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Em cumprimento as disposicdes legais e estatutarias, submetemos a apreciagao de V.Sas., as demonstragdes financeiras da Santander Brasil Asset Management Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A., relativas aos periodos findos em 30 de junho de 2013 e 2012, acompanhadas das notas explicativas e relatério

dos auditores independentes.
Colocamo-nos a disposigao para os esclarecimentos que se fizerem necessérios.

BALANGOS PATRIMONIAIS

Valores expressos em milhares de reais, exceto quando indicado

Nota 30/06/2013 30/06/2012
Ativo Circulante 125.388 94.581
Disponibilidades 4&12.f 140 254
Aplicacoes Interfinanceiras de Liquidez 12.f 108.351 52.933
Aplicagdes em Depdsitos Interfinanceiros 108.351 52.933
Outros Créditos 16.885 41.187
Rendas a Receber 5 12.219 13.404
Créditos Tributérios 6 4.020 5.327
Diversos 7 646 22.456
Outros Valores e Bens 12 207
Despesas Antecipadas 12 207
Ativo Realizavel a Longo Prazo 166.066 193.996
Aplicacoes Interfinanceiras de Liquidez 12.f - 71.343
Aplicagoes em Depositos Interfinanceiros - 71.343
Outros Créditos 165.688 122.570
Créditos Tributérios 6 8.261 6.143
Diversos 7 167.427 116.427
Outros Valores e Bens 378 83
Despesas Antecipadas 378 83
Permanente 1 1
Investimentos 1 1
Outros Investimentos 106 106
(Provisoes para Perdas) (105) (105)
Total do Ativo 291.455 288.578

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragées financeiras.

DEMONSTRACAO DAS MUTAGOES DO PATRIMONIO LiQUIDO

Valores expressos em milhares de reais, exceto quando indicado

Saldos em 31 de Dezembro de 2011
Lucro Liquido
Destinagoes:
Reserva Legal
Juros sobre o Capital Proprio
Reserva para Equalizacao de Dividendos
Reserva para Reforco de Capital de Giro
Saldos em 30 de Junho de 2012

Saldos em 31 de Dezembro de 2012
Lucro Liquido
Destinagoes:
Reserva para Equalizacao de Dividendos
Reserva para Reforco de Capital de Giro
Saldos em 30 de Junho de 2013

Nota 30/06/2013 30/06/2012
Passivo Circulante 39.251 36.227
Outras Obrigacoes 39.251 36.227
Sociais e Estatutarias 526 511
Fiscais e Previdenciarias 8 11.019 18.622
Diversas 9 27.706 17.094
Passivo Exigivel a Longo Prazo 55.233 40.851
Outras Obrigacoes 55.233 40.851
Fiscais e Previdenciarias 8 48.950 36.406
Diversas 9 6.283 4.445
Patrimoénio Liquido 1 196.971 211.500
Capital Social:

De Domiciliados no Pais 105.264 105.264
Reservas de Lucros 91.707 106.236
Total do Passivo 291.455 288.578

Reservas de Lucros
Capital Reserva Reservas Lucros
Nota Social Legal Estatutarias  Acumulados Total
105.264 20.188 62.318 - 187.770
- - - 29.150 29.150
- 1.458 - (1.458) -
11b - - - (5.420) (5.420)
11.c - - 11.136 (11.136) -
11.c - - 11.136 (11.136) -
105.264 21.646 84.590 - 211.500
105.264 21.053 46.126 - 172.443
- - - 24.528 24.528
11.c - - 12.264 (12.264) -
11.c - - 12.264 (12.264) -
105.264 21.053 70.654 - 196.971

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

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

Valores expressos em milhares de reais, exceto quando indicado

1. Contexto Operacional

A Santander Brasil Asset Management Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A. (Santander Asset),
controlada pelo Banco Santander (Brasil) S.A. (Banco Santander), tem como objeto social a realizagao
de todas as operagdes, observadas as normatizacdes e as regulamentagdes emitidas pelo Conselho
Monetério Nacional (CMN), Banco Central do Brasil (Bacen) e pela Comissao de Valores Mobiliarios (CVM),
podendo: (i) Subscrever, isoladamente ou em consorcio com outras sociedades autorizadas, emissoes de
titulos e valores mobiliarios para revenda; (ii) intermediar oferta publica e distribuigao de titulos e valores
mobilidrios no mercado; comprar e vender titulos e valores mobili&rios, por conta prépria e de terceiros;
(ili) realizar a administragao de recursos de terceiros, por meio de fundos de investimento, clubes de
investimento, carteiras de titulos e valores mobiliarios, ou de outros instrumentos legais permitidos pela
legislagéo, realizando todas as atividades principais e acessdrias a tais servigos, inclusive a custédia
de titulos e valores mobiliarios, podendo, ainda, atuar na divulgacao e representagao dos fundos de
investimento administrados por empresas do mesmo Grupo, sediadas no exterior; (iv) exercer funcdes
de agente fiduciério; e (v) exercer outras atividades expressamente autorizadas, em conjunto, pelo CMN,
Bacen e CVM. A instituicio tém suas operagdes conduzidas no contexto de um conjunto de instituigdes
que atuam integradamente no mercado financeiro.

2. Apresentacao das Demonstracoes Financeiras

As demonstracdes financeiras da Santander Asset foram elaboradas de acordo com as préticas contabeis
adotadas no Brasil, estabelecidas pela Lei das Sociedades por Agdes, em conjunto as normas do CMN
e do Bacen e modelo do documento previsto no Plano Contébil das Instituicdes do Sistema Financeiro
Nacional (Cosif). Nao foram adotadas nos balangos as normas emitidas pelo Comité de Pronunciamentos
Contébeis (CPC), relacionadas ao processo de convergéncia contabil internacional, ainda néo
recepcionadas pelo Bacen.

A preparagao das demonstragoes financeiras requer a adogao de estimativas por parte da Administragao,
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 demonstragoes financeiras do periodo findo em 30 de junho de 2013 foram aprovadas pelos
Administradores na reuniao realizada em 20 de agosto de 2013.

