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Relatério dos Auditores Independentes

Aos Administradores e acionistas g :
FRAM CAPITAL DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.

Capital — SP

Examinamos as demonstragdes financeiras individuais da Fram Capital Distribuidora
de Titulos e Valores Mobiliarios S.A., que compreende 0 balango patrimonial em 31 de
dezembro de 2011 e as respectivas demonstragdes do resultado, das mutagdes do
patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o semestre findo em 31 de dezembro de
2011, e periodo de 31 de margo a 31 de dezembro de 2011, assim como o resumo das
principais praticas contabeis e demais notas explicativas.

Responsabilidade da administragao sobre as demonstragodes financeiras

A administragdo da Distribuidora € responsavel pela elaboragdo e adequada
apresentagdo dessas demonstragdes financeiras de acordo com as praticas contabeis
adotadas no Brasil aplicaveis as instituigdes autorizadas a funcionar pelo Banco Central
do Brasil e pelos controles internos que ela determinou como necessarios para permitir a
elaboragdo de demonstragdes financeiras livres de distorgdes relevantes,
independentemente se causada por fraude e erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opiniéo sobre essas demonstragdes
financeiras 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 seguranga razoavel de que as demonstragdes financeiras estdo livres
de distorgdo relevante.

Uma auditoria envolve a execugdo de procedimentos selecionados para obtengé@o de
evidéncia a respeito dos valores e divulgagbes apresentados nas demonstragées[\
financeiras. Os procedimentos selecionados dependem de julgamento do auditor,|
incluindo a avaliagéo dos riscos de distorgéo relevante nas demonstragoes financeiras,
independentemente se causadas por fraude ou erro. Nessa avaliagao de riscos, o auditor
considera os controles internos relevantes para a elaboragdo e a adequada
apresentagdo das demonstragdes financeiras da Distribuidora para planejar os
procedimentos de auditoria que s&o apropriados nas circunstancias, mas nao para
expressar uma opinido sobre a eficacia dos controles internos da Distribuidora. Uma
auditoria inclui também a avaliagdo da adequagéo das praticas contabeis utilizadas e a
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razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela administragao, bem como a avaliagéo
da apresentagdo das demonstragoes financeiras tomadas em conjunto.

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

Opiniao

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras acima referidas apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posigao patrimonial e financeira da
Fram Capital Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A., em 31 de dezembro
de 2011, o desempenho de suas operagdes e 0S seus fluxos de caixa para o semestre
findo em 31 de dezembro de 2011, e para o periodo de 31 de margo a 31 de dezembro
de 2011, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis as
instituicdes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil.

Outros assuntos

Conforme descrito nas notas explicativas n°.1 e n°.14 as demonstragoes financeiras, a
Fram Capital Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A. adiou o iniciou das
suas atividades operacionais de distribuicdo de valores mobiliarios, atividade esta
preponderante, conforme previstos nos seus estatutos € no Plano de Negdcios e Estudo
de Viabilidade Econdmico-Financeira apresentados ao Banco Central do Brasil, refletindo
de forma negativa nos resultados, ficando aquém das previsdes do plano de negécios. A
Administragdo da sociedade conforme descrito na nota explicativa n°1, estdo realizando
novos estudos para a Fram Capital Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios
S.A.

Sao Paulo, 25\de margo de 2012

Inacio Mitsuo Uchida
Contador .
CRC 1SP129856/0
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Fram Capital Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S/A.

Balango patrimonial em
31 de dezembro de 2011
(Em milhares de reais)

Ativo
Circulante 549
Aplicagdes interfinanceiras de liquidez 150
Aplicacées no mercado aberto 150
Titulos e valores mobiliarios e instrumentos financeiros derivativos 306
Carteira propria 306
Outros créditos 93
Diversos 93
Total do ativo 549
Passivo
Circulante 11
Outras obrigagdes 11
Fiscais e previdenciarias 1
Diversas 10
Patriménio liquido 538
Capital social 600
De domiciliados no pais 600
Prejuizos acumulados (62)
Total do passivo 549

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.




Fram Capital Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S/A.

