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RELATORIO DA ADMINISTRACAO - JUNHO DE 2011

Senhores Acionistas,

Em cumprimento as disposicoes legais e societarias, submetemos a apreciacao de V. Sas. as demonstracoes
financeiras relativas ao semestre findo em 30 de junho de 2011, acompanhadas do Resumo do Relatério do
Comité de Auditoria e do Relatério dos Auditores Independentes sobre as Demonstraces Financeiras.

A MAPFRE DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A. administra ativos financeiros
das empresas do Sistema MAPFRE no Brasil, PGBL's e VGBL's comercializados pelas referidas empresas e

fundos de investimentos abertos em geral. Encerrou o 1° semestre de 2011 com a gestao de mais de R$ 5,1
bilhdes de ativos.

A Companhia apresentou resultado no primeiro semestre de 2011, antes da tributacdo sobre o lucro e
participagoes, de R$ 10,7 milhdes e lucro liquido de R$ 5,2 milhdes.

A Administracao prevé, para o segundo semestre de 2011, incremento no volume de ativos financeiros
administrados, em razédo 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 clientes a confianca em nds depositada. Aos nossos profissionais, o
reconhecimento pela dedicacao e qualidade dos trabalhos realizados.
Sao Paulo, 25 de agosto de 2011
A Diretoria

BALANCOS PATRIMONIALIS - 30 de junho de 2011 e 2010 (Em milhares de reais)

ATIVO 2011 2010 | PASSIVO 2011 2010
CIRCULANTE 37.317 26.034 | CIRCULANTE 6.261 5.434
Disponibilidades 55 55 | Outras obrigacées 6.261 5.434
Titulos de valores imobiliarios e instrumentos financeiros derivativos 32.738 22.785 | Sociais e estatutarias 170 115
Carteira propria 32.738 22.785 Fiscais e previdenciarias 5.393 5.038
Outros créditos 4.494 3.187 Diversas 698 281
Rendas a receber 3.386 2.436 | PATRIMONIO LiQUIDO 33.156 20.739
Diversos 1.108 751 Capital: 19.422 1.501
Outros valores e bens 30 7 De domiciliados no pais 19.422 1.501
Despesas antecipadas 30 7 Reservas de capital 446 446
Nao circulante 2.100 139 Reservas de lucros 8.047 11.720
Investimentos - 1 Lucros acumulados 5.241 7.072
Outros investimentos - 1
Imobilizado de uso 2.085 127
Qutras imobilizacoes de uso 2.240 279
(Depreciacoes acumuladas) (155) (152)
Diferido 7 10
Gastos de organizacdo e expansao 18 18
(Amortizacao acumulada) (11) (8)
Intangivel 8 1
Ativos intangiveis 9 1
(Amortizacao acumulada) (1) -
TOTAL DO ATIVO 39.417 26.173 | TOTAL DO PASSIVO 39.417 26.173
DEMONSTRACOES DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LIQUIDO Semestres findos em 30 de junho de 2011 e 2010 (Em milhares de reais)
Reserva de Lucro
Capital Capital realizado Reserva de Reserva Especial de  Reserva Lucros
__social ___ (em aprovacdo) __capital lucros _ legal _ acumulados __ Total
Saldos em 31 de dezembro de 2009 1.501 - 446 10.849 871 - 13.667
Constituicao de reserva - - - 571 (571) - -
Lucro liquido do semestre - - - - - 7.072 7.072
Saldos em 30 de junho de 2010 1.501 - 446 11.420 300 7.072 20.739
Saldos em 31 de dezembro de 2010 1.501 17.921 446 6.464 1.583 - 27.915
Lucro liquido do semestre - - - - - 5.241 5.241
Homologacao de capital em 07/04/2011 17.921 (17.921) - - - - -
Saldos em 30 de junho de 2011 19.422 - 446 6.464 1.583 5.241 33.156

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS - 30 de junho de 2011 e 2010 (Em milhares de reais)

1. CONTEXTO OPERACIONAL

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

As operacoes da Distribuidora sdo 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.

Em 05 de maio de 2010 o Grupo MAPFRE firmou Acordo de parceria com Banco do Brasil S.A. para
atuacdo conjunta no mercado segurador. A operacionalizacdo dessa parceria requer a reorganizacao
societdria da area de seguros da MAPFRE. Esta sociedade néo estd incluida no acordo anteriormente
mencionado, todavia sera objeto da reorganizacdo societdria.