As demonstragoes financeiras intermediérias consolidadas do Conglomerado Santander, que inclui
a Santander Asset, com base no padrdo contabil internacional emitido pelo International Accounting
Standards Board (IASB) do periodo findo em 30 de junho de 2013, foram divulgadas no enderego
eletronico www.santander.com.br/ri

3. Principais Praticas Contabeis

a) Moeda Funcional e Moeda de Apresentacao

As demonstragdes financeiras estao apresentadas em Reais, moeda funcional e de apresentacao da
Santander Asset.

b) Apuracgao do Resultado

O regime contébil de apuracéo do resultado é o de competéncia e considera os rendimentos, encargos e
variagdes monetarias ou cambiais, calculados a indices ou taxas oficiais, “pro rata” dia, incidentes sobre
ativos e passivos atualizados até a data do balanco

c) Ativos e Passivos Circulantes e a Longo Prazo

Séo demonstrados pelos valores de realizagao e/ou exigibilidade, incluindo os rendimentos, encargos e
variagdes monetdrias 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 realizagao.

Os saldos realizaveis e exigiveis em até 12 meses sdo classificados no ativo e passivo circulantes,
respectivamente. Os titulos classificados como titulos para negociagéo independente da sua data de
vencimento, estdo classificados integralmente no curto prazo, conforme estabelecido pela Circular Bacen
3.068/2001.

d) Caixa e Equivalentes de Caixa

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

e) Despesas Antecipadas

Séo contabilizadas as aplicagdes de recursos em pagamentos antecipados, cujos beneficios ou prestagédo
de servicos ocorrerao em exercicios seguintes e sao apropriadas ao resultado, de acordo com a vigéncia
dos respectivos contratos.

f) Permanente

Demonstrado pelo valor do custo de aquisigéo, esta sujeito a avaliagao do valor recuperavel em periodos
anuais ou em maior frequéncia se as condi¢des ou circunstancias indicarem a possibilidade de perda dos
seus valores e sua avaliagao considera os seguintes aspectos:

f.1) Outros Investimentos

Os Outros Investimentos est&o avaliados ao custo, reduzidos ao valor de mercado, quando aplicavel

g) Ativos e Passivos Contingentes e Obrigacoes Legais

A Santander Asset é parte em processos judiciais e administrativos de natureza tributaria e civel,
decorrentes do curso normal de suas atividades.

Os processos judiciais e administrativos sdo reconhecidos contabilmente com base na natureza,
complexidade e historico das agdes e na opiniao dos assessores juridicos internos e externos.

As provisdes séo constituidas quando o risco de perda da agéo judicial ou administrativa for avaliado
como provavel e os montantes envolvidos forem mensuraveis com suficiente seguranga, com base
nas melhores informagdes disponiveis. As provisdes incluem as obrigagdes legais, processos judiciais
e administrativos relacionados a obrigacdes tributarias e previdenciérias, cujo objeto de contestagao é
sua legalidade ou constitucionalidade, que independentemente da avaliagéo acerca da probabilidade de
sucesso, tém os seus montantes reconhecidos integralmente nas demonstragoes financeiras. Sao total ou
parcialmente revertidas quando as obrigagdes deixam de existir ou séo reduzidas.

Passivos contingentes sao obrigagdes possiveis que se originem de eventos passados e cuja existéncia
somente venha a ser confirmada pela ocorréncia ou nao ocorréncia de um ou mais eventos futuros que
nao estejam totalmente sob o controle das entidades consolidadas. De acordo com as normas contabeis,
passivos contingentes classificados como perdas possiveis ndo séo reconhecidos, mas sim divulgados
nas notas explicativas as demonstrages financeiras.

Os ativos contingentes ndo sao reconhecidos contabilmente, exceto quando ha garantias reais ou
decisOes judiciais favoraveis, sobre as quais ndao cabem mais recursos, caracterizando o ganho como
praticamente certo. Os ativos contingentes com éxito provavel, quando existentes, s&o apenas divulgados
nas demonstragdes financeiras (Nota 10.a).

h) Plano de Beneficios a Funcionarios

Os planos de beneficios pds-emprego compreendem os compromissos assumidos pela Santander Asset
de: (i) complemento dos beneficios do sistema publico de previdéncia; e (i) assisténcia médica, no caso
de aposentadoria, invalidez permanente ou morte para aqueles funcionérios elegiveis e seus beneficiarios
diretos.

Plano de Contribuigdo Definida

Plano de contribuicao definida é o plano de beneficio pds-emprego pelo qual a Santander Asset como
entidade patrocinadora paga contribuigoes fixas a um fundo de pensao, néo tendo a obrigacéao legal ou
construtiva de pagar contribuicdes adicionais se o fundo nao possuir ativos suficientes para honrar todos
os beneficios relativos aos servigos prestados no periodo corrente e em periodos anteriores.

As contribuicoes efetuadas nesse sentido sao reconhecidas como despesas com pessoal nademonstragao
do resultado. Os valores ainda nao contribuidos ao final de cada exercicio sao reconhecidos, ao seu valor
presente no balango patrimonial como outras obrigacoes - diversas

Planos de Beneficio Definido

Plano de beneficio definido é o plano de beneficio pés-emprego que nédo seja planos de contribuicdo
definida e estdo apresentados na Nota 18. Para esta modalidade de plano, a obrigacdo da entidade
patrocinadora é a de fornecer os beneficios pactuados junto aos empregados, assumindo o potencial
risco atuarial de que os beneficios venham a custar mais do que o esperado.

