Il Intercap

DISTRIBUIDORA INTERCAP DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.

CNPJ/MF n° 02.927.433/0001-12

Av. Brigadeiro Faria Lima, 1461 — 1° e 2° andares — Torre Sul — Sao Paulo-SP — CEP 01452-002

Relatério da Diretoria

Telefone: (11) 3095-8200

Fax: (11) 3095-8831
Ouvidoria: 0800-7701910
e-mail: cnt@intercap.com.br

Srs. Acionistas: Em cumprimento as disposicdes legais e estatutarias, submetemos a apreciagao de V.Sas. as Demonstragdes Financeiras da Distribuidora Intercap TVM S/A, relativas as atividades dos exercicios findos em
31/12/2011 e 2010, acompanhadas das Notas Explicativas e Parecer dos Auditores Independentes. Colocamo-nos a disposi¢ao para os esclarecimentos que se fizerem necessarios.Sdo Paulo, 23 de fevereiro de 2012. A Diretoria

Bal Patril 1 ios em 31 de d bro de 2011 e 2010 (Em milhares de Reais) D -acoes do Resultado para os icios findos em
Ativo 2011 2010 | Passivo 2011 2010 | 31 de dezembro de 2011 e de 2010 e para o semestre findo em
Circulante 16.781 16.469 | Circulante 1.850 860 |31ded. de 2011 (Em milhares de Reais, exceto o lucro por agao)
Disponibilidades 29 28 | Outras obrigacées 1.850 860 22sem/2011 _ 2011 _ 2010
Aplicagdes interfinanceiras de liquidez 12.483 1.489 | Fiscais e previdencidrias 106 121 |Receitas da Intermediacao Financeira 868 1.741 1.559
Aplicagées no mercado aberto 12.483 1.489 | Negociagao e intermediago de valores 1577 542 | Res.de operagdes c/titulos e valores mobil. 847 1.711 1.518
Titulos e valores mobilirios e instrumentos financeiros Diversas 167 197 | Resultado c/instrum. financeiros derivativos 21 30 41
derivativos 3.981 14.609 |Exigivel a Longo Prazo 127 132 | Desg da Intermediagéo Fi ira - - (1)
Carteira propria 2.907 4.147 | Outras obrigagdes 127 132 | Operagdes de captagdes no mercado - - (1)
Vinculados a prestagéo de garantias 1.074 10.462 | Fiscais e previdenciarias 7 17 | Resultado Bruto da Intermed. Financeira 868 1.741 1.558
Outros créditos 217 337 | Diversas 120 115 |OutrasF (Desp Oper: (885) (1.934) (1.103)
Rendas a receber 3 — | Patriménio Liquido 17.891 18.017 | Receitas de prestacéo de servigos 1322 1.893 1.260
Negociagéo e intermediagéo de valores 210 230 | Capital 15.493 15.493 | Despesas de pessoal (865) (1.577)  (860)
Diversos 4 107 | De domiciliados no pais 15.493 15.493 | Outras despesas administrativas (1.176) (2.099) (1.384)
Outros valores e bens 71 6 | Reservas de lucros 2398 2524 | Despesas tributérias (169) (269) (231)
Despesas antecipadas 71 6 Outras receitas operacionais 3 118 112
Realizavel a Longo Prazo 2.468 2.481 Resultado antes da Tribut. sobre o Lucro (17) (193) 455
QOutros créditos 2468 2.481 Imposto de Renda e Contribuigado Social 5 67 21
Negociagao e intermediagao de valores 5 113 Provisdo para imposto de renda 1 6 17
Diversos 2.463 2.368 Proviséo para contribui¢&o social 1 4 4
Permanente 619 59 Ativo fiscal diferido 3 57 -
Imobilizado de Uso 478 59 Lucro(Prej.) Liq. dos Semestres e dos Exerc. (12) (126) 476
Outros imobilizagdes de uso 570 94 Juros sobre Capital Proprio - - (500)
Depreciagdes acumuladas (92)  (35) Lucro (Prejuizo) por agao - (0,04 016
Ativos Intangiveis 141 - As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragées financeiras
2“"05. A"YOS Intangiveis 234 - Demonstracdes de Fluxo de Caixa para os exercicios findos em
mortizagdo acumuladas (93)

