J.PMorgan

J.P. Morgan S.A. Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios

C.N.P.J. n° 33.851.205/0001-30

Balanco Patrimonial em 31 de Dezembro - (Em milhares de reais)

éﬁVOI . 7952;)'1'; ;g;g Passivo e patriménio liquido 2011 2010
irculante . . :
Disponibilidades 161 o5 | Circulante ... 727.009 15474
Aplicagdes interfinanceiras de liquidez (nota 4) 794.777 - | Outras obrigagdes (Nota 6,7 e 8). 727.009 15.474

Aplicagdes em depositos interfinanceiros .... 547.613 - Fiscais e previdenciarias 14.582 14.900

Aplicagdes no mercado aberto ............. 247.164 - Negociagao e intermediagéo de valores . 710.633 91
Tltulosle valprgs mobiliarios (Nota 5) - 6.266 Diversas 1.794 483

Carteira propria .......ccccceeeerennens - 6.266 o
Outros créditos (Nota6) ........... 577 103 | Exigivelalongo prazo _28.194 24992

Negociacao e intermediacao de valores ... 69 91 Outras obrigacoes (Nota 6 e 7) 28.194 24.992
RDi\II'er'SOSI I % 22481 - 182 Fiscais e previdenciarias 28.194 24.992

ealizavel a longo prazo ..............c.cccce.ee. . . e
Aplicacoes interfinanceiras de liquidez (Nota 4) . - 54.445 Patrllmomc-n liquido (Nota 10) 70857 49.028

Aplicacdes em depésitos interfinanceiros . - 54.445 | Capital social _82.019 32.019
Outros créditos (Nota 6) 30.544 28.657 De domiciliados no pais 32.019 32.019

Diversos 30.544 28.657 Reservas de capital 2.584 2.584
Perma_nente 1 ) Reservas de IUCIOS .........coiiiiiiiiiiieiie e 36.254 14.425
Investimentos 1 -

Outros investimentos 1 -
Total do ativo 826.060 89.494 Total do passivo e patriménio liquido .............................. 826.060 89.494

Demonstracdo das Mutacoes do Patriménio Liquido
(Em milhares de reais)
Reservas de capital Reservas de lucros
Atualizacao Subvencoes
Capital de titulos para Lucros
social patrimoniais investimento Legal Estatutaria acumulados Total

Em 31 de dezembro de 2009 ........................... 19.999 2.020 2.584 1.918 19.327 - 45.848
Aumento de capital 12.020 (2.020) - - (10.000) - -
Lucro liquido do exercicio - - - - - 3.180 3.180
Destinacao do lucro liquido:

Reservalegal........ccoooooiiiiiiniiciiiee e, - - - 160 - (160) -

Reserva estatutaria (Nota 10) ... - - - - 3.020 (3.020) -
Em 31 de dezembro de 2010 .. 32.019 - 2.584 2.078 12.347 - 49.028
Aumento de capital (Nota 10) - - - - - - -
Lucro liquido do eXerciCio ...........ccecvreeieienieenns - - - - - 21.829 21.829
Destinacao do lucro liquido:

Reserva legal - - - 1.092 - (1.092) -

Reserva estatutaria (Nota 10) ... - - - - 20.737 (20.737) -
Em 31 de dezembro de 2011 32.019 - 2.584 3.170 33.084 - 70.857
Em 30 de junho de 2011 ...... 32.019 - 2.584 2.156 12.347 1.481 50.587
Lucro liquido do semestre .. - - - - - 20.270 20.270
Destinacéo do lucro liquido:

Reserva legal - - - 1.014 - (1.014) -

Reserva estatutaria (Nota 10) ... - - - - 20.737 (20.737) -
Em 31 de dezembro de 2011 .............cccceevneee. 32.019 - 2.584 3.170 33.084 - 70.857

Notas Explicativas da Administracao as Demonstracdes Contabeis em 31 de Dezembro de 2011 e de 2010
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