A Deliberagao CVM 695, de 13 de dezembro de 2012, aprovou o Pronunciamento Técnico CPC 33 (R1),
que trata de beneficios a empregados, em conformidade com as alteragdes nas Normas Internacionais
de Contabilidade IAS 19. Para os planos de beneficio definido, o Pronunciamento Técnico CPC 33
estabeleceu alteragdes fundamentais na contabilizagao e divulgacao dos beneficios pds-emprego como
a remocao do mecanismo do corredor no registro da obrigacao dos planos, bem como alteragoes no
critério de reconhecimento dos juros remuneratdrios dos ativos dos planos (valorizagdo com base na taxa
de desconto da obrigagao atuarial)

A adocao do referido Pronunciamento se aplica aos exercicios iniciados a partir de 1 de janeiro de 2013,
sendo os efeitos registrados contabilmente de forma retrospectiva, como alteragéo de praticas contabeis
A adogéo desta nova prética contabil implica, fundamentalmente, no reconhecimento integral em conta de
passivo quando perdas atuariais (déficit atuarial) nao reconhecidas venham a ocorrer, em contrapartida de
conta do patriménio liquido (outros ajustes de avaliagao patrimonial).

Principais Definigoes

- O valor presente de obrigacdo de beneficio definido é o valor presente sem a deducdo de quaisquer
ativos do plano, dos pagamentos futuros esperados necessarios para liquidar a obrigagéo resultante do
servigo do empregado nos periodos corrente e passados.

- Déficit ou superavit é: (a) o valor presente da obrigacao de beneficio definido; menos (b) o valor justo
dos ativos do plano.

- A entidade patrocinadora podera reconhecer os ativos do plano no balango quando atenderem
as seguintes caracteristicas: (i) os ativos do fundo forem suficientes para o cumprimento de todas as
obrigagdes de beneficios aos empregados do plano ou da entidade patrocinadora; ou (i) os ativos forem
devolvidos a entidade patrocinadora com o intuito de reembolsé-la por beneficios ja pagos a empregados
- Ganhos e perdas atuariais sdo mudangas no valor presente da obrigagdo de beneficio definido
resultantes de: (a) ajustes pela experiéncia (efeitos das diferencas entre as premissas atuariais adotadas
e 0 que efetivamente ocorreu); e (b) efeitos das mudangas nas premissas atuariais.

- Custo do servigo corrente, € o aumento no valor presente da obrigagéo de beneficio definido resultante
do servigo prestado pelo empregado no periodo corrente

- O custo do servico passado, ¢ a variagdo no valor presente da obrigacdo de beneficio definido por
servigo prestado por empregados em periodos anteriores, resultante de alteragéo no plano ou de redugao
do nimero de empregados cobertos.

Beneficios pos-emprego séo reconhecidos no resultado nas linhas de outras despesas operacionais -
perdas atuariais - planos de aposentadoria e despesas com pessoal.

Os planos de beneficio definido séo registrados com base em estudo atuarial, realizado anualmente por
entidade externa de consultoria, no final de cada exercicio com vigéncia para o periodo subsequente

A adogao desta nova prética ndo produziu impactos contébeis para a Santander Brasil Asset

i) Remuneracao Baseada em Acoes

Liquidagédo em Acao

Séo referentes a opgdes de compra de acdes do Banco Santander promovendo um comprometimento
dos executivos com os resultados de longo prazo. As quantidades de agdes concedidas aos executivos
variam de acordo com determinados parametros de desempenho.

No inicio do plano é efetuada uma estimativa da quantidade provavel das opgoes que serao outorgadas
e registra-se o valor justo em despesa de pessoal em contrapartida contra o “patriménio liquido -
reservas para pagamento baseado em acdes” ao longo do periodo de vigéncia de cada ciclo.
Liquidagao em Dinheiro

No inicio do plano, ¢ efetuada uma estimativa da quantidade provavel de agbes “hipotéticas” que serao
recebidas pelos executivos. E apurado o valor justo das agdes “hipotéticas” e registrado ao longo do
periodo de vigéncia de cada ciclo uma provisdo em outras obrigacdes em contrapartida com a despesa
de pessoal

j) Programa de Integracdo Social (PIS) e Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade
Social (Cofins)

O PIS (0,65%) e a Cofins (4,00%) sdo calculados sob determinadas receitas e despesas brutas. As
instituicoes financeiras podem deduzir despesas financeiras na determinagéo da referida base de calculo.
As despesas de PIS e Cofins sdo registradas em despesas tributérias.

k) Imposto de Renda Pessoa Juridica (IRPJ) e Contribuicao Social sobre o Lucro Liquido (CSLL)
O encargo do IRPJ é calculado & aliquota de 15% mais adicional de 10% e a CSLL a aliquota de 15%, apds
efetuados os ajustes determinados pela legislagéo fiscal. Os créditos tributarios e passivos diferidos sdo
calculados, basicamente, sobre diferencas temporarias entre o resultado contabil e o fiscal.

De acordo com o disposto na regulamentacéo vigente, a expectativa de realizagao dos créditos tributérios,
conforme demonstrada na nota 6.b, est4 baseada em projecdes de resultados futuros e fundamentada
em estudo técnico, aprovada pela Administragdo da Santander Asset em reunido realizada no dia 20 de
agosto de 2013

As alteragoes introduzidas pela Lei 11.638 e pela Lei 11.941 (artigos 37 e 38) que modificaram o critério
de reconhecimento de receitas, custos e despesas computadas na apuragéo do lucro liquido do exercicio
nao tiveram efeitos para fins de apuragéo do lucro real da pessoa juridica optante pelo Regime Tributério
de Transicao (RTT), sendo utilizadas, para fins tributérios, as normas vigentes em 31 de dezembro de
2007. Os efeitos tributarios da adocao das referidas normas estéo registrados, para fins contabeis, nos
ativos e passivos diferidos correspondentes.

1) Estimativas Contabeis

As estimativas contébeis e premissas utilizadas pela Administracdo para a preparagao das demonstragdes
financeiras sao revisadas pelo menos trimestralmente, sendo apresentadas a seguir as principais
estimativas que podem levar a ajustes significativos nos valores contabeis dos ativos e passivos no
proximo exercicio quando comparados com os montantes reais, tais como: proviséo para contingéncias
e arealizagdo dos créditos tributérios. Os efeitos decorrentes das revisoes feitas as estimativas contabeis
sao reconhecidos de forma prospectiva.

4. Caixa e Equivalentes de Caixa
Em 30 de junho de 2013 e 2012, foram considerados como caixa e equivalentes de caixa os saldos
representados por disponibilidades.