2. APRESENTAGAO E ELABORACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

As demonstracoes financeiras séo preparadas de acordo com as disposicoes da Lei das Sociedades por
Acoes, considerando as alteracoes introduzidas pelas Leis 11.638/07 e 11.941/09, e normas emanadas do
Banco Central do Brasil (BACEN), consubstanciadas no Plano Contébil das Instituicoes do Sistema
Financeiro Nacional - COSIF, e inclui estimativas contabeis que consideram fatores objetivos e subjetivos,
com base no julgamento da Administracao para determinacdo do valor adequado a ser registrado. Itens
significativos sujeitos a estas estimativas e premissas incluem a provisao para contingéncias, registradas de
acordo com a Resolucéo 3.823 de 16 de dezembro de 2009 e Carta Circular 3.429 de 11 de fevereiro de
2010 do BACEN, e a valorizacao de titulos e valores mobiliarios. A liquidagao das transagoes envolvendo
estas estimativas podera resultar em valores divergentes devido a imprecisdes inerentes ao processo de sua
determinacéo. A Distribuidora revisa as estimativas e premissas pelo menos semestralmente.

3. RESUMO DAS PRINCIPAIS PRATICAS 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 negociagao”
e com risco insignificante de mudanca de seu valor de mercado.

b) Reducao ao valor recuperavel dos ativos

A Administracao revisa anualmente o valor contabil liquido dos ativos com o objetivo de avaliar eventos ou
mudangcas nas circunstancias econoémicas, operacionais ou tecnologicas, 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 deterioracéo ajustando o valor contabil liquido ao
valor recuperavel.

¢) Investimentos

Composto por titulos patrimoniais da CETIP - Balcdo Organizado de Ativos e Derivativos, é apresentado
pelo seu valor de custo ajustado pelas atualizacdes patrimoniais, sendo que o produto dessas atualizacdes
é lancado na conta de reserva de capital no patriménio liquido.

d) Imobilizado de uso

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

e) Ativo diferido

O ativo diferido esta representado por “Gastos logiciais” sendo amortizado a taxa de 20% a.a.

f) Provisao para imposto de renda e contribuicao social

A provisao para o imposto de renda é constituida a aliquota de 15% acrescida do adicional de 10% sobre
o lucro tributavel que excede a parcela de R$ 120 no semestre, e a contribuicao social a aliquota de 15%,
calculados com base no lucro tributavel, ajustado nos termos da legislacao pertinente.

g) Apuracao de resultado

As receitas e despesas sdo reconhecidas pelo regime de competéncia e considera, quando aplicavel,
os efeitos de ajustes de ativos para o valor de mercado ou de provavel realizacao.

4. GERENCIAMENTO DE RISCOS

a) Riscos operacionais

Definido como possibilidade de perdas resultante de erros humanos ou deficiéncias em controles e de
monitoramento de processos.

A Gestao do Risco Operacional da Distribuidora encontra-se atualmente sob a responsabilidade da
Superintendéncia de Controle Interno que tem como objetivo principal coordenar a identificacao, avaliacao
e monitoramento dos riscos operacionais, para atendimento ao disposto na Resolugédo n° 3.380/96 do
Banco Central do Brasil e Basiléia 2.

Outrossim, o gestor de cada processo é responsavel pelo controle e mitigacdo daqueles riscos. Contudo,
conta com o apoio de diversas areas operativas do Grupo MAPFRE.

b) Riscos de mercado

A MAPFRE opera de acordo com as politicas globais, enquadradas na perspectiva de risco tolerado pelo
Grupo e alinhado aos objetivos no Brasil e no mundo. Para isso desenvolveu seu proprio modelo de Gestao
de Riscos, seguindo os seguintes principios:

Os limites sdo sempre pré-determinados, ou seja, todas as operacoes sdo submetidas a uma rigorosa
analise de “Stress Testing” e confrontadas com a politica de controle de risco adotada de “Stop Loss”,
sendo que apos o inicio das operacdes passamos a utilizar a politica de “Value At Risk” e “Stress Testing”
para o monitoramento das posicoes.

¢) 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.
respectivamente, 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
auto-regulacdo. A érea de risco da MAPFRE DTVM confronta diariamente os resultados obtidos pelo
administrador a fim de se consolidar os resultados obtidos.

5. LIMITES OPERACIONAIS

O Banco Central do Brasil, por meio da Resolucdo n° 2.723, de 31 de maio de 2000, regulou os critérios
de apuracéo dos limites minimos de patriménio liquido compativeis com o grau de risco da estrutura dos
ativos e limites méaximos de diversificacdo de risco e de aplicacdo de recursos no ativo permanente
(imobilizado) e por meio da Resolugéo n° 3.490, de 29 de agosto de 2007 e da Circular n° 3.383, de 30 de
abril de 2008, regulou os critérios para a apuragao do Patriménio 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 resolucées e circular supracitadas.