1. Contexto operacional - A J.P. Morgan S.A. Distribuidora de Titulos e Valores
Mobilidrios € uma controlada do Banco J.P. Morgan S.A., e suas operagdes sdo
conduzidas no contexto de um conglomerado de instituicdes que atuam integradamente
no mercado financeiro, nacional e internacional. Consequentemente, certas operacdes
tém a co-participacdo ou a intermediagdo de empresas associadas, integrantes do
grupo financeiro J.P. Morgan. O beneficio dos servigos prestados entre essas empresas
e os custos comuns das estruturas operacional e administrativa sdo absorvidos
segundo a praticabilidade e a razoabilidade a eles atribuidos, em conjunto ou
individualmente, por essas instituicdes. Em 15 de abril de 2011, a Comissao de Valores
Mobiliarios (CVM) concedeu licenga para a Distribuidora iniciar as atividades de sub-
custodiante no pais. Em 24 de junho de 2011, o primeiro volume de posi¢cdes de
custddia foram registrados na entidade. As demonstragdes contabeis da J.P. Morgan
S.A. Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios foram aprovadas pela Administracao
em 13 de margco de 2012. 2. Apresentacdo e elaboracao das Demonstracoes
Contabeis - As demonstragcdes contdbeis foram elaboradas de acordo com as Leis
n® 11.638/07 e 11.941/09, associadas as normas e instru¢des do Banco Central do
Brasil - BACEN e Conselho Monetario Nacional — CMN. Na elaboragdo das
demonstragdes contdbeis é necessario utilizar estimativas para contabilizar certos
ativos, passivos e outras transagdes. As demonstragdes contabeis da instituicdo
incluem, portanto, provisdes necessarias para passivos contingentes, determinacdes de
provisdes para imposto de renda e outras similares. Os resultados reais podem
apresentar variagdes em relagao as estimativas. 3. Principais praticas contabeis -
(a) Apuracao do resultado - E apurado pelo regime de competéncia. (b) Titulos e valores
mobilidrios e instrumentos financeiros derivativos - Os titulos e valores mobilidrios
sao registrados pelo custo de aquisicdo e apresentados no balan¢o patrimonial
conforme a Circular n® 3.068 do BACEN, sendo classificados de acordo com a intencdo
da administragdo na categoria “Titulos para negociacdo”, relativa a titulos adquiridos
com o propdsito de serem ativa e frequentemente negociados e avaliados pelo valor de
mercado em contrapartida ao resultado do periodo. Para célculo do valor de mercado da
carteira de titulos publicos federais sao utilizados os pregos médios de negociagéo ou o
valor liquido provavel de realizagcdo obtido mediante adogéo de técnica ou modelo de
precificacdo. (c) Ativos circulante e realizavel a longo prazo - Demonstrados pelo
custo de aquisicao, incluindo, os rendimentos e as variagdes monetérias auferidos,
deduzido, quando aplicavel, das correspondentes provisdes para perdas ou ajustes ao
valor de mercado. (d) Passivos circulante e exigivel a longo prazo - Demonstrados
por valores conhecidos ou calculaveis, incluindo os encargos e as variagdes monetarias
ou cambiais incorridos. (e) Passivos contingentes e obrigacdes legais - O
reconhecimento, a mensuracao e a divulgagao das provisdes, contingéncias passivas e
obrigagdes legais sdo efetuados de acordo com os critérios definidos na Resolugcdo
n?® 3.823 do CMN e Carta-Circular n® 3.429 do BACEN. (i) Passivos contingentes —
decorrem de processos judiciais e administrativos, inerentes ao curso normal dos
negdcios, movidos por terceiros e 6rgaos publicos, em agdes de natureza tributaria e
trabalhista. A administracdo, baseada na opinidao de seus consultores juridicos,
provisiona o montante estimado para liquidagao dos processos cujo risco de perda seja
classificado como provavel. H& processos cujos riscos de perda sejam classificados
como possivel, os quais de acordo com as normas vigentes devem ser divulgados, mas
nao provisionados. Os valores das contingéncias sdo quantificados utilizando-se
modelos e critérios que permitam a sua mensuragao de forma adequada, apesar da
incerteza inerente ao prazo e valor. Os depositos judiciais em garantia correspondentes
sao atualizados de acordo com a regulamentacao vigente. (ii) Obrigagdes legais - os
processos tributarios que estdo caracterizados como obrigagao legal, sao integralmente
provisionados. O passivo relacionado a obrigacao legal em discusséo judicial € mantido
até a sua prescri¢cao ou o ganho definitivo da agéo, representado por decisdes judiciais
favoraveis, sobre as quais ndo caibam mais recursos. (f) Imposto de renda e
contribuicao social - A provisdo do Imposto de Renda (IR) corrente foi calculada a
aliquota de 25% e a Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido (CSLL) corrente foi
calculada a aliquota de 15% a partir de maio de 2008, conforme art. 17 da Lei n® 11.727
de 2008. A entidade fez a opgéao pela adogéo do Regime Tributario de Transi¢éao (RTT),
instituido pelo artigo 15 da MP n® 449/2008, convertida em Lei n® 11.941/2009. De
acordo com essa Lei, as modificagdes nos critérios contabeis para apuragao do lucro
liquido do exercicio, introduzidas pela Lei n® 11.638/07 e pelos artigos 36 e 37 da
referida MP, ndo tem efeitos para fins de apuragéo do lucro real e da base de calculo da
CSLL da pessoa juridica optante pelo Regime Tributario de Transi¢cdo — RTT, devendo
ser considerados, para fins tributérios, os métodos e critérios contabeis vigentes em 31
de dezembro de 2007. Os créditos tributarios referem-se, principalmente, aos ajustes
temporarios as bases de IR e da CSLL, sendo registrados para refletir os efeitos fiscais
futuros, atribuiveis as diferencas entre os critérios contabeis e a legislacéo fiscal
pertinente. Considerando nossas perspectivas de realizagéo, em 31 de dezembro de
2011, foram aplicadas as aliquotas de 25% e 15% sobre o total dos ajustes temporarios,
para obtencéo do saldo de crédito tributario de IR e CSLL, respectivamente. (g) Caixa e
equivalentes de caixa - Caixa e equivalentes de caixa, demonstrados no fluxo de caixa,
incluem dinheiro em caixa e investimentos de curto prazo de alta liquidez, com risco