5. Outros Créditos - Rendas a Receber

Em 30 de junho de 2013, sdo compostas por rendas de administragao de fundos a receber no valor de
R$10.863 (2012 - R$10.557), taxa de performance R$131 (30/06/2012 - R$2.068), rendas na distribuicao
de cotas de fundos de investimento R$1.225 (30/06/2012 - R$779), registrados no ativo circulante.

6. Créditos Tributarios
a) Natureza e Origem dos Créditos Tributarios
Saldo em Saldo em
31/12/2012 Constituicao Realizagao 30/06/2013

Proviséo para Riscos Fiscais e Obrigagoes

Legais 5.372 759 (209) 5.922
Provisao para Processos Judiciais e
Administrativos - Acoes Civeis 58 - (53) 5
Proviséo para Processos Judiciais e
Administrativos - Acoes Trabalhistas 394 116 - 510
Provisao para Despesas de Pessoal 5.953 3.355 (6.589) 2.719
Outras Provisdes Temporérias 3.055 70 - 3.125
Total dos Créditos Tributarios 14.832 4.300 (6.851) 12.281
Saldo dos Créditos Tributarios Registrados 14.832 4.300 (6.851) 12.281
Circulante 10.304 4.020
Longo Prazo 4.528 8.261
Saldo em Saldo em
31/12/2011 Constituicao Reali: ao 30/06/2012
Proviséo para Riscos Fiscais e Obrigagoes
Legais 3.803 695 - 4.498
Provisao para Processos Judiciais e
Administrativos - Acoes Civeis 137 533 (304) 366
Provisao para Processos Judiciais e
Administrativos - Agdes Trabalhistas 377 278 (122) 533
Provisao para Despesas de Pessoal 6.266 3.436 (6.296) 3.406
Outras Provisbes Temporarias ! 2.931 - (230) 2.701
Total dos Créditos Tributarios 13.514 4.942 (6.952) 11.504
Créditos nao Registrados (34) - - (34)
Saldo dos Créditos Tributarios Registrados 13.480 4.942 (6.952) 11.470
Circulante 9.958 5.327
Longo Prazo 3.522 6.143
M Inclui provisdes para despesas administrativas.
b) Expectativa de Realizagao dos Créditos Tributarios
30/06/2013
Diferencas Temporarias Total
Ano IRPJ CSLL Total Registrados
2013 1.056 1040  2.096 2.096
2014 1.959 1.890 3.849 3.849
2015 2.821 1.788 4.609 4.609
2016 70 162 232 232
2017 896 538 1.434 1.434
2018 a 2020 38 23 61 61
Total 6.840 5.441 12.281 12.281

Em funcéo das diferencas existentes entre os critérios contabeis, fiscais e societarios, a expectativa da
realizagdo dos créditos tributérios ndo deve ser tomada como indicativo do valor dos lucros liquidos
futuros.

c) Valor Presente dos Créditos Tributarios

O valor presente total dos créditos tributérios e dos créditos tributérios registrados é de R$11.175
(30/06/2012 - R$10.172), calculados de acordo com a expectativa de realizagdo das diferencas
temporérias e a taxa média de captagao, projetada para os periodos correspondentes.

7. Outros Créditos - Diversos

30/06/2013  30/06/2012
Impostos e Contribuicoes a Compensar/Recuperar 92.543 80.402
Devedores por Depdsitos em Garantia
Para Interposicao de Recursos Fiscais 64.811 57.702
Para Interposicao de Recursos Trabalhistas 26 38
Outros 47 167
Adiantamentos Salariais/Outros 596 521
Outros 50 53
Total 158.073 138.883
Circulante 646 22.456
Longo Prazo 157.427 116.427

" Representado principalmente por valores de contribuicdo social, PIS/Cofins e imposto de renda a
restituir.

8. Fiscais e Previdenciarias
As obrigacoes fiscais e previdencidrias compreendem os impostos e contribuicoes a recolher e valores
questionados em processos judiciais e administrativos.

30/06/2013  30/06/2012

Provisao para Riscos Fiscais e Obrigacoes Legais (Nota 10.b) 50.113 41.811
Provis&o para Impostos e Contribuigdes sobre Lucros 8.423 11.311
Impostos e Contribuicoes a Pagar 1.433 1.906
Total 59.969 55.028
Circulante 11.019 18.622
Longo Prazo 48.950 36.406