Total do Ativo 19.868 19.009

Total do Passivo 19.868 19.009

As notas explicativas s3o parte integrante das demonstragdes financeiras
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31 de dezembro de 2011 e de 2010 e para o semestre findo em

31 de o de 2011 (Em milhares de Reais)
2°sem/2011 _ 2011 2010
Atividades Operacionais
Lucro(Prej.) lig. ajust. do semestre/exercicios 112 (44) (56)
Lucro (Prej.) lig. do semestre e dos exercicios (12) (126) 476
Ajuste ao lucro (prejuizo) liquido: 124 82 (532)
Depreciagado e amortizagdes 129 149 20
Reversdo de provisao para outros créditos de
liquidagdo duvidosa - - (500)
Imposto de renda e contribuigao social diferidos (5) ©67) (52

Variacao de ativos e passivos
Redugéo/(Aumento) em titulos e valores
mobilidrios e instrum. financ. derivativos

560 11.749 (5.812)

(216) 10.628 (6.147)

Redugao/(Aumento) em outros créditos 8 191 133
Redugéo/(Aumento) em outros valores e bens 13 (65) 21
Aumento em outras obrigagdes 771 995 181

Caixa Aplicado nas Ativid. Operacionais
Atividades de | :

672 11.705 (5.868)

itos

Aquisi¢do de imobilizado de uso (82) (476) -
Aquisicdo de outros ativos intangiveis (225) (234) -
Caixa Aplicado nas Ativid. de Investimentos (307) (710) -
Aumento (Red.) de Caixa e Equival. de Caixa 365 10.995 (5.868)
Caixa e equival. de caixa no inicio do semestre 12.147 1517 7.385

Caixa e equival. de caixa no final do semestre 12.512 12,512 1.517
As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracdes financeiras

Capital Reservas de lucros Lucros/Prejuizos
Realizado legal estatutaria acumulados Total

Saldos em 31 de dezembro de 2009 15.493 139 2195 214 18.041
Constituicdo de reserva estatutaria - - 214 (214) -
Lucro liquido do exercicio - - - 476 476
Destinagéo do lucro: Constituicdo de reserva legal - 23 - (23) -

Juros de Capital Préprio - - - (500) (500)
Reversao da reserva estatutaria - - (47) 47 -
Saldos em 31 de dezembro de 2010 15.493 162 2.362 - 18.017
Saldos em 31 de dezembro de 2010 15.493 162 2.362 - 18.017
Prejuizo liquido do exercicio - - - (126) (126)
Reversao da reserva estatutaria - - (126) 126 -
Saldos em 31 de dezembro de 2011 15.493 162 2.236 - 17.891
Saldos em 30 de junho de 2011 15.493 162 2.248 - 17.903
Prejuizo liquido do semestre - - - (12) (12)
Reversao da reserva estatutaria - - (12) 12 -
Saldos em 31 de dezembro de 2011 15.493 162 2.236 - 17.891

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracées financeiras
Notas E as D a¢oes Fi iras r aos exercicios findos em 31 de dezembro de 2011 e de 2010
e para o estre findo em 31 de 0 de 2011 (Em milhares de Reais)

1. Contexto Operacional — A Distribuidora Intercap de Titulos e Valores 2011 2010
Mobilidrios S.A., subsidiaria integral do Banco Intercap S.A., tem como Valor de mercado Valor de mercado
principais objetivos subscrever, isoladamente ou em consércio com outras Valor Valor
sociedades autorizadas, emissdes de titulos e valores mobilidrios para atualiz. Acima de atualiz. Acima de
revenda; intermediar oferta publica e distribuicdo de titulos e valores mo- p/ curva 3anos Total p/curva 3anos Total
biliarios no mercado e comprar e vender titulos e valores mobilidrios por Vinculados a prestagao de garantias
conta prépria e de terceiros, observada a legislagao vigente. 2. Elaboragdo LFT 1.074 1.074 1.074 10.462 10.462 10.462
e Apresentacdo das Demonstracoes Financeiras — As demonstracées Subtotal 1.074 1.074 1.074 10.462 10.462 10.462
financeiras foram elaboradas de acordo com as diretrizes estabelecidas Total 3.981 3.981 3.981 14.609 14.609 14.609

