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Relatério dos auditores independentes
sobre as demonstracoes financeiras

Aos Administradores e Acionistas
Banco Modal S.A.

Examinamos as demonstragoes financeiras individuais do Banco Modal S.A. ("Banco") que compreendem
o balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2010 e as respectivas demonstragoes do resultado, das
mutacoes do patrimoénio liquido e dos fluxos de caixa do exercicio findo nessa data e do segundo semestre
de 2010, bem como as demonstracoes financeiras consolidadas do Banco Modal S.A. e suas controladas
("Consolidado Economico Financeiro - CONEF") que compreendem o balanc¢o patrimonial consolidado
em 31 de dezembro de 2010 e as respectivas demonstracoes consolidadas do resultado, das mutacées do
patrimonio liquido e dos fluxos de caixa do exercicio findo nessa data, assim como o resumo das principais
praticas contabeis e as demais notas explicativas.

Responsabilidade da administracéo
sobre as demonstracoes financeiras

A administracao do Banco é responsavel pela elaboragio e adequada apresentagio dessas demonstragoes
financeiras de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, aplicaveis as institui¢des autorizadas a
funcionar pelo Banco Central do Brasil e pelos controles internos que ela determinou como necessarios
para permitir a elaboragdo de demonstracoes financeiras livres de distorcao relevante, independentemente
se causada por fraude ou por erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstracées 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 pelo auditor e que a auditoria seja planejada e
executada com o objetivo de obter seguranga razoavel de que as demonstragoes financeiras estdo livres de
distorcao relevante.

Uma auditoria envolve a execucdo de procedimentos selecionados para obtencao de evidéncia a respeito
dos valores e das divulgacoes apresentados nas demonstracoes financeiras. Os procedimentos
selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliacao dos riscos de distorcao relevante
nas demonstracoes financeiras, independentemente se causada por fraude ou por erro. Nessa avaliacao
de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboracio e adequada apresentagao
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Banco Modal S.A.

das demonstracgoes financeiras do Banco para planejar os procedimentos de auditoria que sdo apropriados
nas circunstancias, mas nao para expressar uma opiniao sobre a eficacia desses controles internos do
Banco. Uma auditoria inclui também a avaliagdo da adequaco das praticas contabeis utilizadas e a
razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela administra¢do, bem como a avaliacdo da apresentacao
das demonstracoes financeiras tomadas em conjunto.

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

Opiniao

Em nossa opinido, as demonstracoes financeiras anteriormente referidas apresentam adequadamente, em
todos os aspectos relevantes, a posi¢ao patrimonial e financeira do Banco Modal S.A. e do Banco Modal
S.A. e suas controladas (consolidado econémico financeiro - CONEF) em 31 de dezembro de 2010 e o
resultado das operagoes, as mutacoes do patrimoénio liquido e os fluxos de caixa do Banco Modal S.A. do
exercicio findo nessa data e do segundo semestre de 2010, bem como o resultado consolidado das
operacgoes e os fluxos de caixa consolidados do exercicio findo nessa mesma data, de acordo com as
praticas contabeis adotadas no Brasil, aplicaveis as instituic6es autorizadas a funcionar pelo Banco Central
do Brasil.

Rio de Janeiro, 3 de fevereiro de 2011

PricewaterhouseCoopers
Auditores Independentes
CRC 25P000160/0-5 "F" RJ

Joao Manoel dos Santos
Contador CRC 1RJ054092/0-0
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Banco Modal S.A. e Banco Modal S.A. e
empresas controladas (CONEF)

Balancos patrimoniais em 31 de dezembro

Em milhares de reais

Ativo

Ativo circulante
Disponibilidades
Caixa

Reservas livres
Disponibilidades em moeda estrangeira

Aplicagdes interfinanceiras de liquidez - aplicagées no mercado aberto

Titulos e valores mobiliarios e instrumentos financeiros derivativos
Carteira prépria
Vinculados a compromissos de recompra
Vinculados a prestag&o de garantia
Instrumentos financeiros derivativos