Sao Paulo, agosto de 2013

A Diretoria
DEMONSTRAGAO DOS RESULTADOS
Valores expressos em milhares de reais, exceto quando indicado
01/01a 01/01a
Nota 30/06/2013 30/06/2012
Receitas da Intermediacéao Financeira 3.564 5.723
Resultado de Operagdes com Titulos e Valores Mobilidrios 12f 3.564 5.723
Resultado Bruto da Intermediagao Financeira 3.564 5.723
Outras Receitas (Despesas) Operacionais 45.757 47.878
Receitas de Prestagdo de Servigos 13 73.495 73.721
Despesas de Pessoal (12.074) (11.490)
Outras Despesas Administrativas 16 (12.986) (9.012)
Despesas Tributarias (5.617) (5.607)
Outras Receitas Operacionais 14 4.939 5.469
Outras Despesas Operacionais 15 (2.000) (5.203)
Resultado Operacional 49.321 53.601
Resultado nao Operacional - (58)
Resultado antes da Tributacao sobre o Lucro e Participacoes 49.321 53.543
Imposto de Renda e Contribuicao Social 17 (16.403) (15.802)
Provis&o para Imposto de Renda (8.576) (8.811)
Provisao para Contribuicao Social (5.276) (4.981)
Ativo Fiscal Diferido (2.551) (2.010)
Participagoes no Lucro (8.390) (8.591)
Lucro Liquido 24.528 29.150
N° de Acoes (Mil) Ma 12.493.834  12.493.834
Lucro Liquido por Lote de Mil Agdes (em R$) 1,96 2,33
As notas explicativas s@o parte integrante das demonstragoes financeiras.
DEMONSTRAGAO DOS FLUXOS DE CAIXA
Valores expressos em milhares de reais, exceto quando indicado
01/01a 01/01 a
Nota 30/06/2013 30/06/2012
Atividades Operacionais
Lucro Liquido 24.528 29.150
Ajustes ao Lucro Liquido 6.611 7.901
Provisao para Processos Judiciais e Administrativos 10.c 4.060 5.833
Imposto de Renda e Contribui¢éo Social Diferidos 2.551 2.010
Reverséo de Proviséo para Perdas em Outros Valores e Bens 16 - (261)
Resultado na Alienagao de Valores e Bens 16 - 204
Resultado na Alienacao de Investimentos 16 - 115
Variacoes em Ativos e Passivos (31.122) (31.771)
Redugéao (Aumento) em Aplicagdes Interfinanceiras de Liquidez (9.034) (4.336)
Reducao (Aumento) em Outros Créditos (20.220) (12.818)
Reducao (Aumento) em Outros Valores e Bens 236 125
Aumento (Redugdo) em Outras Obrigagoes 16.112 12.784
Imposto Pago (18.216) (27.526)
Caixa Liquido Originado (Aplicado) em Atividades Operacionais 17 5.280
Atividades de Investimentos
Caixa Liquido Recebido na Alienag&o de Investimentos - 167
Caixa Liquido Originado (Aplicado) em Atividades
de Investimento - 167
Atividades de Financiamento
Dividendos e Juros sobre o Capital Proprios Pagos - (5.420)
Caixa Liquido Originado (Aplicado)
em Atividades de Financiamento - (5.420)
Aumento (Reducao) Liquido do Caixa e Equivalentes de Caixa 17 27
Caixa e Equivalentes de Caixa no Inicio do Periodo 123 227
Caixa e Equivalentes de Caixa no Final do Periodo 4 140 254
As notas explicativas s&o parte integrantes das demonstragées financeiras.
.
9. Outras Obrigagées - Diversas
30/06/2013  30/06/2012
Provisao para Pagamentos a Efetuar 17.021 15.082
Despesas de Pessoal 15.552 13.809
Outros Pagamentos 1.469 1.273
Provis&o para Contingéncias Trabalhistas e Civeis (Nota 10.b) 1.287 2.244
Valores a Pagar a Sociedades Ligadas (Nota 12.f) 13.974 2.633
Outras 1.707 1.680
Total 33.989 21.539
Circulante 27.706 17.094
Longo Prazo 6.283 4.445

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

a) Ativos Contingentes

Em 30 de Junho de 2013 e 2012, nao ha ativos contingentes com éxito provavel (Nota 3.9).

b) Saldos Patrimoniais das Provisdes para Processos Judiciais e Administrativos e Obrigacoes
Legais por Natureza

30/06/2013  30/06/2012
Provisao para Riscos Fiscais e Obrigagoes Legais () (Nota 8) 50.113 41.811
Provisao para Processos Judiciais e Administrativos -

Acoes Trabalhistas e Civeis (Nota 9) 1.287 2.244
Acbes Trabalhistas 1.275 1.329
Acoes Civeis 12 915
Total 51.400 44.055

™ Inclui, substancialmente, obrigacdes legais.
c) Movimentacao das Provisoes para Processos Judiciais e Administrativos e Obrigagoes Legais

30/06/2013 30/06/2012

Fiscais Trabalhistas Civeis Fiscais Trabalhistas Civeis

Saldo Inicial 46.635 985 145 38.097 942 342

Constituicéo Liquida de Reversao 3.770 290 - 3714 500 1.620

Baixas por Pagamentos (292) - (133) - (113) (1.047)

Saldo Final 50.113 1.275 12 41.811 1.329 915
Depositos em Garantia -

Outros Créditos @ 25.332 7 - 19794 7 105

M Riscos fiscais contemplam as constituicdes de provisdes para impostos relacionados a processos
judiciais e administrativos e obrigagoes legais, contabilizados em despesas tributdrias, outras operacionais
elReCSLL.

@ Referem-se aos valores de depdsitos em garantias, limitados ao valor da provisdo de contingéncia €
nao contemplam os depdsitos em garantia, relativos as contingéncias possiveis e/ou remotas e depdsitos
recursais

d) Provisoes, Passivos Contingentes e Outras Provisoes

A Santander Asset é parte em processos judiciais e administrativos de natureza tributéria, trabalhista e
civel, decorrentes do curso normal de suas atividades.

As provisdes foram constituidas com base na natureza, complexidade e histérico das agdes e na
avaliagdo de éxito da Santander Asset com base nas opinides dos assessores juridicos internos e
externos. A Santander Asset tem por politica provisionar integralmente o valor das agdes cuja avaliagao
esta classificada como perda provavel. As obrigagoes legais de natureza fiscal e previdenciéria tém os
seus montantes reconhecidos integralmente nas demonstragoes financeiras.

Os principais processos judiciais e administrativos relacionados a obrigagdes tributarias e
previdenciarias s&o:

Majoragao de Aliquota da CSLL - R$39.108 (30/06/2012 - R$32.378): a Santander Asset ajuizou agdes
judiciais visando afastar a majoragao de aliquota da CSLL imposta pela MP 413/2008, convertida na
Lei 11.727/2008. As instituices financeiras estavam anteriormente sujeitas a aliquota de 9% para CSLL,
entretanto, a nova legislagéo estabeleceu a aliquota de 15%, a partir de abril de 2008. As agoes judiciais
ainda estéo pendentes de julgamento.

Dedutibilidade da CSLL no IRPJ - R$2.398 (30/06/2012 - R$2.315): pleiteia a dedutibilidade da despesa
com a CSLL na apuracéo do IRPJ.

PIS e Cofins - R$4.356 (30/06/2012 - R$3.721): a Santander Asset interpés medida judicial com vistas
a afastar a redacao do art. 3, §1, da Lei 9.718/1998, que modificou a base de calculo do PIS e da Cofins
para que incidissem sobre todas as receitas das pessoas juridicas. Antes da referida norma, jé& afastada
em decisdes do Supremo Tribunal Federal, eram tributadas apenas as receitas de prestacao de servigos
e de venda de mercadorias.

