MAPFRE DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.

CNPJ n° 04.160.039/0001-27

(@ MAPFRE | INVESTIMENTOS

RELATORIO DA ADMINISTRACAO

Senhores Acionistas,

Em cumprimento as disposicoes legais e societdrias, submetemos a apreciacao de V.Sas. as demonstracoes
financeiras relativas ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2012, acompanhadas do Resumo do
Relatério do Comité de Auditoria e do Relatério dos Auditores Independentes sobre as Demonstracdes
Financeiras.

A MAPFRE Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A. administra ativos financeiros das empre-
sas do conglomerado MAPFRE no Brasil, PGBL's e VGBL's comercializados pelas referidas empresas e fundos

de investimentos abertos em geral. Encerrou o exercicio de 2012 com R$ 9,0 bilhdes (R$ 5,6 bilhdes em
dezembro de 2011), em recursos sob gestdo.

O resultado no exercicio de 2012, antes da tributacao sobre o lucro e participaces, foi R$ 29,7 milhdes (R$
28,3 milhdes em dezembro de 2011) e o lucro liquido de R$ 15,9 milhdes (R$ 14,5 milhdes em dezembro
de 2011).

A Administracao preveé, para o proximo exercicio, incremento no volume de ativos financeiros gestionados,
em razao da manutencdo do crescimento das operacdes da MAPFRE no Brasil, bem como em funcao dos

excelentes resultados obtidos na gestao de fundos de investimentos abertos, que habilitam a Distribuidora
a atuar em novos segmentos do mercado.
Agradecemos aos nossos acionistas, clientes e parceiros a confianca em nés depositada. Aos nossos profis-
sionais, o reconhecimento pela dedicacao e qualidade dos trabalhos realizados.

Sao Paulo, 26 de fevereiro de 2013

A Diretoria

BALANCOS PATRIMONIAIS - 31 de dezembro de 2012 e 2011 (Em milhares de reais)

Ativo 2012 2011
Circulante 53.025 54.962
Disponibilidade 66 116
Titulos de valores imobiliarios e instrumentos financeiros derivativos 44,977  47.700
Carteira propria 44977  47.700
Outros créditos 7.374 7.124
Rendas a receber 4.057 4.671
Diversos 3.317 2.453
Outros valores e bens 608 22
Despesas antecipadas 608 22
Nao circulante 2.498 2.505
Imobilizado de uso 2.491 2.494
Qutras imobilizacoes de uso 3.066 2.790
(Depreciacoes acumuladas) (575) (296)
Diferido 2 4
Gastos de organizacdo e expansao 18 17
(Amortizacao acumulada) (16) (13)
Intangivel 5 7
Ativos Intangiveis 9 9
(Amortizacao acumulada) (4 )
Total do ativo 55.523 57.467

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracoes financeiras

Passivo 2012 2011
Circulante 32.211 15.093
Outras obrigacoes 32.211 15.093
Sociais e estatutdrias 17.206 1.342
Fiscais e previdenciarias 12.610 12.634
Diversas 2.395 1.117
Patriménio liquido 23.312  42.374
Capital
De Domiciliados no pais 19.868 19.868
Reservas de lucros 3.444  22.506
Total do passivo e patriménio liquido 55.523 57.467

DEMONSTRACOES DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LIQUIDO - Exercicios findos em 31 de dezembro de 2012 e 2011 (Em milhares de reais)

Saldos em 31 de dezembro de 2010
Aumento de capital - AGE 30 de novembro de 2011
Lucro liquido do exercicio
Distribuicao dos lucros liquidos do exercicio:
Reserva legal
Reserva especial de lucros
Saldos em 31 de dezembro de 2011
Dividendos intermediarios
Lucro liquido do exercicio
Distribuicao dos lucros liquidos do exercicio::
Reserva legal
Reserva especial de lucros
Dividendos
Saldos em 31 de dezembro de 2012
Saldos em 30 de junho de 2012
Lucro liquido do semestre
Distribuicao dos lucros liquidos do semestre:
Dividendos
Reserva legal
Reserva especial de lucros
Saldos em 31 de dezembro de 2012

Capital realizado Reserva de capital
19.422 446

As notas explicativas da administracéo sao parte integrante das demonstracoes financeiras

Reserva de lucro
Reserva especialde lucros Reserva legal Lucros acumulados __ Total
1.583