Relagdes interfinanceiras
Créditos vinculados - depésitos no Banco Central
Correspondentes no Pais

Operagdes de crédito
Setor privado
Empréstimos e titulos descontados
Financiamento
Repasses FINAME/BNDES
Financiamento de titulos e valores mobiliarios
(-) Provisdo para créditos de liquidagéo duvidosa

Outros créditos

Crédito por Avais e fiangas honrados
Carteira de cambio

Rendas a receber

Negociagéo e intermediacéo de valores
Diversos

(-) Proviséo para créditos de liquidag&o duvidosa

Outros valores e bens
Bens n&o de uso préprio
Despesas antecipadas

Realizavel a longo prazo
Titulos e valores mobiliarios e instrumentos financeiros derivativos

Vinculados a prestagéo de garantia
Instrumentos financeiros derivativos

Operagdes de crédito - setor privado
Empréstimos e titulos descontados

Outros créditos - diversos

Permanente
Investimentos
Em controladas
Demais investimentos
Imobilizado de uso
Diferido
Intangivel

Total do ativo

As notas explicativas da administracdo s&o parte integrante das demonstracdes financeiras.
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Banco Modal S.A. CONEF
2010 2009 2010 2009
86 104 88 107
408 392 408 392
245 3.718 245 3.718
739 4.214 741 4.217
194.936 51.006 194.936 51.006
344.195 249.451 344.195 249.451
214.157 195.978 214.157 195.978
103.036 88.418 103.036 88.418
18.769 21.149 18.769 21.149
680.157 554.996 680.157 554.996
1.699 1.520 1.699 1.520
733 2.049 733 2.049
2.432 3.569 2.432 3.569
194.072 128.917 194.072 128.917
9.120 9.120
139 139
432 432
(2.330) (4.757) (2.330) (4.757)
201.294 124.299 201.294 124.299
90 90
19.778 30.027 19.778 30.027
216 5.626
2.898 2.401 2.898 2.401
21.543 13.790 22.254 16.804
(448) (335) (448) (335)
44.077 51.509 44.572 48.897
2.957 2.957
377 160 377 160
377 3.117 377 3.117
1.124.012 792.710 1.124.509 790.101
22.478 22.478
16.759 35.047 16.759 35.047
16.759 57.525 16.759 57.525
89.445 80.680 89.445 80.680
18.379 20.142 18.379 20.142
124.583 158.347 124.583 158.347
1.603 1.151
2 2 2 2
3.865 4.349 3.865 4.349
425 723 425 723
4.110 3.021 4.110 3.021
10.005 9.246 8.402 8.095
1.258.600 960.303 1.257.494 956.543

Passivo e patrimonio liquido

Passivo circulante
Dep6sitos
Depésitos a vista
Depésitos interfinanceiros
Depésitos a prazo
Outros depdsitos

Captacdes no mercado aberto
Carteira prépria
Carteira de terceiros
Carteira de livie movimentacéo

Recursos de aceites e emissdes de titulos
Letras de Crédito Imobiliario - LCI
Letras de Crédito do Agronegocio - LCA

Relagdes interfinanceiras
Servigos de compensagéo de cheques

Relagdes de interdependéncia
Recursos em transito de terceiros

Obrigacdes por empréstimos
Empréstimos no Pais
Empréstimos no exterior

Obrigagdes por repasses
FINAME/BNDES

Instrumentos financeiros derivativos

Outras obrigagdes
Cobranca e arrecadacéo de tributos
Carteira de cambio
Sociais e estatutéarias
Fiscais e previdenciarias
Negociacéo e intermediacédo de valores
Dividas subordinadas
Diversas

Exigivel a longo prazo
Depositos
Depositos a prazo

Recurso de Aceite Emissao de Titulos
Letras de Crédito Imobiliario - LCI

Instrumentos financeiros derivativos

Outras obrigagdes
Fiscais e previdenciarias
Dividas subordinadas

Participacéo n&o controladores

Patriménio liquido
Capital
De domiciliados no Pais
Aumento de capital
Reservas de lucros
Ajuste ao valor de mercado - TVM e derivativos