Plano Verao IRPJ/CSLL - R$886 (30/06/2012 - R$872): acao judicial relativa aos impactos do expurgo
inflacionario do Plano Verao nas bases de célculo do IRPJ e da CSLL.

e) Provisdes para Processos Judiciais e Administrativos - A¢oes Trabalhistas

Sao agdes movidas por ex-empregados pleiteando direitos trabalhistas que entendem devidos, em
especial ao pagamento de “horas extras” e outros direitos trabalhistas.

As agbes sao avaliadas individualmente, sendo as provisdes constituidas com base na situagéo de cada
processo, na lei e jurisprudéncia de acordo com a avaliagéo de éxito e classificagdo dos assessores
juridicos.

f) Provisdes para Processos Judiciais e Ac ativos - Agoes Civeis

As acbes de carater indenizatério referem-se a indenizagao por dano material e/ou moral, referentes a
relagéo de consumo.

As acdes civeis sao provisionadas de acordo com a avaliagdo individual realizada, sendo as provisoes
constituidas com base na fase de cada processo, na lei e jurisprudéncia de acordo com a avaliagao de
éxito e classificacao dos assessores juridicos.

g) Passivos Contingentes Classificados como Risco de Perda Possivel

Sao processos judiciais e administrativos de natureza tributéria, trabalhista e civel classificados, com base
na opiniao dos assessores juridicos, como risco de perda possivel, nao reconhecidos contabilmente

As acdes de natureza fiscal com classificagdo de perda possivel, totalizaram R$29.192, sendo o principal
processo o seguinte:

INSS sobre Participacao nos Lucros ou Resultados (PLR) - refere-se a agao judicial, decorrente
de autuagoes fiscais, que discutem a cobranga de contribuigdes previdenciarias sobre os pagamentos
efetuados pela empresa a titulo de PLR. As Autoridades Fiscais concluiram que n&o foram atendidos os
requisitos da lei. Contra essas cobrangas foram interpostos os recursos cabiveis, pois a Administragéo
entende que foram adotados todos os procedimentos previstos na legislacao para caracterizar a natureza
de pagamento da PLR. O valor envolvido é de aproximadamente R$26.728

As agbes com classificagéo de perda possivel, e de natureza civeis totalizaram em R$7.

Néao ha acdes com classificagao de perda possivel de natureza trabalhista.

11. Patriménio Liquido

a) Capital Social

O capital social, totalmente subscrito e integralizado em 30 de junho de 2013 e 2012 est4d composto
por 12.493.834 mil agbes ordinérias e nominativas, sem valor nominal, todas de domiciliados no pais,
facultada a sua representagéo por titulos multiplos ou cautelas.

b) Dividendos e Juros sobre o Capital Proprio

Estatutariamente, estdo assegurados aos acionistas dividendos minimos obrigatérios de 1% do lucro
liquido de cada exercicio, ajustado de acordo com a legislagéo.

Em junho de 2012, foi aprovada a distribuicao de juros sobre capital préprio referente ao periodo de abril a
junho de 2012, no valor bruto de R$2.780 (R$0,22251 em reais por lote de mil agdes e R$0,18913, liquido
de impostos, em reais por lote de mil agdes). O pagamento foi efetuado em 29 de junho de 2012 e serao
imputados integralmente aos dividendos obrigatérios, referente ao exercicio de 2012.

Em margo de 2012, foi aprovada a distribuicdo de juros sobre capital proprio referente ao periodo de
janeiro a margo de 2012, no valor bruto de R$2.640 (R$0,21130 em reais por lote de mil agoes e R$0,17961,
liquido de impostos, em reais por lote de mil agdes). O pagamento foi efetuado em 30 de marco de 2012 e
serao imputados integralmente aos dividendos obrigatérios, referente ao exercicio de 2012.

c) Reservas Estatutarias

Do saldo remanescente do lucro liquido do exercicio ser4 destinado 50% para reserva para reforgo de
capital de giro e 50% para equalizagao de dividendos, com a finalidade de garantir os meios financeiros
para as operagdes da Santander Asset 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

12. Partes Relacionadas

a) Remuneragao de Pessoal-Chave da Administragao

Na Assembleia Geral Ordinaria (AGO), realizada em 30 de abril de 2013, foi aprovado o montante global
anual da remuneragéo dos Administradores. Para o ano de 2013 foi determinado o valor maximo de
R$5.000.

b) Beneficios de Longo Prazo

A Santander Asset, assim como o Banco Santander, igualmente como outras controladas no mundo do
Grupo Santander Espanha, possui programas de remuneracao de longo prazo vinculados ao desempenho
do preco de mercado de suas acgoes, com base na obtencéo de metas (Nota 18.b).
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c) Beneficios de Curto Prazo
Salarios e Honorarios do Conselho de Administragéo e

Diretoria Executiva 30/06/2013  30/06/2012
Remuneragéo Fixa 382 371
Remuneragéo Variavel 1.323 1.150
Pagamento Baseado em Acoes 365 512
Outras 45 44
Total 2.115 2.077

Adicionalmente, no periodo de seis meses findo em 30 de junho de 2013, foram recolhidos encargos
sobre a remuneracao da administragado no montante de R$631 (2012 - R$410).

d) Rescisdo do Contrato

A extingéo da relagao de trabalho com os administradores, no caso de descumprimento de obrigagdes ou
por vontade prépria do contratado, ndo dé direito a qualquer compensagao financeira.

e) Participagao Acionaria

A Santander Asset é controlada pelo Banco Santander que possui participagéo acionéria direta de
12.493.834 mil agoes, equivalentes a 99,99% do capital social

f) Transagoes com Partes Relacionadas

As operacoes e remuneracao de servigos com partes relacionadas sao realizadas no curso normal dos
negocios e em condigoes de comutatividade, incluindo taxas de juros, prazos e garantias, e nao envolvem
riscos maiores que os normais de cobranga ou apresentam outras desvantagens.