Demonstragdo do resultado

Semestre findo em 31 de dezembro de 2011 e

Periodo de 31 de margo de 2011 4 31 de dezembro de 2011
(Em milhares de reais, exceto o prejuizo por agdo)

Receitas da intermediagéo financeira
Resultado de operagdes com titulos e valores mobiliarios e aplicacoes
interfinanceiras de liquidez

Resultado bruto da intermediagéo financeira

Outras receitas (despesas) operacionais
Outras despesas administrativas
Despesas tributérias

Resultado operacional

Resultado antes da tributagdo sobre o lucro e participacées

(Prejuizo) do semestre / periodo
(Prejuizo) por acdo - R$

As notas explicativas sédo parte integrante das demonstragdes financeiras.

2° semestre  31/03/2011 a

2011 31/12/2011

9 9
9 9
9 9
(60) (71)
(55) (66)
®) (5)
(51) (62)
(51) (62)
(51) (62)
(0,0850) (0,1033)




Fram Capital Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S/A.
Demonstragio das mutagdes do patriménio liquido
Periodo de 31 de margo de 2011 a 31 de dezembro de 2011
(Em milhares de reais)

Capital Prejuizos
social acumulados Total
Saldos em 31 de margo de 2011 - - -
Integralizagdo de capital 600 - -
Prejuizo do periodo - (11) (11)
Saldos em 30 de junho de 2011 600 (11) 589
Prejuizo do semestre - (51) (51)
Saldos em 31 de dezembro de 2011 600 (62) 538

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.




Fram Capital Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S/IA.

Demonstragdo dos fluxos de caixa
2° semestre de 2011 e
periodo de 31 de margo de 2011 a 31 de dezembro de 2011
(Em milhares de reais)

31/03/2011 a
22 sem/2011 31/12/2011

Atividades operacionais

Prejuizo ajustado do exercicio / periodo 51 .
Prejuizo do exercicio / periodo 51 A2
Redugio / (aumento) em outras obrigagdes 0 "
Redugdo/(aumento) em outros créditos 93 Gy

Caixa liquido (aplicado) gerado das atividades -144 -144
operacionais

Caixa liquido gerado (aplicado) nas atividades 0 0
de investimento

Caixa liquido (aplicado) nas atividades de 0 0
financiamento

Integralizagdo de capital social 600
(Redugdo) aumento no caixa e equivalentes

de caixa -144 456

Saldo de caixa e equivalentes de caixa
No inicio do exercicio / periodo 600 -
No final do exercicio / periodo 456 456

(Redugdo) aumento no caixa e equivalentes
de caixa -144 456

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.




Fram Capital Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S/A.

Notas explicativas as demonstragdes financeiras
31 de dezembro de 2011

(Em milhares de reais)

1. Contexto operacional

A Fram Capital Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S/A. teve sua
atividade aprovada pelo Banco Central do Brasil no dia 31 de margo de 2011.

E se mantém pré-operacional até 31 de dezembro de 2011, considerando que a
FRAM Capital DTVM foi constituida com proposito exclusivo de distribui¢do de
cotas de fundos geridos pelo Grupo FRAM Capital. O inicio da atividade de
distribuicdo de cotas foi adiado devido a 3 motivos: 1) o processo de redefinigdo
de foco de gestdo do Grupo Fram Capital, com concentragdo em gestéo de fundos
multimercados e previdenciérios, que aconteceu ao longo do ano de 2011; 2) a
promulgagéo, em junho de 2011, da Instrug&o CVM 497, que impedia a atuagéo
de agentes auténomos, como prepostos de mais de 1 distribuidor, na distribui¢do
de cotas de fundos de investimento ndo destinados a investidores qualificados (s6
revogada em 29/12/2011 pela Instru¢do CVM 515); e principalmente,3) o processo
de audiéncia publica visando alteragbes na Instrug&o CVM 306, que podem vir a
permitir que empresas administradoras de carteiras de valores mobiliarios atuem
na distribuigo de cotas dos fundos dos quais sejam gestores.