Total do passivo e patriménio liquido

Banco Modal S.A. CONEF
2010 2009 2010 2009
11.973 5.421 11.970 5.415
5.190 5.190
164.782 127.073 162.583 122.105
4.654 100 4.654 100
181.409 137.784 179.207 132.810
213.009 195.409 213.009 195.409
130.025 49.744 130.025 49.744
59.449 59.449
402.483 245.153 402.483 245.153
38.011 1.336 38.011 1.336
7.296 13.684 7.296 13.684
45.307 15.020 45.307 15.020
4 4
46 46
18.117 18.117
8.469 1.747 8.469 1.747
8.469 19.864 8.469 19.864
139 139
18.682 25.490 18.682 25.490
799 132 799 132
2.611 2.611
5.452 4.356 5.978 4.642
4.337 4.379 4.734 5.229
32.513 8.138 32.513 8.138
1.326 1.921 1.326 1.921
4.247 4.403 4.251 4.481
48.674 25.940 49,601 27.154
705.074 469.390 703.799 465.630
263.720 154.687 263.720 154.687
57.381 57.381
3.809 3.446 3.809 3.446
25.719 20.649 25.719 20.649
49.986 52.236 49.986 52.236
75.705 72.885 75.705 72.885
343.234 288.399 343.234 288.399
169
188.660 183.730 188.660 183.730
4.930 4.930
20.973 13.852 20.973 13.852
659 2 659 2
210.292 202.514 210.292 202.514
1.258.600 960.303 1.257.494 956.543




Banco Modal S.A. e Banco Modal S.A. e

empresas controladas (CONEF)

Demonstra¢cdes do resultado

Em milhares de reais, exceto o lucro liquido por agéo

Receitas da intermediacéo financeira
Operagoes de crédito
Resultado de operagdes com titulos e valores mobiliarios
Resultado com instrumentos financeiros derivativos
Rendas de operacdes de cambio

Despesas da intermediacgéo financeira
Captacéo no mercado
Operagdes de empréstimos e repasses
Despesas de operacdes de cambio
Provisao para créditos de liquidagao duvidosa

Resultado bruto da intermediacgéo financeira

Outras receitas (despesas) operacionais
Receitas de prestacéo de servigos
Despesas de pessoal
Outras despesas administrativas
Despesas tributarias
Resultado de participacGes em controladas
Outras receitas operacionais
Outras despesas operacionais

Resultado operacional
Resultado ndo-operacional

Resultado antes da tributagdo sobre
o lucro e participagdes

Imposto de renda e contribuigdo social
Proviséo para imposto de renda

Proviséo para contribuicdo social
Ativo fiscal diferido

Participagdo nos lucros
Participacdes de néo controladores

Lucro liquido do semestre/exercicio
Juros sobre o capital proprio

Lucro liquido por agéo - R$

As notas explicativas da administragdo séo parte integrante das demonstracdes financeiras.
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Banco Modal S.A.

CONEF

2° Semestre

Exercicios findos

em 31 de dezembro

Exercicios findos

em 31 de dezembro

de 2010 2010 2009 2010 2009
21.568 38.249 13.594 38.249 13.594
48.966 79.422 68.452 79.422 68.452

4918 15.423 (8.178) 15.423 (8.178)
833 6.140 6.140
76.285 139.234 73.868 139.234 73.868

(46.288) (76.158) (46.834) (75.747) (46.487)

(1.586) (5.176) (1.247) (5.176) (1.247)
(4.337) (4.337)
(358) 2.212 254 2.212 254

(48.232) (79.122) (52.164) (78.711) (51.817)

28.053 60.112 21.704 60.523 22.051
8.411 14.440 10.446 24.739 25.096

(10.641) (20.982) (16.379) (23.294) (17.960)