As principais transagdes e saldos sdo conforme segue:

Ativos (Passivos) Receitas (Despesas)

01/01a 01/01a
30/06/2013 30/06/2012 30/06/2013 30/06/2012
Disponibilidades 140 254 - -
Banco Santander @ 140 254 - -
Aplicacéoes Interfinanceiras de Liquidez 108.351 124.276 3.564 5.723
Banco Santander @ 108.351 124.276 3.564 5.723
Rendas a Receber 127 289 2.396 1.783
Santander Capitalizagéo S.A. 115 17 699 711
Zurich Santander Brasil Seguros e
Previdéncia S.A. ©©® - 113 1.166 674
Santander Brasil Seguros S.A. - - 80 76
Santander Fundo de Investimento Financial
Renda Fixa 10 9 63 21
Santander Fundo de Investimento Renda
Fixa Capitalization 1 1 6 6
Real Fundo de Investimento Multimercado
Santillana Crédito Privado - 49 378 295
Santander Fundo de Investimento Unix
Multimercado Crédito Privado 1 - 3 -
Santander Fundo de Investimentos SBAC
Referenciado - - 1 -
Valores a Pagar a Sociedades Ligadas (13.974) (2.633) (8.726) (7.428)
Banco Santander @ © (13.974) (2.594) (8.726) (7.428)
Banco Santander, S.A. - Espanha @ - (39) - -

" Em 30 de junho de 2013, estdo compostas por aplicagdes em depositos interfinanceiros com vencimento
de 3 a 12 meses de R$108.351.

@ Controlador da Santander Asset (Nota 12.e).

® Atual denominagao social da Santander Seguros S.A.

“ Controlador indireto do Banco Santander.

® As despesas incluem despesas administrativas - convénio operacional e outras despesas operacionais.
® Coligada do controlador indireto do Banco Santander.

13. Receitas de Prestagao de Servigos
Representado, principalmente, por receitas de administragédo de fundos de investimentos no valor de
R$73.371 (30/06/2012 - R$73.564)

Diretora Presidente
Luciane Ribeiro

14. Outras Receitas Operacionais 01/010 a 01/01 a
30/06/2013  30/06/2012
Atualizagdo de Depdsitos Judiciais 1.338 2.078
Recuperagdo de Encargos e Despesas 119 107
Reverséo de Provises Operacionais
Outras 2.373 1.773
Atualizagdo Monetéria de Impostos a Recuperar 1.007 1.508
Outras 102 3
Total 4.939 5.469
15. Outras Despesas Operacionais 01/01a 01/01a
30/06/2013  30/06/2012
Provisdes Operacionais
Fiscais (Nota 10.c) 1.306 1.250
Trabalhistas (Nota 10.c) 290 500
Civeis (Nota 10.c) - 1.620
Variagao Monetéria Passiva 56 69
Despesas de Atualizagéo de Impostos 236 330
Despesas com Perdas Diversas 81 1.334
Outras 31 100
Total 2.000 5.203
16. Outras Despesas Administrativas 01/01a 01/01 a
30/06/2013  30/06/2012
Convénio Operacional (Nota 12.f) 8.726 7.428
Doagodes a Entidades Filantropicas 2.432 814
Servigos Técnicos Especializados e de Terceiros 747 183
Outras 1.081 587
Total 12.986 9.012
17. Imposto de Renda e Contribuigao Social 01/01a 01/01a
30/06/2013  30/06/2012
Resultado antes da Tributacao sobre o Lucro e Participagoes 49.321 53.543
Participagdes no Lucro (8.390) (8.591)
Juros sobre o Capital Préprio - (5.420)
Resultado antes dos Impostos 40.931 39.532
01/01 a 01/01 a
30/06/2013  30/06/2012
Encargo Total do Imposto de Renda e Contribui¢ao Social as
Aliquotas de 25% e 15% Respectivamente (16.372) (15.813)
Despesas Indedutiveis Liquidas de Receitas nao Tributaveis (145) 225
Demais Ajustes 114 (214)
Imposto de Renda e Contribuigao Social (16.403) (15.802)

18. Plano de Beneficios a Funcionarios - Beneficios Pés-Emprego

a) Plano de Ap loria Compl tar

A Santander Asset patrocina, juntamente com o Banco Santander, os planos de beneficio definido e de
contribuigdo definida da Sanprev - Santander Associagao de Previdéncia (Sanprev) Plano Il e SantanderPrevi
- Sociedade de Previdéncia Privada (SantanderPrevi), entidades fechadas de previdéncia privada e de
previdéncia complementar, com a finalidade de conceder aposentadorias e pensdes complementares as
concedidas pela Previdéncia Social, conforme definido no regulamento bésico de cada plano

1) Sanprev

Plano IlI: plano que oferece coberturas de riscos, suplementacdo de pensao temporaria, aposentadoria
por invalidez e peculio por morte e suplementacao do auxilio-doenga e auxilio-natalidade, abrangendo
os empregados dos patrocinadores inscritos no plano, sendo custeado, exclusivamente, pelos
patrocinadores, por meio de contribuicbes mensais correspondentes a 1,16% sobre o total das
respectivas folhas de pagamento, sendo esse plano estruturado na forma de beneficio definido. O rateio
das contribuigbes mensais ¢ efetuado da seguinte forma: 0,28% destinados aos beneficios de risco e
0,88% para o programa administrativo. Plano fechado para novas adesoes desde 10 de margo de 2010.

DIRETORIA

Apuracéo do Passivo (Ativo) Atuarial Liquido Sanprev

30/06/2013  30/06/2012

Conciliagao dos Ativos e Passivos
Valor Presente das Obrigacdes Atuariais 65 40

Valor Justo dos Ativos do Plano (202) (118)
Ajustes por Diferimentos Permitidos (n&o Reconhecidos):

Ganhos Atuariais - 61
Valor nao Reconhecido como Ativo 137 17
Passivo (Ativo) Atuarial Liquido em 30 de Junho de 2013 - -
Rendimento Efetivo sobre os Ativos dos Planos 9 1"

Principais Premissas Atuariais Adotadas nos Calculos

- Taxa de desconto nominal para a obrigacéo atuarial: 8,7%;

- Taxa de rendimento nominal esperada sobre ativos do plano: 4,5%;

- Taxa estimada de inflagao no longo prazo: 4,5%; e

- Taxa estimada de aumento nominal dos salérios: 4,9%.