6. TITULOS E VALORES MOBILIARIOS E INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVATIVOS

O valor de mercado das quotas de investimento financeiro foi apurado com base nos valores de quotas
divulgados pelos Administradores dos fundos de investimento nos quais a Distribuidora aplica seus
recursos.A MAPFRE Distribuidora em 30 de junho de 2011 e 2010, assim composto:

2011 2010
Descricao sem prazo determinado
Quotas e fundos de investimentos 32.738 22.785

Em 30 de junho de 2011 e 2010, a Distribuidora nao apresentava instrumentos financeiros derivativos.
7. PATRIMONIO LiQUIDO

a) Capital social

O capital social ¢ de R$ 19.422, representado por 1.000 acdes ordinarias nominativas, totalmente
subscritas e integralizadas na data do balanco, por cotistas domiciliados no pais.

Em Assembléia Geral Extraordinaria realizada em 30 de dezembro de 2010, foi aprovado o aumento de
capital de R$ 1.501 para R$ 19.422, mediante a incorporacdo da reserva de lucros no montante de
R$ 10.849 e parte do saldo da conta de lucros acumulados no montante de R$ 7.072 totalizando montante
de R$ 17.921. Este processo foi homologado pelo Banco Central do Brasil em 07 de abril de 2011.

b) Lucros acumulados

Em atendimento a Resolucao n° 3.605 do Conselho Monetario Nacional, a Distribuidora destinara o saldo
de lucros acumulados até final de 2011.

c) Reserva legal

Constituida ao final do exercicio, na forma prevista na legislacdo societaria 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
deduzida a reserva legal. Nao foram provisionados dividendos por inexistir intencao de distribuicdo no
semestre.

8. PARTES RELACIONADAS

A Distribuidora realiza a gestao dos fundos de investimento do Grupo MAPFRE, administrados pelo Banco
Bradesco S.A. A receita auferida a titulo de taxa de gestao totalizou R$ 17.463 (R$ 13.288 em 2010), sendo
o0 saldo a receber de R$ 3.386 (R$ 2.436 em 2010).

A Distribuidora utiliza estrutura administrativa - operacional comum com outras empresas do Grupo
MAPFRE.

As despesas incorridas com essa estrutura sao rateadas com base no esforco empregado por area de cada
empresa. As transacdes com as empresas relacionadas foram realizadas em condicdes normais de mercado
em relacdo a precos, prazos e taxas contratadas.

a) Remuneracao do pessoal-chave da administracao

£ estabelecido anualmente por meio da Assembléia Geral Ordindria o montante global anual da
remuneracdo dos administradores, que é distribuida em reunidgo 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 Seguradora S.A., Seguradora
ligada da MAPFRE Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.

DEMONSTRACOES DO RESULTADO
Semestres findos em 30 de junho de 2011 e 2010 (Em milhares de reais)

Demonstracao dos resultados 2011 2010
Receitas de intermediacao financeira 1.450 930
Resultado de operagdes com titulos e valores mobiliarios 1.450 930
Resultado bruto da intermediacao financeira 1.450 930
Outras receitas/despesas operacionais 9.068 9.469
Receitas de prestacao de servicos 17.463 13.288
Despesas de pessoal (2.485) (1.468)
Outras despesas administrativas (4.547) (1.328)
Despesas tributarias (1.332) (1.032)
Qutras receitas operacionais 8 10
Outras despesas operacionais (39) (1)
Resultado operacional 10.518 10.399
Resultado nao operacional 145 1.779
Resultado antes da tributagao sobre o lucro e participagoes 10.663 12.178
Imposto de renda e contribuicao social (4.926) (4.787)
Provisao para Imposto de renda (3.074) (2.987)
Provisao para Contribuicdo Social (1.852) (1.800)
Participagoes e estatutarias no lucro (496) (319)
Lucro liquido do semestre 5.241 7.072
N° de a¢oes 1 1
5.240 7.072

Lucro/(Prejuizo) por acao - R$

DEMONSTRAQ()ES DOS FLUXOS DE CAIXA PELO METODO DIRETO
Semestres findos em 30 de junho de 2011 e 2010 (Em milhares de reais)

2011 2010
Fluxos de caixa das atividades operacionais
Recebimentos de corretagens e comissoes 16.914 13.422
Resultado com TVM e instrumentos financeiros 1.450 930
Pagamentos a empregados e fornecedores (7.280) (3.065)
Pagamentos de impostos e contribuicdes (1.173) (1.075)
Pagamentos de imposto de renda e contribuicao social (8.515) (6.911)
Outros pagamentos e recebimentos 31) 9
Caixa gerado pelas operagoes 1.365 3.310
(Aumento) diminuicdo em ativos operacionais
TVM e instrumentos financeiros derivativos - 17.595
Outros créditos - diversos 5 -
Outros valores e bens (26) (5)
Aumento (diminuicao) em passivos operacionais
Outras Obrigacdes - Diversos 17) 1
Caixa liquido proveniente das atividades operacionais 1.327 20.901
Fluxos de caixa das atividades de investimento
Compra de ativo imobilizado (1.903) (20)
Aplicagoes no diferido/intangivel (+/-) (5) -
Recebido pela venda de imobilizado 3 -
Recebido pela alienacao de investimentos 147 1.912
Caixa liquido usado nas atividades de investimento (1.758) 1.892
Aumento/(reducao) liquido de caixa e equivalentes de caixa (431) 22.793
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do periodo 33.224 47
Caixa e equivalentes de caixa no fim do periodo 32.793 22.840