(13.917) (24.862) (20.306) (25.079) (20.787)
(2.639) (5.080) (4.104) (5.729) (4.970)

1.577 5.663 9.918 4 148
5.564 5.564 24.213 5.564 24.213
(2.223) (6.458) (5.165) (6.458) (5.165)

(13.868) (31.715) (1.377) (30.253) 575

14.185 28.397 20.327 30.270 22.626
14 (947) 255 (947) 171
14.199 27.450 20.582 29.323 22.797
196 (796) (1.737) (1.263)
91 (511) (861) (463)
(1.954) (1.779) 1.664 (L.779) 1.664
(1.667) (3.086) 1.664 (4.377) (62)
(3.624) (5.743) (3.883) (5.903) (4.372)
(422)
8.908 18.621 18.363 18.621 18.363
(5.000) (9.000) (11.600) (9.000) (11.600)
226,45 473,36 466,80




Banco Modal S.A.

Demonstracdes da mutag8es do patriménio liquido

Em milhares de reais

Exercicio findo em 31 de dezembro de 2009
Saldos em 1° de janeiro de 2009
Baixa de reserva de titulos patrimoniais - CETIP
Aumentos de capital
Homologado pelo BACEN
A ser homologado pelo BACEN
Ajuste ao valor de mercado - TVM e derivativos
Lucro liquido do exercicio
Destinagdes
Constituigao de reservas
Juros sobre o capital préprio (R$ 151,18 por acéo)
Dividendos propostos (R$ 50,84 por agéo)

Saldos em 31 de dezembro de 2009
Mutagdes no exercicio de 2009

Exercicio findo em 31 de dezembro de 2010
Saldos em 1° de janeiro de 2010
Aumentos de capital
Homologado pelo BACEN
Ajuste ao valor de mercado - TVM e derivativos
Lucro liquido do exercicio
Destinacdes
Constituigdo de reservas
Juros sobre o capital préprio (R$ 228,79 por acéo)
Dividendos propostos (R$ 63,55 por agao)

Saldos em 31 de dezembro de 2010

Mutagdes no exercicio de 2010

Semestre findo em 31 de dezembro de 2010
Saldos em 1° de julho de 2010
Ajuste ao valor de mercado - TVM e derivativos
Lucro liquido do semestre
Destinacdes
Constituicdo de reservas
Juros sobre o capital proprio (R$ 127,10 por agéo)

Saldos em 31 de dezembro de 2010

Mutagdes no 2° semestre de 2010

As notas explicativas da administracéo sdo parte integrante das demonstragées financeiras.
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Reserva
de capital Ajuste ao
valor de
Atualizacéo Reservas de lucros mercado -
Aumento de titulos TVM e Lucros
Capital de capital patrimoniais Legal Estatutaria derivativos acumulados Total
131.800 372 8.355 47.734 2.531 190.792
(372) (372)
51.930 (47.000) 4.930
4.930 4.930
(2.529) (2.529)
18.363 18.363
919 5.844 (6.763)
(11.600) (11.600)
(2.000) (2.000)
183.730 4.930 9.274 4.578 2 202.514
51.930 4.930 (372) 919 (43.156) (2.529) 11.722
183.730 4.930 9.274 4,578 2 202.514
4.930 (4.930)
657 657
18.621 18.621
932 8.689 (9.621)
(9.000) (9.000)
(2.500) (2.500)
188.660 10.206 10.767 659 210.292
4.930 (4.930) 932 6.189 657 7.778
188.660 9.760 7.305 (950) 204.775
1.609 1.609
8.908 8.908
446 3.462 (3.908)
(5.000) (5.000)
188.660 10.206 10.767 659 210.292
446 3.462 1.609 5.517




Banco Modal S.A. e Banco Modal S.A. e
empresas controladas (CONEF)