irrelevante de mudanga de valor e com prazo original de vencimento ndo superior a 90
dias. 4. Aplicacoes interfinanceiras de liquidez - As aplicagdes interfinanceiras de
liquidez referem-se as aplicagdes com empresas do grupo no valor de R$ 794.777,
sendo R$ 547.613 (2010 — R$ 54.445) referente a aplicagdbes em depositos
interfinanceiros com vencimento até marco de 2012 (2010 - janeiro de 2012) e
R$ 247.164 referente a aplicagdes em operagdes compromissadas - posi¢do bancada.
5.Titulos e valores mobiliarios
(a) Classificacao e composicao da carteira

Valor de Mercado

2011 2010
Titulos para negociacao
Carteira propria
eLFT - 6.266
Total da carteirade TVM .... - 6.266
(b) Composicao por prazos de vencimentos
Até 3 De3a1i2

meses meses Total
Total 2011 .... - - -
Total 2010 .... 315 5.951 6.266

6. Outros créditos e outras obrigacdes - “Outros créditos — diversos” estdo
representados, principalmente, por devedores por depdsitos em garantia no montante
de R$ 26.888 (2010 — R$ 24.013) e créditos tributarios de imposto de renda e
contribuigdo social no montante de R$ 3.765 (2010 — R$ 4.585). “Outras obrigagdes -
fiscais e previdenciarias” refere-se a provisdo para imposto de renda e contribuigao
social sobre o lucro no montante de R$ 14.582 (2010 — R$ 1.242) e a provisdes para
contingéncias relativas a questionamentos judiciais no montante de R$ 28.194 (2010 -
R$ 38.650). As parcelas depositadas judicialmente, quando aplicavel, estdo
classificadas em “Outros créditos - diversos”. 7. Negociacado e intermediacao de
valores - “Negociagao e intermediacéo de valores” referem-se, no passivo, a credores
por conta de liquidagdes pendentes no valor de R$ 710.633, em decorréncia do servigo
de custddia prestado por esta entidade. 8. Passivos contingentes e obrigacdes legais
- A instituicao é parte em processos judiciais de natureza tributaria e trabalhista, sendo
as principais demandas aquelas que envolvem os seguintes assuntos: (i) alargamento
da base de calculo do PIS e da COFINS nos termos do § 1° do artigo 3° da Lei n®9.718/98,
(i) dedutibilidade da despesa da CSLL da base de calculo do Imposto de Renda e (jii)
cobranga de aliquota diferenciada da CSLL em relagéo as empresas néo financeiras. As
provisdes para contingéncias constituidas e obrigacdes legais, as variagdes no periodo
e os correspondentes depdsitos judiciais estédo assim apresentados:

a. Provisoes constituidas

a.1. Composicao dos saldos patrimoniais

Depésitos Judiciais Provisdes
2011 2010 2011 2010

Fiscais e previdenciarias — obriga¢des
18QAUS ..ttt 26.888 24.013 28.194  38.650
Total ..o 26.888 24.013 28.194  38.650

a.2. Movimentacao dos saldos patrimoniais
Fiscais e Previdencidrias

Obrigacoes Legais Total em 2010
Saldo inicial ..........cccceovvviiininiiiiicens 38.650 37.722
Despesas financeiras-juros 1.653 1.464
Antecipagdes - Anistia .. 69 -
Constituigdes .... 1.848 468
Pagamentos (8.382) -
Reversoes .... (5.644) (1.004)
Saldo final ... . 28.194 38.650

Em decorréncia do processo de Anistia instituido pela Lei n® 11.941/2009, a instituicao
revisou seus processos no segundo semestre de 2009, tanto no &mbito administrativo
quanto judiciario. Os processos objetos da Anistia foram pagos nos termos dessa Lei
por ocasido da consolidagdo dos débitos por parte da Receita Federal do Brasil em
setembro desse exercicio. O valor baixado de proviséo foi de R$ 13.955, sendo que o
valor total pago dos débitos foi de R$ 8.433, os valores antecipados foram de R$ 270 e o
valor revertido contra resultado foi de R$ 5.252. 9 Imposto de renda, contribuicdo
social e crédito tributario - A natureza e a origem do imposto de renda e da
contribuigcdo social diferidos e dos créditos tributarios sdo demonstrados como segue:

2011 2010
Contingéncias fiscais .... 3.459 4.392
Provis&do de honorarios advocaticios 196 181
Provisao para participagéo nos lucros . 94 -
Outros 16 12
Total de créditos tributarios —ativo ...............c.cccceeeeee, 3.765 4.585

A Diretoria

Demonstracdo do Resultado em 31 de Dezembro
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

Segundo Exercicios findos
semestre em 31 de dezembro
2011 2011 2010
Receitas da intermediacao financeira ............ 36.461 39.734 5.608
Resultado de titulos e valores mobilirios ........ 36.461 39.734 5.608
Resultado bruto da intermediacao financeira 36.461 39.734 5.608
Outras receitas (despesas) operacionais ....... 449 (269) (883)
Receitas de prestacao de servicos ....... 5.037 5.037 -
Despesas de pessoal (2.883) (3.203) -
Outras despesas administrativas (488) (570) (162)
Despesas tributarias ..........cc.cccceee. (2.028) (2.190) (279)
Outras receitas operacionais (Nota 11 a) ........ 6.002 6.718 2.017
Outras despesas operacionais (Nota 11 b)....... (5.191) (6.061) (2.459)
Resultado operacional 36.910 39.465 4.725
Resultado nao operacional . - (6) -
Resultado antes da tributacao sobre o lucro ... 36.910 39.459 4.725
Imposto de renda e contribuicao social
(Nota 9) (16.640)  (17.630) (1.545)
Provisdo para imposto de renda . (9.421)  (10.160) (1.043)
Provis&o para contribui¢éo social (6.199) (6.649) (837)
Ativo fiscal diferido ..........ccccerueene . (1.020) (821) 335
Lucro liquido do semestre/exercicio ............... 20.270 21.829 3.180
NUmero de agles ..........ccocceviereniriiccincicce 50.000 50.000 50.000
Lucro liquido por acao no final do
semestre/exercicio-RS .............ccceevveeirnennen. 405,40 436,58 63,60

Demonstracao dos Fluxos de Caixa em 31 de Dezembro
(Em milhares de reais)