6.464 - 727.915

446 (446) - - - -
- - - - 14.459 14.459

- - - 723 (723) -

- - 13.736 - (13.736) -
19.868 - 20.200 2.306 — 42374
- - (20.000) ~ (20.000)

- - - 15938 15.938

- - - 797 (797) -

- - 141 - (141) -
(15.000) (15.000)

19.868 - 341 3.103 15.00 23.312
19.868 - 14.203 1.735 11.462 33.836
- - - - 4476  4.476

- - - - (15.000) (15.000)

- - 797 - (797) -

- - - 141 (141) -
19.868 - 15.000 1.876 - 23312

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS - Exercicios findos em 31 de dezembro de 2012 e 2011 (Em milhares de reais)

1. CONTEXTO OPERACIONAL

A MAPFRE Distribuidora de Titulos e Valores Mobilirios S.A. é uma sociedade autorizada a funcionar pelo
Banco Central do Brasil, para operar no mercado de intermediacao de titulos e valores mobiliarios.

As operacdes da Distribuidora sao conduzidas de forma integrada com as Companhias que integram o
sistema MAPFRE, conjunto de empresas e entidades que operam em seguros e atividades correlatas, com
sede em Madri, Espanha.

2. APRESENTACAO E ELABORACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

As demonstracdes financeiras foram elaboradas com observéncia das disposices contidas na Lei das Socie-
dades por Acoes e das normas e instrucoes do Banco Central do Brasil - BACEN.

O Comité de Pronunciamentos Contébeis - CPC emitiu pronunciamentos relacionados ao processo de
convergéncia contabil internacional, aprovados pela Comissao de Valores Mobiliarios - CVM; porém, nem
todos homologados pelo Banco Central do Brasil - BACEN.

Dessa forma, a Distribuidora, na elaboracado das demonstracoes financeiras, adotou os seguintes pronun-
ciamentos ja homologados pelo BACEN:

e CPC 01 - Reducéo ao valor recuperével de ativos (homologado pela Resolucdo BACEN n° 3.566/08);

e CPC 03 - Demonstracao dos fluxos de caixa (homologado pela Resolugdo BACEN n° 3.604/08);

e CPC 05 - Divulgacao sobre partes relacionadas (homologado pela Resolucao BACEN n° 3.750/09);

e CPC 10 - Pagamento baseado em acdes (homologado pela Resolucao BACEN n° 3.989/11);

e CPC 23 - Politicas contabeis, mudanca de estimativa e retificacado de erro (homologado pela Resolugéo
BACEN n° 4.007/11);

e CPC 24 - Evento Subsequente (homologado pela Resolucdo BACEN n° 3.973/11); e

e CPC 25 - Provisoes, passivos contingentes e ativos contingentes (homologado pela Resolucao BACEN
n° 3.823/09).

Atualmente, ndo existe previsao de aprovacao pelo Banco Central do Brasil - BACEN dos demais pronuncia-
mentos contabeis emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Contébeis - CPC e, se o impacto dos mesmos
se dar4 de maneira prospectiva ou retrospectiva nas demonstracoes financeiras.

As demonstracoes financeiras incluem estimativas e premissas revisadas periodicamente pela Distribuidora,
como a mensuracao de provisao para outros créditos de liquidacdo duvidosa, valorizacdo de determinados
instrumentos financeiros, passivos contingentes, avaliacao do valor de recuperacao de ativos e vida util de
determinados ativos. Os resultados efetivos podem ser diferentes destas estimativas e premissas, devido a
imprecisoes inerentes ao processo de sua determinagéo.

3. PRINCIPAIS POLITICAS CONTABEIS

a) Caixa e equivalentes de caixa

Incluem caixa, saldos positivos em conta movimento, aplicacoes financeiras representadas por quotas de
fundos de investimentos sem prazo de vencimento classificadas na categoria de “Titulos para negociacao”
e com risco insignificante de mudanca de seu valor de mercado.

b) Reducéo ao valor recuperéavel dos ativos

A Administracao revisa anualmente o valor contabil liquido dos ativos com o objetivo de avaliar eventos ou
mudangas nas circunstancias econémicas, operacionais ou tecnoldgicas, que possam indicar deterioracao
ou perda de seu valor recuperavel. Quando tais evidéncias sao identificadas, e o valor contabil liquido
excede o valor recuperavel, é constituida provisao para deterioracao ajustando o valor contébil liquido ao
valor recuperavel.