Demonstragdes dos fluxos de caixa
Em milhares de reais

Banco Modal S.A. CONEF
Exercicios Findos em 31 Exercicios Findos em 31
de dezembro de dezembro
2° Semestre
de 2010 2010 2009 2010 2009
Fluxo de caixa das atividades operacionais
Lucro liquido 8.908 18.621 18.363 18.621 18.363
Ajustes ao lucro liquido
Proviséo para créditos de liquidagao duvidosa 358 (2.212) (254) (2.212) (254)
Depreciagédo e amortizagao 944 1.785 1.718 1.785 1.718
Imposto de renda e contribui¢éo social diferidos 1.954 1.779 (1.664) 1.779 (1.664)
Resultado de participagées em controladas e coligadas (1.577) (5.663) (9.918) 4) (148)
roviséo para imposto de renda e contribuicao social correntes (287) 1.307 2.598 1.726
Provisdo COFINS 2.281 4.685 4.133 4.685 4.133
Participagéo nos lucros 3.624 5.743 3.883 5.903 4.372
Participacdo de minoritarios 422
Ganho de capital da alienagéo de participagdo societaria @) 1)
Juros/ Variagdo cambial da divida subordinada (3.221) (256) (15.146) (256) (15.146)
Prejuizo na venda de imobilizado 5 5 3 5 3
Lucro liquido/ (prejuizo) ajustado 12.989 25.794 1.117 33.326 13.102
(Aumento)/reduc@o em aplica¢des interfinanceiras de liquidez (182.940) (143.930) (5.206) (143.930) (5.206)
(Aumento)/redugéo em titulos valores mobiliarios carteira de negociacéo (51.369) (31.330) 937 (31.330) 937
(Aumento)/redugdo em instrumentos financeiros derivativos 20.390 14.223 (25.763) 14.223 (25.763)
(Aumento)/ Redugdo em depésitos compulsérios no Banco Central do Brasil (151) 179) 926 (179) 926
(Aumento)/reduc@o em relagdes interfinanceiras e interdependéncias (1.790) 1.366 (2.034) 1.366 (2.034)
(Aumento)/redugdo em operagdes de crédito (10.190) (83.435) (70.533) (83.435) (70.533)
(Aumento)/redugé@o em carteira de cambio (4.293) 7.638 12.594 7.638 12.594
(Aumento)/redug@o em outros créditos (11.134) (11.593) 11.578 (4.274) 7.649
Aumento em outros valores e bens (267) (217) (83) (217) (53)
Aumento/ (Redugao) em outras obrigagoes 30.880 22.399 (50.076) 15.184 (50.412)
Caixa liquido Proveniente de/(utilizado nas)atividades operacionais (197.875) (199.264) (126.543) (191.628) (118.793)
Fluxo de caixa das atividades de investimentos
(Aumento)/redugéo em titulos valores mobiliarios carteira disponivel para venda 2.570 (73.076) (121.556) (73.076) (121.556)
Redugao de capital em investimentos 152 152 2.168
Aquisi¢éo de investimento (199) (199)
Alienacéo de investimentos 243 243 529 243 717
Alienacéo de bens ndo de uso préprio 2.957 2.957
Aquisicdo de bens ndo de uso préprio (2.957) (2.957)
Alienacéo de imobilizado de uso 108 108
Aquisicao de imobilizado de uso (381) (697) (1.499) (697) (1.499)
Aumento de intangivel (815) (1.388) (925) (1.388) (925)
Dividendos e juros sobre o capital préprio recebidos 4.800 10.426 10.264
Caixa liquido Proveniente de/(utilizado nas) atividades de investimento 6.569 (61.582) (113.868) (72.160) (126.112)
Fluxo de caixa das atividades de financiamento
Aumento de capital 9.860 9.860
Aumento na participagdo de minoritarios 169
Reducéo de reserva de capital (372) (372)
Aumento (reducéo) em depdsitos 99.546 152.658 140.768 155.430 145.262
Aumento de aceites e emissdes de Titulos (32.483) (27.094) 72.401 (27.094) 72.401
Aumento em captagdes no mercado aberto 132.249 157.330 64.044 157.330 64.044
Aumento/(reducéo) em obrigagdes por empréstimos e repasses 941 (11.534) (19.675) (11.534) (19.675)
Reducdo em dividas subordinadas (2.589) (3.645) (2.589) (3.645)
Dividendos pagos (2.500) (4.500) (4.000) (4.500) (4.000)
Juros sobre o capital préprio pagos (6.900) (6.900) (15.425) (6.900) (15.425)
Caixa liquido proveniente de (utilizado nas) atividades de financiamento 190.853 257.371 243.956 260.312 248.450
Aumento/reducéo liquida de caixa e equivalente de caixa (453) (3.475) 3.545 (3.476) 3.545
Caixa e equivalente de caixa no inicio do periodo 1.192 4.214 669 4.217 672
Caixa e equivalente de caixa no fim do periodo 739 739 4.214 741 4.217