Segundo Exercicios findos
semestre em 31 de dezembro
2011 2011 2010
Atividades operacionais
Lucro liquido ajustado ... 20.270 21.829 3.180
Lucro Liquido 20.270 21.829 3.180
Variacao de ativos e obrigacoes ..................... 225.123  225.474 (3.246)
(Aumento) em aplicagdes interfinanceiras
de QUIdEZ .......ceeeiiiiiiiiece e (490.165) (493.168) (4.833)
Reducdo em T.V.M. e instrumentos
financeiros derivativos (Ativos/Passivos)....... 4.523 6.266 6.633
(Aumento) em outros créditos ..... (1.308) (2.361) (2.158)
Reducgédo em outros valores e bens . 2 - -
Reducado em outras obrigagoes ..........c.cceeueeee 714182  718.449 3.031
Imposto de renda e contribui¢ao social pagos .. (2.111) (3.712) (5.919)
Caixa liquido proveniente/(utilizado)
de atividades operacionais ........................... 245.393  247.303 (66)
Atividades de Investimento
Alienacao de investimentos - - 70
Aquisicao de outros investimentos - (1) -
Caixa liquido proveniente/(utilizado)
de atividades de Investimento ..................... - (1) 70
Aumento liquido de Caixa e
Equivalentes de Caixa ...............cocervreennnnn. 245.393  247.302 4
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do
SEMEStre/exerciCio ........cccovvevciiriiiiciee. 1.932 23 19
Caixa e equivalentes de caixa no final do
SeMEeStre/exerciCio ..........ccoovevvneececneneesenes 247.325  247.325 23
Aumento liquido de Caixa e Equivalentes
de Caixa 245.393  247.302 4

No exercicio foi constituido crédito tributario de R$ 139 (2010 — R$ 340), tendo sido
realizado R$ 960 (2010 - R$ 5). A previsao de realizagdo dos créditos tributarios no
montante de R$ 3.765 é estimada em 2,5% ao ano, nos 22 e 32 anos, 5% nos 4° e 52
anos, 10% nos 62 e 7° anos, 20% nos 82 e 92 anos e, 25% no 10° ano. O valor presente
dos créditos tributarios, calculados considerando a estimativa de taxa de juros futuros
apuradas com base em informagdes de mercado monta a R$ 1.758 (2010 — R$ 1.976).
A Distribuidora tem reconhecido créditos tributarios de imposto de renda e contribuicdo
social sobre todas as origens existentes em 31 de dezembro de 2011 e 2010. O célculo
dos encargos com imposto de renda e contribui¢éo social € demonstrado como segue:

2011 2010
Resultado antes do imposto de renda e contribuicao
SOCHAl ... 39.459 4.725
Encargo total do imposto de renda e contribuicao social
as aliquotas VIgQENTES ........cccvvreeiiieeic e (15.784) (1.890)
IRPJ de exercicios anteriores ...........c.ccccvveeveiirieniicnnnn, - 329
Despesas indedutiveis liquidas de receitas nao
TADULAVEIS ... (1.903) 16
OULFOS ..o 57
Efeito das adi¢des e exclusdes no célculo dos tributos .. (1.846) 345
Total da Despesa de IR e CSLL no exXercicio ...........cccceene (17.630) (1.545)

10. Patrimonio liquido - O capital social é representado por 50.000 ag¢des ordinarias
sem valor nominal. O estatuto assegura um dividendo minimo anual de 3% do capital
realizado ou de 6,25% do lucro liquido ajustado nos termos da legislagao societaria, dos
dois o que resultar em menor montante, sujeito a aprovacdo da Assembleia Geral de
Acionistas. Em Assembleia Geral Ordinéaria e Extraordinaria realizada em 30 de abril de
2010, foi aprovado o aumento do capital no montante de R$ 12.020, mediante a
incorporacéao de parcela correspondente a conta de Reserva de Atualizagcdo de Titulos
Patrimoniais no valor de R$ 2.020 e de parcela correspondente a conta de Reserva de
Lucros — Estatutdria no valor de R$ 10.000, sem a emisséo de novas acoes, aprovada
pelo Bacen em 18 de junho de 2010. Em atendimento a Resolugdo n° 3.605 do BACEN,
a Administragdo decidiu pela destinagéo do lucro liquido do exercicio para a conta de
Reserva de Lucros — Estatutaria, apds a constituicdo de reserva legal. Os acionistas
optaram pelo ndo recebimento de dividendos sobre o lucro liquido do exercicio findo em
31 de dezembro de 2011, conforme deliberado em Reunido da Diretoria realizada em 16
de dezembro de 2011, com a participacao de representante dos acionistas.
11.Transagdes com partes relacionadas