¢) Imobilizado de uso

O imobilizado de uso é registrado pelo custo de aquisicao, ajustado pela depreciacao acumulada. A de-
preciagéo é calculada pelo método linear a taxa de 20% a.a. para sistema de processamento de dados e
veiculos e 10% a.a. para moveis e equipamentos de uso.

d) Ativo diferido e intangivel

O ativo diferido e o intangivel estao representados por “Gastos logiciais” sendo amortizados a taxa de
20% a.a.

e) Segregacao entre circulante e nao circulante

A Distribuidora efetuou a segregacao de itens patrimoniais em circulante quando atendem as seguintes
premissas:

e espera-se que seja realizado, ou pretende-se que seja vendido ou consumido no decurso normal do ciclo
operacional (12 meses) da Distribuidora;

e estd mantido essencialmente com o proposito de ser negociado.

f) Provisao para imposto de renda e contribuicdo social

O imposto de renda é calculado & aliquota de 15% sobre o lucro tributavel, acrescida de 10% sobre a
parcela do lucro tributavel anual excedente a R$ 240 no exercicio no exercicio e a contribuicao social sobre
o lucro liquido é calculada a aliquota de 15% sobre o lucro tributavel.

O imposto corrente é o imposto a pagar sobre o lucro tributavel do exercicio, calculado com base nas
aliquotas vigentes na data de apresentacao das demonstragoes financeiras e somado de eventual ajuste de
imposto a pagar com relacdo aos exercicios anteriores.

g) Apuracéo de resultado

As receitas e despesas sao reconhecidas pelo regime de competéncia e consideram, quando aplicavel, os
efeitos de ajustes de ativos para o valor de mercado ou de provavel realizagéo.

4. GERENCIAMENTO DE RISCOS

a) Riscos operacionais

Definido como possibilidade de perdas resultante de erros humanos ou deficiéncias em controles e no
monitoramento de processos.

A Gestao do Risco Operacional da Distribuidora encontra-se atualmente sob a coordenacéo e responsabili-
dade da Superintendéncia de Controle Interno que tem como objetivo principal coordenar a identificacao,
avaliacao e monitoramento dos riscos operacionais, para atendimento ao disposto na Resolu¢cao CMN n°
3.380/06 e Basileia 2.

O gestor de cada processo é responsavel pelo controle e mitigacdo dos riscos inerentes a sua area e conta
com o apoio de diversas areas operativas do Grupo MAPFRE.

b) Riscos de mercado

A MAPFRE opera de acordo com as politicas globais de risco tolerado pelo Grupo e alinhado aos seus
objetivos. Para isso desenvolveu seu proprio modelo de Gestéo de Riscos.

Os limites sao sempre pré-determinados, as operacdes sao submetidas a uma rigorosa analise de “Stress
Testing”, confrontadas com a politica de controle de risco e o monitoramento das posicoes sao efetuadas
utilizando-se do célculo de VaR(Value at Risk) e “Stress Testing” c) Riscos de crédito

Os critérios de precificacdo dos instrumentos financeiros derivativos “Mark to Market" sao definidos pelo
administrador das carteiras e custodiante, BEM DTVM (100% Grupo Bradesco) e Banco Bradesco S.A. re-
spectivamente, que utilizam as curvas e taxas da ANBIMA e BM&F para calculos e precificacao através das
metodologias convencionais e comumente aceitas pelo mercado e de acordo com o codigo de autorregu-
lacdo. A area de risco da MAPFRE DTVM confronta diariamente os resultados obtidos pelo administrador a

fim de se consolidar os resultados obtidos.

5. LIMITES OPERACIONAIS

O CMN, por meio da Resolugdo n° 2.723, de 31 de maio de 2000, regulou os critérios de apuracao dos
limites de patriménio liquido compativeis com o grau de risco da estrutura dos ativos e limite de diversifi-
cacao de risco e de aplicacao de recursos no ativo permanente (imobilizado). A Resolucao CMN n® 3.490,
de 29 de agosto de 2007, e a Circular BACEN n® 3.383, de 30 de abril de 2008, regulam os critérios para a
apuracao do Patrimonio de Referéncia Exigido (PRE), bem como os procedimentos para o célculo da parcela
referente ao Risco Operacional.

A MAPFRE Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A. optou pela Abordagem do Indicador Béasico e
esta enquadrada nos referidos limites das Resolugoes e Circular supracitadas.