As notas explicativas da administracéo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.
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Banco Modal S.A. e Banco Modal S.A. e
empresas controladas (CONEF)

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2010 e de 2009
Em milhares de reais

Contexto operacional

O Banco Modal S.A. é uma sociedade an6nima que tem por objetivo a realizacdo de operacdes bancérias
e a prestacdo de servicos permitidos aos bancos multiplos com carteiras comercial, de cAmbio e de
investimento e pode participar como acionista de outras sociedades. Através de sua controlada Modal
Asset Management Ltda., atua na gestao de recursos de terceiros.

Em fevereiro de 2010 foi autorizada, pelo Banco Central do Brasil, a abertura de uma agéncia no
exterior, situada em Cayman. Posteriormente, em janeiro de 2011 a mesma foi autorizada pela CIMA -
Cayman Islands Monetary Authority.

Principais praticas contabeis

As demonstracoes financeiras foram elaboradas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil,
associadas as normas e instrugoes do Banco Central do Brasil - BACEN, que incluem estimativas
contabeis referentes a constituigdo de provisao para créditos de liquidacdo duvidosa e outras similares.
Os resultados reais podem apresentar variacoes em relacio a essas estimativas.

Resultado das operacoes

E apurado pelo regime de competéncia.

Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa sdo representados por disponibilidades em moeda nacional, moeda
estrangeira e reservas livres. Apresentam risco insignificante de mudanca de valor justo, e sdo
utilizados pelo Banco para gerenciamento de seus compromissos de curto prazo.

Titulos e valores mobiliarios

Os titulos e valores mobilidrios sio classificados nos termos da Circular BACEN n° 3.068/01, em trés
categorias a saber:

Titulos para negociacao - aqueles adquiridos com o propoésito de serem ativa e frequentemente
negociados, os quais sao avaliados ao valor de mercado, em contrapartida ao resultado do exercicio.

Titulos mantidos até o vencimento - aqueles adquiridos com a intencao de serem mantidos em carteira
até o vencimento, os quais sao avaliados pela sua taxa intrinseca, em contrapartida ao resultado do
exercicio.

Titulos disponiveis para venda - aqueles que nio se enquadram nas categorias (i) e (ii), os quais sao
registrados pelo custo de aquisigdo acrescidos dos rendimentos auferidos em contrapartida do resultado
e avaliados pelo valor de mercado, em contrapartida a uma conta especifica do patrimonio liquido; tais
titulos sdo utilizados em sua maioria na gestao do caixa do Banco.
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Banco Modal S.A. e Banco Modal S.A. e
empresas controladas (CONEF)

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2010 e de 2009
Em milhares de reais

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2010 e 2009 nao houve reclassificagcdo de titulos entre as
categorias.

Aplicacoes interfinanceiras de liquidez,
operacoes de crédito e depositos
interfinanceiros e a prazo

As operacoes prefixadas sdo registradas pelo valor futuro, retificado pela conta de rendas/despesas a
apropriar, e as operagdes pos-fixadas pelo valor atualizado, ambas em base pro-rata dia até a data das
demonstracgoes financeiras.