A Distribuidora nao possui beneficios de longo prazo, de rescisao de contrato de trabalho ou remuneragéo
baseada em acdes para seu pessoal-chave da Administracao.

b) Participacao acionaria

Os membros do Conselho de Administracao e da Diretoria da Distribuidora, ndo possuem individualmente
ou em conjunto participacéo acionéaria na Distribuidora em 30 de junho de 2011 e 2010.

9. RECEITAS NAO-OPERACIONAIS

As receitas ndo-operacionais no valor de R$ 145 (R$ 1.779 em 2010) referem-se a venda das acoes da
CETIP.

Receita nao-operacional 2011 2010

Valor da venda 145 1.912

(=) Valor de custo - (133)
145 1.779

10. GESTAO DE FUNDOS DE INVESTIMENTOS

O total dos recursos proprios administrados pela Distribuidora, através de fundos de investimentos ou de
carteiras administradas, totalizava o montante de R$ 5.146 (R$ 4.451 em 2010), e recursos de terceiros
no montante de R$ 1.413 (R$ 1.275 em 2010).

11. IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL

Imposto de Renda _ Contribuicdo Social
2011 2010 2011 2010
Lucro antes dos impostos e ap6s participacoes 10.167 11.859 10.167 11.859
Imposto de Renda e Contribuicdo Social as aliquotas
vigentes 2.530 2.953 1.525 1.779
Diferencas temporarias 492 (20) 295 (12)
Diferengas permanentes 53 55 32 33
Deducdes incentivadas (1) (1) - -
Tributo antes das compensacoes 3.074 2.987 1.852 1.800
Total 3.074 2.987 1.852 1.800

12. OUTRAS INFORMAGOES

a) Contingéncias

Em 30 de junho de 2011 e 2010 a Distribuidora nao possuia processos judiciais no polo passivo ou que
possam caracterizar perdas patrimoniais.

b) Planos de previdéncia complementar

A Distribuidora proporciona plano de previdéncia complementar a seus colaboradores que é administrado
pela MAPFRE Vera Cruz Vida e Previdéncia S.A., cujos beneficios compreendem penséo e complemento
de aposentadoria. O regime do plano é de contribuicdo definida, sendo que as contribuicoes efetuadas
durante o semestre totalizaram R$ 149 (R$ 125 em 2010).

¢) Fiscais e previdenciarias

O saldo da conta no passivo circulante totalizava em 30 de junho de 2011, o montante de R$ 4.926
(R$ 4.786 em 2010) e refere-se substancialmente a provisao de impostos de renda e contribuicao social
corrente.
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RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE AS DEMONSTRACGES FINANCEIRAS
Aos requerem o cumprimento de exigéncias éticas pelos auditores e que a auditoria seja planejada e executada Opinidao

Administradores, Conselheiros e Acionistas da

MAPFRE Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.

Examinamos as demonstracoes financeiras da MAPFRE Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios
S.A. (“Distribuidora”), que compreendem o balanco patrimonial em 30 de junho de 2011 e as respectivas
demonstracdes do resultado, das mutacdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o semestre
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
demonstracoes financeiras de acordo com as préticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis as instituicoes
autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil - BACEN e pelos controles internos que ela determinou
como necessarios para permitir a elaboracédo 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 demonstracoes financeiras com base em
nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Essas normas

com o objetivo de obter seguranca razoavel de que as demonstracdes financeiras estao livres de distorcao
relevante.

Uma auditoria envolve a execucdo de procedimentos selecionados para obtencéo de evidéncia a respeito
dos valores e divulgacoes apresentados nas demonstracoes financeiras. Os procedimentos selecionados
dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliacdo dos riscos de distorcdo relevante nas
demonstracdes financeiras, independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa avaliacdo de riscos,
o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboracdo e adequada apresentacdo das
demonstracdes financeiras da Distribuidora para planejar os procedimentos de auditoria que sao
apropriados nas circunstancias, mas nao para fins de expressar uma opinido sobre a eficacia desses
controles internos da Distribuidora. Uma auditoria inclui, também, a avaliacdo da adequacdo das praticas
contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela administracao, bem como a
avaliacao da apresentacao das demonstragoes financeiras tomadas em conjunto.

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

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

Sao Paulo, 24 de agosto de 2011
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