6. TITULOS E VALORES MOBILIARIOS E INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVATIVOS
O valor de mercado das cotas de investimento financeiro foi apurado com base nos valores de cotas divul-
gados pelos Administradores dos fundos de investimento nos quais a Distribuidora aplica seus recursos. A
carteira da MAPFRE Distribuidora, em 31 de dezembro de 2012 e 2011, era assim composta:

2012 2011
Descricdo Prazo indeterminado
Cotas do fundo de investimentos exclusivos 44,977 47.700

* A composicéo da carteira do fundo é composta integralmente por titulos publicos.
Em 31 de dezembro de 2012 e 2011, a Distribuidora nao detinha instrumentos financeiros derivativos.

7. IMOBILIZADO DE USO, DIFERIDO E INTANGIVEL

2012 2011
Depreciagao /
Valor amortizacao Saldo  Saldo
custo acumulada liquido liquido
Imobilizado de uso (*)
Instalacoes 891 (140) 751 781
Méveis e equipamentos de uso 1.109 (159) 950 821
Sistema de comunicacodes equipamentos 265 (41) 224 243
Sistema de processamento de dados 190 (78) 112 131
Sistema de transportes 611 (157) 454 518
Total 3.066 (575) 2.491 2.494
Diferido
Gastos com aquisicao e desenvolvimento logiciais 18 (16) 2 4
Total 18 (16) 2 4
Intangivel
Software 9 4) 5 7
Total 9 4) 5 7
8. OUTRAS OBRIGACOES
2012 _ 2011
Circulante
Sociais e estatutarias 17.206 1.342
Dividendos e bonificacdes a pagar 15.000 -
Provisao de participacao sobre os lucros e resultado 2206 1.342
Fiscais e previdenciarias 12.610 12.634
Impostos e contribuicdes sobre o lucro 12.159 12.141
Impostos e contribuicoes a recolher 451 493
Diversas 2395 1.117
Obrigagoes para aquisicoes de bens e direito - 203
Provisao de pagamentos - despesa com pessoal 359 383
Provisao de pagamentos - outras despesas administrativas 589 522
Valores a pagar a sociedades ligadas 1.444 -

Credores diversos - pais 3 9
9. RECEITAS DE INTERMEDIAQAO FINANCEIRA

2012 2011
Resultado de operagdes com titulos e valores mobiliarios 4.222 4.209
Rendas de aplicacdo com Fundo de Investimento 4.222 4209

10. RECEITAS NAO OPERACIONAIS
As receitas no operacionais no valor de R$ 145 em 2011, referiam-se a venda das acoes da CETIP.
11. PATRIMONIO LiQUIDO

a) Capital social
O capital social é de R$ 19.868, representado por 1.000 acoes ordinarias, nominativas e sem valor nominal.

DEMONSTRACCES DO RESULTADO
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2012 e 2011
(Em milhares de reais, exceto lucro liquido por agdo)

Exercicios findos em
2° semestre 31 de dezembro
2012 2012 2011
Receitas de intermediacao financeira 1.703 4.222 4.209
Resultado de operacoes com titulos e valores mobiliarios 1.703 4.222 4.209
Resultado bruto da intermediacao financeira 1.703 4.222 4.209
Outras receitas (despesas) operacionais 7.560 25.496 23.914
Receitas de prestacao de servicos 26.988 53.600 39.176
Despesas de pessoal (7.733) (11.181) (5.138)
Outras despesas administrativas (9.786) (12.949) (6.812)
Despesas tributérias (1.884) (3.781) (2.920)
Qutras receitas operacionais 4 44 10
Outras despesas operacionais (29) (237) (402)
Resultado operacional 9.263 29.718 28.123
Resultado nao operacional - (1 145
Resultado antes da tributacdo sobre o lucro e participagoes 9.263 29.717 28.268
Imposto de renda e contribuicao social (3.977) (12.159)  (12.141)
Provisao para imposto de renda (2.481) (7.590) (7.578)
Provisao para contribuicdo social (1.496) (4.569) (4.563)
Participacoes no lucro (810) (1.620) (1.668)
Lucro liquido do semestre/exercicio 4.476 15.938 14.459
Quantidades de acoes 1.000 1.000 1.000
Lucro liquido por acdo R$ 4.475,52 15.937,51 14.459,13
As notas explicativas sao parte integrante das demonstracoes financeiras

