% Respectivamente (4.880) (1.134)
Resultado de Participagdo em Coligadas e Controladas 737 760
Demais Ajustes 19 77
Imposto de Renda e Contribuicao Social (4.124) (297)

16. Outras Informagoes

Em consonancia a Resolugdo do CMN 3.198/2004, a CRV Distribuidora aderiu ao comité de auditoria
Unico, por intermédio da instituigdo lider, Banco Santander.

O resumo do relatério do comité de auditoria foi divulgado e publicado em conjunto com as demons-
tragdes financeiras do Banco Santander, disponiveis no enderego eletrénico www.santander.com.brri

Fabio Colletti Barbosa

Marcos Matioli de Souza Vieira

José Roberto Machado Filho

José de

Menezes Berenguer Neto Roberto Correa Barbuti

Contador

Aos Administradores e Acionistas da

CRYV Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.

(Atual denominagao da Companhia Real de Valores - Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios)

Sé&o Paulo - SP

Examinamos as demonstragdes financeiras da CRV Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.
(“Sociedade”), que compreendem o balango patrimonial em 30 de junho de 2011 e as respectivas
demonstracoes dos resultados, das mutagdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o semestre
findo naquela data, assim como o resumo das principais praticas contébeis e demais notas explicativas.
Responsabilidade da Administracao sobre as demonstracoes financeiras

A Administragdo da Sociedade é responsavel pela elaboracdo e adequada apresentagdo dessas
demonstragdes financeiras de acordo com as praticas contdbeis adotadas no Brasil aplicaveis as
instituicoes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil e pelos controles internos que ela
determinou como necessérios para permitir a elaboragdo de demonstragdes financeiras livres de
distorgéo relevante, independentemente se causada por fraude ou erro

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opiniao sobre essas demonstragdes financeiras com base
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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 estéo livres
de distorcao relevante. Uma auditoria envolve a execucao de procedimentos selecionados para obtengao
de evidéncia a respeito dos valores e divulgacdes apresentados nas demonstragdes financeiras. Os
procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliagdo dos riscos de
distorgéo relevante nas demonstragoes financeiras, independentemente se causada por fraude ou erro.
Nessa avaliagao de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboragao e a
adequada apresentagao das demonstragoes financeiras da Sociedade para planejar os procedimentos
de auditoria que sé@o apropriados nas circunstancias, mas néo para expressar uma opinido sobre a
eficacia dos controles internos da Sociedade. Uma auditoria inclui também a avaliagao da adequagéo
das praticas contébeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela Administragao
da Sociedade, bem como a avaliacdo da apresentacdo das demonstragdes financeiras tomadas em
conjunto.

Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa
opinido.

Opiniao

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras referidas acima apresentam adequadamente, em todos
os aspectos relevantes, a posicdo patrimonial e financeira, da CRV Distribuidora de Titulos e Valores
Mobiliarios S.A. em 30 de junho de 2011, o desempenho de suas operagdes e os seus fluxos de caixa
para o semestre findo naquela data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, aplicaveis
as instituiges autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil.

Sao Paulo, 25 de julho de 2011
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