1) SantanderPrevi

Plano de contribuicao definida redesenhado a partir de junho de 2009, com contribuigdo partilhada entre o
funcionario e a empresa. A SantanderPrevi é uma entidade fechada de previdéncia complementar, que tem
como obijetivo a instituigdo e execugao de planos de beneficios de carater previdenciario, complementares
ao regime geral de previdéncia social, na forma da legislagéo vigente.

O valor apropriado ao primeiro semestre de 2013 relativo a SantanderPrevi foi de R$265 (30/06/2012 -
R$193).

b) Remuneragao com Base em Acoes

O Conglomerado Santander possui dois programas de remuneragdo de longo prazo vinculados ao
desempenho do preco de mercado de agdes, o Programa Global e o Programa Local. Sao elegiveis a
estes planos os membros da Diretoria Executiva do Banco Santander, além dos participantes que foram
determinados pelo Conselho de Administragdo e informados ao Departamento de Recursos Humanos,
cuja escolha levara em conta a senioridade no grupo. Os membros do Conselho de Administragao
somente participam de referidos planos se exercerem cargos na Diretoria Executiva. No semestre, foram
registradas despesas “pro rata” dia, no valor de R$24 (30/06/2012 - R$57) para o Programa Global €
R$153 (30/06/2012 - R$459) para o Programa Local

Foi registrado também no periodo ganho com a oscilagéo do valor de mercado da agao do Programa
Local no valor de R$42 (30/06/2012 - R$13) como despesas de pessoal. As despesas relacionados aos
planos sao reconhecidas em contrapartida de outras obrigagoes.

19. Reestruturagoes Societarias

Venda das Operacoes de Gestao de Fundos de Investimentos e Carteiras Administradas,
Atualmente Desenvolvidas pela Santander Brasil Asset.

Em 30 de maio de 2013, o Banco Santander publicou Fato Relevante para informar ao mercado sobre
a venda das operacdes de gestdo de fundos de investimentos e carteiras administradas, atualmente
desenvolvidas pela Santander Asset, esclarecendo que referida operagéo esta inserida no contexto de
uma parceria, no exterior, entre o Banco Santander Espanha e as lideres mundiais da area de private
equity, Warburg Pincus e General Atlantic., a qual tem por finalidade impulsionar o crescimento global de
sua unidade de gestao de recursos de terceiros.

A conclusdo da operagédo de venda esta sujeita ao cumprimento de determinadas condigoes suspensivas
usuais em transagOes similares, incluindo a celebracédo de contratos definitivos e a obtengao das
autorizagoes regulatérias pertinentes.

20. Outras Informagbes

a) Em 30 de junho de 2013, o valor total do patriménio liquido dos fundos de investimentos sob gestao
¢ de R$117.941.075 (30/06/2012 - R$111.970.651) e o total do patrimoénio liquido de investimentos
administrados é de R$8.246.526 (30/06/2012 - R$7.697.421).

b) Em consonancia a Resolugao do CMN 3.198/2004, a Santander Asset aderiu ao comité de auditoria
Unico, por intermédio da instituicao lider, Banco Santander. O resumo do relatério do referido comité foi
divulgado e publicado em conjunto com as demonstragdes financeiras do Banco Santander, disponiveis
no endereco eletrénico www.santander.com.br/ri.

Diretor Executivo

José Roberto Machado Filho

Contador

Aos Administradores e Acionistas da

Santander Brasil Asset Management Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.

S&o Paulo - SP

Examinamos as demonstracoes financeiras da Santander Brasil Asset Management Distribuidora de
Titulos e Valores Mobiliarios S.A. (“Sociedade”), que compreendem o balanco patrimonial em 30 de junho
de 2013 e as respectivas demonstragdes dos resultados, das mutagdes do patriménio liquido e dos
fluxos de caixa referentes ao semestre findo naquela data, assim como o resumo das principais praticas
contébeis e demais notas explicativas.

Responsabilidade da Administragao sobre as demonstragoes financeiras

A Administragdo da Sociedade é responsavel pela elaboragdo e adequada apresentagdo dessas
demonstragoes financeiras de acordo com as préticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis as
instituicdes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil - BACEN e pelos controles internos
que ela determinou como necessérios para permitir a elaboracao de demonstragdes 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 demonstragdes financeiras com base

Flaminio Oliveira Ferreira - CRC 1RS 067739/0-6 S-SP
RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES

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 razodvel de que as demonstragoes financeiras estao livres
de distorcao relevante. Uma auditoria envolve a execugao de procedimentos selecionados para obtengéo
de evidéncia a respeito dos valores e das divulgagdes apresentados nas demonstragoes financeiras. Os
procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliagdo dos riscos de
distorcéo relevante nas demonstragdes 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 apresentacao das demonstragdes financeiras da Sociedade para planejar os procedimentos
de auditoria que s&o apropriados as circunstancias, mas nao para expressar uma opinido sobre a eficacia
dos controles internos da Sociedade. Uma auditoria inclui também a avaliagdo da adequacéo das préaticas
contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela Administragédo, bem como a
avaliacao da apresentacao das demonstracoes financeiras tomadas em conjunto

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

Opiniao

Em nossa opinidao, as demonstracbes financeiras referidas acima apresentam adequadamente,
em todos os aspectos relevantes, a posicdo patrimonial e financeira da Santander Brasil Asset
Management Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A. em 30 de junho de 2013, 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 instituicbes autorizadas a
funcionar pelo Banco Central do Brasil.

Sé&o Paulo, 20 de agosto de 2013

DELOITTE TOUCHE TOHMATSU
Auditores Independentes
CRC n®2 SP 011609/0-8

Gilberto Bizerra de Souza
Contador
CRC n° 1 RJ 076328/0-2 “S" SP

Deloitte.



	29-08 Santander Brasil (Balanco) P_1
	29-08 Santander Brasil (Balanco) P_2