DEMONSTRACOES DOS FLUXOS DE CAIXA PELO METODO INDIRETO
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2012 e 2011
(Em milhares de reais)

Demonstracdo dos fluxos de caixa
pelo método indireto

Exercicios findos
2° semestre em 31 de dezembro

2012 2012 _ 2011
Fluxos de caixa das atividades operacionais
Lucro liquido do semestre/exercicio 4.476 15.938 14.459
Depreciagdes e amortizagdes 199 378 207
Provisao de impostos no resultado 3.977 12.159 12.141

8.652 28.475 26.807
Variacao de ativos e obrigagées 15.824 4.123 (9.722)
(Aumento) reducao de outros créditos (852) (250) (1.965)
(Aumento) reducao de outros valores e bens (560) (586) (18)
Aumento (reducdo) em outras obrigagoes 17.236 4.959 (7.739)
Caixa liquido proveniente das atividades operacionais 24.476 32.598 17.085

Fluxos de caixa das atividades de investimento
Alienacoes de:
Investimentos - - 1
Imobilizado de uso - 103 -
Inversdes em:

Imobilizado de uso (259) (474) (2.489)
Inversoes liquidas no diferido - - 5
Caixa liquido usado nas atividades de investimento (259) (371) (2.493)
Fluxos de caixa das atividades de financiamento
Dividendos pagos (15.000) (35.000) -
Caixa liquido usado nas atividades de financiamento (15.000) (35.000) -
Aumento liquido de caixa e equivalentes de caixa 9.217 (2.773) 14.592
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do semestre/exercicio 35.826 47.816 33.224
Caixa e equivalentes de caixa no fim do semestre/exercicio 45.043 45.043 47.816

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracoes financeiras

Em Assembleia Geral Extraordinaria realizada em 30 de novembro de 2011, foi aprovado o aumento de
capital de R$ 19.422 para R$ 19.868, sem a emissao de novas acoes, mediante a capitalizacdo de reservas
no montante de R$ 446.

b) Lucros acumulados

Em atendimento a Resolucdo CMN n° 3.605, a Distribuidora para reservas legais no montante de R$ 797
(R$ 723 em 2011) e, para reservas especiais de lucros no montante de R$ 141 (R$ 13.736 em 2011).

) Reserva legal

Constituida ao final do exercicio, na forma prevista na legislacdo societéria brasileira, podendo ser utilizada
para a compensacao de prejuizos ou para aumento de capital social.

d) Dividendos

O estatuto determina a distribuicao de dividendos minimos de 25% sobre o lucro liquido, depois de de-
duzida a reserva legal. No exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2012, foram pagos dividendos no
montante de R$ 20.000 e propostos R$ 15.000.

12. PARTES RELACIONADAS

a) Remuneracao do pessoal-chave da Administracao

£ estabelecido anualmente por meio da Assembleia Geral Ordinéria 0 montante global anual da remu-
neracao dos administradores, que é distribuida em reunido do Conselho de Administracdo aos membros
do préprio Conselho e da Diretoria, conforme determina o Estatuto Social e estdo sendo divulgados na
Demonstracao Financeira da lider do Grupo MAPFRE Vera Cruz Previdéncia.

A Distribuidora ndo possui beneficios de longo prazo, de rescisdo contratual ou remuneracao baseada em
acoes para seu pessoal-chave da Administracéo.

Dessa forma, nao séo efetuados pela Distribuidora empréstimos ou adiantamentos a qualquer subsidiaria,
a membros do Conselho de Administracao ou da Diretoria e a seus familiares.

b) Participacao acionaria

Os membros da Diretoria da Distribuidora ndo possuiam individualmente ou em conjunto participacéo
acionaria na Distribuidora em 31 de dezembro de 2012 e 2011.

13. GESTAO DE FUNDOS DE INVESTIMENTOS
Os recursos do Grupo MAPFRE administrados pela Distribuidora, através de fundos de investimentos ou

de carteiras administradas, totaliza R$ 4,7 bilhdes (R$ 4,0 bilhes em 2011), e recursos de terceiros no
montante de R$ 4,4 bilhdes (R$ 1,6 bilhdo em 2011).

14. IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL

Imposto de renda Contribuicao social
2012 _ 2011 2012 _ 2011
29.717 28.268 29.717 28.268
(1.620) (1.668) (1.620) (1.668)
28.097 26.600 28.097 26.600

Resultado antes dos impostos e participacdes
Participacoes sobre o resultado
Resultado ajustado

Adicoes (exclusoes) temporarias:

Provisdo para participacao sobre o resultado 864 1.118 864 1.118
Gastos com ativos diferidos (55) 2.004 (55) 2.004
Adigoes (exclusdes) permanentes:
Despesas indedutiveis 1.557 695 1.557 695

30.463 30.417 30.463 30.417
(4.569) (4.563) (4.569) (4.563)
(3.023) (3.017) - -

Lucro fiscal do exercicio

Imposto de renda e contribuicao social
Adicional de imposto de renda
Incentivos fiscais:

PAT - Programa de Alimentacdo do Trabalhador 2 2 - -
Total dos impostos (7.590) (7.578) (4.569) (4.563)

15. OUTRAS INFORMAGCOES

a) Planos de previdéncia complementar

A Distribuidora proporciona e administra plano de previdéncia complementar aos seus colaboradores, cujos
beneficios compreendem penséo e complemento de aposentadoria. O regime do plano é de contribuicdo
definida, sendo que as contribui¢des efetuadas durante o periodo totalizaram R$ 75 (R$ 205 em 2011).
b) Outros créditos -Diversos

0 saldo da conta de outros créditos - diversos, no ativo circulante totalizava em 31 de dezembro de 2012,
o montante de R$ 3.317 (R$ 2.453 em 2011) e refere-se substancialmente a antecipacdes de imposto de
renda e contribuicao social.

¢) Participacoes estatutérias no lucro

Nos exercicios encerrados em 31 de dezembro de 2012, provisionados para pagamento aos empregados
participacao nos lucros no montante de R$ 1.620 (R$ 1.668,em 2011) respectivamente, conforme acordo
firmado com os funcionarios.

d) Contingéncias:

Em 31 de dezembro de 2012 e 2011, a Distribuidora ndo possufa processos judiciais em andamento.

DIRETORIA

Diretor Presidente
WILSON TONETO

Diretor Vice-Presidente
ELISEO JOAO VICIANA

Diretor

CARLOS ALBERTO LANDIM

Contador
REINALDO DANTAS
CRC - 15P110330/0-6

RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

Aos

Administradores e acionistas da

MAPFRE Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A. Séo Paulo - SP

Examinamos as demonstracoes financeiras individuais da MAPFRE Distribuidora de Titulos e Valores
Mobiliarios S.A. (“Distribuidora”), que compreendem o balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2012
e as respectivas demonstracoes do resultado, das mutacdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa
para o exercicios findo naquela data, assim como o resumo das principais praticas contabeis e demais
notas explicativas.

Responsabilidade da Administracdo sobre as Demonstracoes financeiras

A Administracdo da Distribuidora é responsavel pela elaboracdo e adequada apresentacdo dessas
demonstracdes financeiras individuais de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis as
instituicdes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil - BACEN e pelos controles internos que ela
determinou como necessarios para permitir a elaboracao de demonstracoes financeiras individuais 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 demonstracoes financeiras individuais
com base em nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria.

Essas normas requerem o cumprimento de exigéncias éticas pelos auditores e que a auditoria seja planejada e
executada com o objetivo de obter seguranca razoavel de que as demonstracoes financeiras individuais estao
livres de distorcao relevante.

Uma auditoria envolve a execugéo de procedimentos selecionados para obtencdo de evidéncia a respeito
dos valores e das divulgacoes apresentadas nas demonstragoes financeiras individuais. Os procedimentos
selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliacdo dos riscos de distorcao relevante
nas demonstracoes financeiras individuais, independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa
avaliacdo de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboracéo e adequada
apresentacao das demonstracoes financeiras individuais da Distribuidora para planejar os procedimentos
de auditoria que s&o apropriados nas circunstancias, mas nao para fins de expressar uma opiniao sobre a
eficacia desses controles internos da Distribuidora. Uma auditoria inclui, também, a avaliacao da adequagéo
das préticas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela Administracao,
bem como a avaliacao da apresentacao das demonstragoes financeiras individuais tomadas em conjunto.

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

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras individuais anteriormente referidas apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicao patrimonial e financeira da MAPFRE
Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A. em 31 de dezembro de 2012, o desempenho de suas
operacoes e os seus fluxos de caixa para o exercicio findo naquela data, de acordo com as praticas contabeis.
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