(Grupo J.P. Morgan)
2011 2010
Ativos Receitas Ativos Receitas
Disponibilidades ... 161 - 23 -
Aplicacdes em depdsitos interfinanceiros....... 547.613  26.079 54.445 4.834
Aplicacdo em operacdes compromissadas ... 247.164  12.698 - -
Negociacao e intermediacao de valores........ 46 - 44 -
Rendas de prestacéo de servigos ................. - 5.037 - -

As transagbes com partes relacionadas foram contratadas a taxas compativeis com as
praticadas com terceiros, vigentes nas datas das operacdes, levando em consideracao
a auséncia de risco. 12. Outras informacoes - (a) “Outras receitas operacionais”
referem-se a atualizagdo monetaria sobre “Outros créditos - diversos” de R$ 1.367 (2010
— R$ 1.328) e a reverséo de provisdes fiscais no valor de R$ 5.305 (Nota 8 a 2). (b)
“Outras despesas operacionais” referem—se, principalmente, a atualizagdo monetaria
sobre “Outras obrigagdes — fiscais e previdenciarias” de R$ 1.657 (2010 — R$ 2.431) e
despesa de servico de terceiros no valor de R$ 4.365. (c) Em 31 de dezembro de 2011 e
de 2010, a Distribuidora ndo possuia operagdes com instrumentos financeiros
derivativos em aberto.

Marianthe Gabriades - Contadora CRC 15P185296/0-0

Relatorio dos Auditores Independentes sobre as Demonstracées Contabeis

Aos Administradores e Acionistas

J.P. Morgan S.A. Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios

Examinamos as demonstracdes contébeis da J.P. Morgan S.A. Distribuidora de
Titulos e Valores Mobilidrios (“Instituicdo”) que compreendem o balango patrimonial
em 31 de dezembro de 2011 e as respectivas demonstracdes do resultado, das
mutagdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio e semestre
findos nessa data, assim como o resumo das principais praticas contabeis e as
demais notas explicativas. Responsabilidade da administracao sobre as
demonstrag6es contabeis - A administragdo da Instituicdo é responsavel pela
elaboracao e adequada apresentacao dessas demonstracdes contabeis 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 elaboragcdo de demonstragcdes
contabeis livres de distorgdo relevante, independentemente se causada por fraude
ou por erro. Responsabilidade dos auditores independentes - Nossa
responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstracdes

5% PROVA

contabeis com base em nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas
brasileiras e internacionais de auditoria. Essas normas requerem o cumprimento de
exigéncias éticas pelo auditor e que a auditoria seja planejada e executada com o
objetivo de obter seguranga razoavel de que as demonstracdes contabeis estdo
livres de distorgao relevante. Uma auditoria envolve a execucé@o de procedimentos
selecionados para obtencéo de evidéncia a respeito dos valores e das divulgagdes
apresentados nas demonstracbes contdbeis. Os procedimentos selecionados
dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliagéo dos riscos de distor¢ao
relevante nas demonstragdes contabeis, independentemente se causada por fraude
ou por erro. Nessa avaliacdo de riscos, o auditor considera os controles internos
relevantes para a elaboracao e adequada apresentacdo das demonstracdes
contabeis da Instituicdo para planejar os procedimentos de auditoria que séo
apropriados nas circunstancias, mas ndo para expressar uma opinido sobre a
eficacia desses controles internos da Instituicdo. Uma auditoria inclui também a
avaliacéo da adequacéo das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das
estimativas contabeis feitas pela administracdo, bem como a avaliagdo da

apresentacdo das demonstracdes contabeis tomadas em conjunto. Acreditamos
que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar
nossa opinido. Opinidao - Em nossa opinido, as demonstracbes contabeis
anteriormente referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos
relevantes, a posicéao patrimonial e financeira da J.P. Morgan S.A. Distribuidora de
Titulos e Valores Mobilidrios em 31 de dezembro de 2011, o desempenho de suas
operacgdes e os seus fluxos de caixa para o exercicio e semestre findos nessa data,
de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, aplicaveis as instituicdes
autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil.

= Sao Paulo, 13 de margo de 2012
- ¢
pwc

Auditores Independentes
CRC 2SP000160/0-5

Washington Luiz Pereira Cavalcanti
Contador CRC 1SP172940/0-6
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