2. Apresentagdo das demonstragdes financeiras e principais préaticas contabeis

As demonstragdes financeiras foram elaboradas de acordo com as praticas
contébeis adotadas no Brasil, que consideram as diretrizes contabeis emanadas
da Lei 6.404/76 sendo observadas, conforme dispositivos regulamentares do
Banco Central do Brasil, as alteragbes introduzidas pela Lei 11.638/07 e Lei
11.941/09, além das normas e instrugbes do Banco Central do Brasil,
consubstanciadas no Plano Contabil das Instituices do Sistema Financeiro
Nacional — COSIF.

3. Principais préaticas contabeis
a) Resultado
Apurado pelo regime contabil de competéncia.
b) Demais ativos e passivos circulantes

Os ativos sdo demonstrados pelos valores de realizagdo, incluindo, quando
aplicavel, os rendimentos e as variagbes monetérias "pro rata” dia incorridos.

As obrigagdes sdo reconhecidas quando incorridas, por valores conhecidos ou
estimados, incluindo, quando aplicavel, os encargos e as variagbes monetarias
(em base "pro rata dia") incorridos até a data do balanco.




Fram Capital Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S/A.

Notas explicativas as demonstragdes financeiras
31 de dezembro de 2011

(Em milhares de reais)

4. Aplicagdes no mercado aberto - Operagfes compromissadas

2011

Posigéo bancada -
Certificado de Deposito Bancario 150
Total 150

5. Titulos e valores mobiliarios

Em 31 de dezembro de 2011 a carteira de titulos e valores mobiliarios classificada de
acordo com as categorias estabelecidas na regulamentag&o vigente estava assim
composta:

a) Titulos e valores mobiliarios

a.1) Disponivel para Venda

2011
Contabil /
Custo (i) mercado
Carteira propria
Cotas do Fundo de Investimentos
Fram Cap Sverdrup FICFI RF (i) 306 306
Total 306 306

6. Outros Créditos
O montante de R$ 93 refere-se a pagamentos efetuados e que nao sao de

responsabilidade da DTVM, em evento subseqlente se verifica o recebimento
destes valores em 17 de fevereiro de 2012.

7. Outras Obrigagbes

O montante de R$ 11, refere-se a R$ 1 de impostos e contribuigGes a recolher e
R$ 10 de fornecedores.




Fram Capital Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S/A.

Notas explicativas as demonstragdes financeiras
31 de dezembro de 2011

(Em milhares de reais)

8. Imposto de renda e contribuigéo social

A apuragdo da despesa com imposto de renda e contribuigédo social para periodo
findos em 31 de dezembro de 2011 é demonstrada a seguir:

2011
Resultado antes do imposto de renda e contribuigdo
social (62)
Base de apuragdo do imposto de renda e contribui¢&o
social (62)
Base de apuracéo do lucro real(Prejuizo Fiscal) (62)

Provisdo de imposto de renda -
Proviséo de contribuigdo social -

Total do resultado de imposto de renda e contribuigdo
social -

—_—

9. Contingencias
N&o ha previsdo de contingencias em 31 de dezembro de 2011.
10. Remuneragédo dos administradores
Iz\lg$1hé remunerag&o aos administradores no periodo findo em 31 de dezembro de
11. Patriménio liquido
a) Capital social

O capital social de R$600 é composto por 600.000 agbes ordinarias, pertencendo
exclusivamente a socios domiciliados no Pais.

b) Distribui¢do de resultados

O lucro teré a destinagdo determinada pela Reuni&o dos Acionistas.




Fram Capital Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S/A.

Notas explicativas as demonstragdes financeiras
31 de dezembro de 2011

(Em milhares de reais)

12. Despesas administrativas

2011
Despesas de sistema financeiro 8
Despesas servigos especializados/consultorias 52
Outras despesas administrativas 6
66

13. Instrumentos financeiros derivativos

Em 31 de dezembro de 2011 ndo existiam contratos de derivativos em aberto.

14. Limites Operacionais

Em 31 de dezembro de 2011 a DTVM apresenta patriménio liquido inferior ao limite
minimo exigido pelo Banco Central do Brasil que é de R$ 550, em evento
subseqiiente de 28 de margo de 2012 se verifica o ato societario que aumenta o
capital em R$ 120, se adequando ao limite estabelecido.