pelo Banco Central do Brasil - BACEN através do Plano Contébil das Insti-
tuicdes Financeiras do Sistema Financeiro Nacional — COSIF e a legislagao
societdria brasileira. 3. Principais Praticas Contébeis — As principais pra-
ticas contabeis adotadas s@o as seguintes: a) As receitas e despesas sdo
apropriadas no resultado de acordo com o regime de competéncia. b) Os
titulos e valores mobilidrios, classificados na categoria para negociagao, e
os instrumentos financeiros derivativos estao avaliados pelos seus valores
de mercado na data do balango, de acordo com as diretrizes contdbeis
estabelecidas pela Circular n® 3.068, de 8 de novembro de 2001, e Circular
n® 3.082, de 30 de janeiro de 2002, do BACEN. ¢) Em despesas antecipa-
das s@o contabilizadas as aplicagdes de recursos em pagamentos anteci-
pados, cujos beneficios ou prestacdo de servigos ocorrerdo em periodos
subsequentes e sdo apropriadas ao resultado, de acordo com a vigéncia
dos respectivos contratos. d) Os ativos ndo monetarios estdo sujeitos a
avaliagao do valor recuperayvel em periodos anuais ou em maior frequéncia,
se as condigdes ou circunstancias indicarem a possibilidade de perda de
seus valores. e) A provisdo para imposto de renda é constituida a aliquota
de 15% acrescida do adicional de 10% sobre o lucro tributavel excedente
a R$ 120 no semestre e R$ 240 nos exercicios, e engloba a parcela cor-
respondente aos incentivos fiscais. A contribuicdo social é provisionada a
aliquota de 15%, do lucro contébil ajustado, conforme legislagédo em vigor.

O valor de mercado dos titulos publicos federais foi obtido através da utili-
zacao de pregos divulgados pela Associagdo Brasileira das Entidades dos
Mercados Financeiros e de Capitais — ANBIMA. b) Instrumentos financei-
ros derivativos: A Distribuidora participa de operagdes envolvendo instru-
mentos financeiros derivativos que se destinam as necessidades proprias e
de seus clientes, nestes incluidas as empresas do Conglomerado, a fim de
reduzir sua exposi¢ao a riscos de mercado, de moeda e de taxa de juros. A
Distribuidora administra os riscos por meio de politicas de controles, esta-
belecimento de estratégia de operacéo, determinacéo de limites e técnicas
de acompanhamento das posi¢oes. O valor de mercado dos instrumentos
financeiros derivativos foi obtido através da utilizacao de pregos divulgados
pela BM&FBOVESPA S.A. — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros e
pela Associacéo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e de
Capitais — ANBIMA. Em 31 de dezembro de 2011 e de 2010, as operacdes
de derivativos efetuadas para clientes, registradas em contas de compen-
sagdo, apresentam as seguintes posicoes: Para clientes

2011 2010
Contratos futuros — compra 189.733 2.792
Contratos futuros — venda 66.835 20.971

Em garantia dessas operagdes foram entregues titulos e valores mobilidrios

f) Para fins de preparacdo das demonstragdes dos fluxos de caixa, caixa PrOPrios no valor f’e R$ 1.074 (R$ 10.462 em 2010) e de clientes.
e equivalentes de caixa correspondem aos saldos de disponibilidades e 5. ved e Inter de
aplicagdes interfinanceiras de liquidez com conversibilidade imediata ou Ativo o 2011 2010
com prazo original igual ou inferior a noventa dias. 4. Titulos e Valores Mo- Devedores — conta de liquidagoes pendentes - 7 57
bilidrios e Instrumentos Financeiros Derivativos — a) Titulos e valores Operagges com ativos financeiros e mercadorias a liquidar - 165
mobilidrios: Em 31 de dezembro de 2011 e de 2010, a carteira de titulos e Operagdes de Swap terceiros (a) 138 121
valores mobilidrios da Distribuidora estava apresentada como segue: 215 343
2011 2010 Circulante 210 230
Valor de mercado Valor de mercado Realizavel a longo prazo 5 113
Valor Valor Total 215 343
atualiz. Acima de atualiz. Acima de Passivo
p/ curva 3anos _Total p/curva 3anos Total Comissdes e corretagens a pagar - 27
Titulos para negociacao: Credores — conta de liquidagdes pendentes 1.331 515
Livres Operagdes com ativos financeiros e mercadorias a liquidar 246 -
LFT 2.907 2.907 2.907 4.147 4147 4147 1.577 542
Subtotal 2.907 2.907 2.907 4.147 4.147 4147 Circulante 1.577 542
(a) As operagdes de swap de terceiros estdo compostas como segue:
2011
Local de Valor de Valor atualizado pela curva Valor de mercado
Indexador Negociacdo Contrato até 1 ano apods 1 ano Total até 1 ano apés 1 ano Total
Posicao ativa:
col BM&FBOVESPA 190.903 (35.772) 552 (35.220) (54.733) (5.203) (59.936)
IGPM BM&FBOVESPA 25.000 (1.051) (1.900) (2.951) 1.181 2.309 3.490
IPCA BM&FBOVESPA 154.000 36.941 - 36.941 53.685 - 53.685
TR BM&FBOVESPA 11.903 - 1.349 1.349 - 2.899 2.899
Total 381.806 118 1 119 133 5 138
2010
Local de Valor de Valor atualizado pela curva Valor de mercado
Indexador Negociacao Contrato até 1 ano apods 1 ano Total até 1 ano apods 1ano Total
Posicao ativa:
col BM&FBOVESPA 230.903 2227 (22.257)  (20.030) (3.393) (44.052) (47.445)
IGPM BM&FBOVESPA 65.000 (2.221) (1.495) (3.716) 3.401 2.557 5.958
IPCA BM&FBOVESPA 154.000 - 22.890 22.890 - 39.662 39.662
TR BM&FBOVESPA 11.903 - 934 934 - 1.946 1.946
Total 461.806 6 72 78 8 113 121
6. Outros Créditos — Diversos 2011 2010 8.Imposto de Renda e Contribuicao Social Diferidos
Imposto de renda e contribuicao social a compensar 1 105 a) O imposto de renda e a contribuicao social diferidos tém a seguinte com-
Crédito tributario de impostos e contribui¢do (nota 8a) 57 — posicao:
Pagamentos a ressarcir (nota 14b) 2.350 2.350 2011 2010
Outros 59 20 Ativo IR CS Total IR CS Total
Total 2.467 2.475 Sobre prejuizo fiscal 35 - 35 - - -
Circulante 4 107 Sobre base negativa da CSLL - 22 22 - - -
Realizavel a longo prazo 2.463 2.368 35 22 57 - - -
Total 2.467 2.475 2011 2010
7. Outras Obrigacdes — a) Fiscais e previdenciarias: As obrigagoes fis- Passivo IR CS Total IR CS Total
cais e previdencidrias compreendem: 201 20 Provisdo para imposto de renda
Impostos e contribui¢des a pagar 106 121 diferido sobre ajuste a valor de
Impostos e contribui¢des diferidos (nota 8.a) 7 17 mercado — TVM e derivativos 4 3 7 1 6 17
Total 113 138 b) Os encargos com imposto de renda e contribuicdo social, em 31 de
Circulante 106 121 dezembro de 2011 e de 2010, estdo assim demonstrados:
Realizavel a longo prazo 7 17 22 sem/2011 2011 2010
Total 113 138 Resultado antes da tributacdo sobre o
b) Diversas 2011 2010 lucro e ap6s participagoes (17) (193) 455
Despesas com pessoal 91 116 Imposto de renda e contribuicdo social 7 77 (182)
Despesas Administrativas 76 81 Efeito das adi¢oes e exclusdes no resultado:
Provisdo para passivos contingentes (nota 12) 120 100 Remuneragao do capital préprio - - 200
Credores Diversos — Pais - 15  Outros ) (10 3
Total 287 312 Imposto de renda e contribuicao social 5 67 21
Passivo circulante 167 197 ¢) Projecao de realizagdo e valor presente dos créditos tributarios: O
Exigivel a longo prazo 120 115 imposto de renda e a contribuicdo social diferidos serao realizados a
Total 287 312 medida que os prejuizos fiscais sobre os quais séo calculados sejam rever-

tidas ou se enquadrem nos parametros de dedutibilidade fiscal, cujo crono-
grama de realizagdo se apresenta a seguir, com expectativa de geracao de
resultados positivos futuros:

2011 2010
2012 57 -
Total 57 -

Em 31 de dezembro de 2011, o valor presente dos créditos tributérios, cal-
culados considerando a taxa média de captagao projetada totalizava R$ 52.
9. Outras Despesas Administrativas

22sem/2011 2011 2010
Aluguéis e condominio 111 11 -
Servigos de terceiros 55 93 58
Comunicagao e processamento de dados 450 678 308
Servigos do sistema financeiro 352 940 664
Outras despesas 208 277 354

Total 1.176 2.099 1.384
10. Patriménio Liquido — a) O capital social, totalmente subscrito e integra-
lizado por acionistas domiciliados no Pais, esta representado por 2.936.700
acoes ordinarias nominativas (em 2010, 2.936.700). b) Dividendos: O esta-
tuto determina a distribuicao de dividendos minimos de 25% sobre o lucro
liquido ajustado na forma da legislagao. c) Remuneragao do Capital Pré-
prio: No exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, n@o houve pagamento
de remunerag@o do capital préprio. Em 2010, os juros sobre o capital pré-
prio no montante de R$ 500, os quais foram calculados com base na taxa
mensal de juros a longo prazo (TJLP); reduziram a despesas de imposto de
renda e contribuigao social em R$ 200.

11.Transacdes com Partes Relacionadas

Ativo/Passivo Receitas

2011 2010 2°sem/2011 2011 2010

Disponibilidades 27 26 - - -
Aplicagdes interfinanceiras  12.483 1.489 628 793 502

A remuneragao da administrag@o foi de R$ 221 no 2° semestre e de R$ 368
no exercicio findo em 31/12/2011, em 2010, ndo houve remuneragao.

12. Passivos Contingentes — Refere-se a processos judiciais questio-
nando, principalmente, as verbas trabalhistas. O valor das contingéncias
trabalhistas € apurado por nossos consultores legais externos e provisio-
nado para aqueles cuja probabilidade de perda é avaliada como provavel
pelos nossos assessores juridicos externos, cujo saldo em 31/12/2011 é
R$ 120 (R$ 100 em 2010). Existem também outros processos de mesma
natureza, no valor de R$ 70 (R$ 40 em 2010), os quais foram avaliados
como perdas possiveis e, portanto, sem a constituicdo de provisao.

13. Gerenciamento de Riscos — a) Risco de Capital: As instituicdes finan-
ceiras estdo obrigadas a manter um Patriménio de Referéncia compativel
com os riscos de suas atividades, superior ao minimo de 11% do Patrimo-
nio Exigido. A partir de julho de 2008, entraram em vigor novas regras de
mensuracgdo do capital regulamentar pelo Método Padronizado de Basiléia
Il, com a nova metodologia de mensuragdo, analise e administragdo de
riscos de crédito e riscos operacionais. Este indice é calculado de forma
consolidada para o Conglomerado e em 31 de dezembro de 2011 atin-
giu 17% (em 2010, 14,10%). b) Risco Operacional: A Distribuidora Inter-
cap TVM S.A, atendendo as disposi¢cdes das resolugdes CMN 3.380/06 e
2.554, possui estrutura de gerenciamento de risco operacional capacitada a
identificar, avaliar, monitorar, controlar e mitigar seus riscos, inclusive aque-
les decorrentes de servicos terceirizados. Para efeito de elaboragdo dos
relatérios com propésito regulatério os eventos de risco operacional sao
também mapeados em 9 categorias relacionadas ao acordo Basiléia: v/
Fraude interna; v' Fraude externa; v Demandas trabalhistas e seguranca
deficiente do local de trabalho; v* Préticas inadequadas relativas a clien-
tes, produtos e servigos; v Danos a ativos fisicos proprios ou em uso pela
instituicdo; v Aqueles que acarretem a interrupgao das atividades da ins-
tituicdo; v Falhas em sistemas de tecnologia da informagao; v Falhas na
execucao, cumprimento de prazos e gerenciamento das atividades da ins-
tituigao; v* Outros. ¢) Risco de Mercado: A Distribuidora Intercap TVM S.A,
atendendo as Resolugdes n° 3.464 e 3.380 do Banco Central do Brasil, e
seguindo as melhores praticas de governanca, desenvolveu as estruturas
necessarias para o controle e monitoramento do risco de mercado e do
risco operacional. As descricdes destas estruturas se encontram localiza-
das em seu site www.intercap.com.br, gestao de riscos.

14. Outras Informagées — a) As receitas de prestagdo de servicos no
semestre e exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, no montante de
R$ 1.322 e R$ 1.893 (R$ 1.260 em 2010), referem-se substancialmente
as rendas de corretagens auferidas pelas operagdes efetuadas junto a
BM&FBOVESPA. b) Pagamentos a ressarcir classificados em Outros Crédi-
tos — Diversos, referem se a despesas antecipadas, pagos a agentes aut6-
nomos, relativos a prestacéo de servigos de promogao, divulgagao, distri-
buicdo e mediacéo de valores mobilidrios. Com o rompimento unilateral do
contrato de prestacdo de servigos pelos agentes autébnomos, a Distribui-
dora sera reembolsada, conforme previsdo contratual. Em 31 de dezembro
de 2011, o valor monta em R$ 2.350 (R$ 2.350 em 2010). ¢) Composicao

de caixa e equivalentes de caixa:

22 sem/2011 2011 2010
No inicio do semestre/exercicios 12147 1517 7.385
Disponibilidades 23 28 57
Aplicacdes interfinanceiras de liquidez 12.124 1.489 7.328
No final do semestre/exercicios 12512 12,512 1.517
Disponibilidades 29 29 28
Aplicacdes interfinanceiras de liquidez 12.483 12.483 1.489

A Diretoria

André Luiz Lemos Santos — CRC 1SP 165.180/0-8

Relatério dos Auditores

limos. Srs. Diretores e Acionistas da

Distribuidora Intercap de Titulos e Valores Mobilidrios

Examinamos as demonstracdes financeiras da Distribuidora Intercap de
Titulos e Valores Mobilidrios, que compreendem os balangos patrimoniais
em 31 de dezembro de 2011 e de 2010, e as respectivas demonstragdes
do resultado, das mutagdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para
0 semestre e os exercicios findos naquelas datas, assim como o resumo
das principais praticas contabeis e demais notas explicativas. Responsa-
bilidade da Administracdo sobre as Demonstracdes Financeiras — A
Administragdo da Distribuidora Intercap de Titulos e Valores Mobilidrios é
responsavel pela elaboracdo e adequada apresentagao dessas demonstra-
¢oes financeiras de acordo com as préticas contdbeis adotadas no Brasil
aplicaveis as instituicdes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do
Brasil - BACEN e pelos controles internos que ela determinou como neces-
sarios para permitir a elaboragdo de demonstragdes financeiras livres de
distorcao relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Responsabilidade dos Auditores Independentes — Nossa responsabili-
dade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstracoes financeiras
com base em nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasi-
leiras e internacionais de auditoria. Essas normas requerem o cumprimento
de exigéncias éticas pelos auditores e que a auditoria seja planejada e exe-
cutada com o objetivo de obter seguranga razoavel de que as demonstra-
¢Oes financeiras estao livres de distorgao relevante. Uma auditoria envolve
a execugao de procedimentos selecionados para obtencéo de evidéncia a
respeito dos valores e divulgacoes apresentados nas demonstragdes finan-
ceiras. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do audi-
tor, incluindo a avaliagdo dos riscos de distor¢ao relevante nas demonstra-
¢oes financeiras, independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa
avaliagao de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes
para a elaboragdo e a adequada apresentagao das demonstragdes finan-
ceiras da Distribuidora Intercap de Titulos e Valores Mobilidrios para plane-
jar os procedimentos de auditoria que sao apropriados nas circunstancias,

mas ndo para expressar uma opinido sobre a eficacia dos controles inter-
nos da Distribuidora Intercap de Titulos e Valores Mobilidrios. Uma auditoria
inclui também a avaliacdo da adequacao das préticas contdbeis utilizadas
e a razoabilidade das estimativas contdbeis feitas pela Administragao,
bem como a avaliagdo da apresentagdo das demonstracdes financeiras
tomadas em conjunto. Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é
suficiente e apropriada para fundamentar nossa opinido. Opiniao — Em
nossa opiniao, as demonstraces financeiras acima referidas representam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posi¢do patrimonial e
financeira da Distribuidora Intercap de Titulos e Valores Mobilidrios S.A. em
31/12/2011 e 2010, o desempenho de suas operacdes e os fluxos de caixa
para o semestre e os exercicios findos naquelas datas, de acordo com as
préticas contdbeis adotadas no Brasil. Sao Paulo, 17 de janeiro de 2012.
Boucinhas, Campos & Conti Toshio Nishioka
Auditores Independentes S/S

Contador
CRC 2SP 5.528/0-2 CRC-SP-104.690/0-5