Para as operacoes de crédito é realizado o accrual até o 60° dia de atraso. Apds o 60° dia, o
reconhecimento no resultado ocorre quando do efetivo recebimento das prestacoes.

Provisao para créditos de liquidaciao duvidosa

E fundamentada em analise das operacdes efetuada pela administracdo, para concluir quanto ao valor de
realizacdo de tais créditos, e leva em consideracao a conjuntura econdmica, a experiéncia e os riscos
especificos e globais de cada operacfo, as garantias existentes para cada operagio, bem como as normas
e instrugdes do BACEN.

Créditos e obrigacoes tributarios diferidos

Os créditos e obrigac6es tributarios diferidos, decorrentes da avaliagdo ao valor de mercado dos titulos e
valores mobiliarios e instrumentos financeiros derivativos, das diferencas temporarias de provisao para
créditos de liquidacdo duvidosa, dos ajustes dos resultados das operacoes de juros realizadas em
mercados de liquidacdo futura e provisao para COFINS com exigibilidade suspensa, foram apurados e
registrados de acordo com as normas estabelecidas pela Circular BACEN n° 3.171/02, levando em
consideracao as aliquotas de imposto de renda e da contribuigio social vigentes e as expectativas de
realizacdo de acordo com as operagodes que os produziram.

Permanente

Investimentos - as participacoes em empresas controladas sao avaliadas pelo método de equivaléncia
patrimonial. Os demais investimentos foram contabilizados ao custo de aquisicao .

Imobilizado - demonstrado ao custo de aquisi¢do, deduzido da depreciacio calculada pelo método linear,

com base em taxas que contemplam a vida ttil-econémica dos bens, sendo moéveis e utensilios,
mAaquinas e equipamentos - 10% e sistema de processamento de dados - 20%.
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Diferido - composto basicamente por benfeitorias em imoéveis de terceiros, registrado ao custo de
aquisicao e amortizado pelo método linear, considerando o prazo dos contratos de aluguel. De acordo
com as normas estabelecidas na Resoluc¢do n® 3.617/08, as institui¢Ges financeiras passaram a registrar
no ativo diferido, exclusivamente, as despesas pré-operacionais e os gastos de reestruturacao que
contribuirao, efetivamente, para o aumento do resultado de mais de um exercicio social e que nao
configurem tao-somente reducao de custos ou acréscimo na eficiéncia operacional, facultando a
permanéncia dos saldos existentes em 30 de setembro de 2008 até a sua efetiva baixa.

Intangivel - composto basicamente por licencas adquiridas de programas de computador e
desenvolvimento de softwares, sdo amortizados pelo método linear com base em taxas que contemplam
a vida util estimada considerando os beneficios econémicos futuros a serem gerados.

Passivos circulante e nao circulante

Demonstrados por valores conhecidos ou calculaveis, incluindo, quando aplicavel, os encargos e as
variagOes monetarias e/ou cambiais incorridos "pro rata" dia.

Imposto de renda e contribuicéo social

A provisdo para imposto de renda € constituida a aliquota de 15% sobre o lucro tributavel e, quando
aplicavel, acrescida de adicional especifico de 10% sobre o lucro tributavel que ultrapassar R$ 240. A
provisdo para a contribuicio social é constituida a aliquota de 15% (9% até abril de 2008) sobre o lucro
antes do imposto de renda, ajustado na forma da legislacdo em vigor.

Em janeiro de 2008, a Medida Provisoria n® 413/2008, posteriormente convertida na Lei n° 11.727/08,
alterou dispositivos da legislacao tributaria federal, tratando principalmente sobre tributacao de
Contribuic¢ao Social sobre o Lucro Liquido - CSLL, contribuicdo ao Programa de Integracao Social - PIS e
Contribuigdo para Financiamento da Seguridade Social - COFINS.

De acordo com a Medida Proviséria n® 449,/08, posteriormente convertida na Lei 11.941/09, as
modificac¢Oes no critério de reconhecimento de receita, custos e despesas computadas na apuracao do
lucro liquido do exercicio, introduzidas pela Lei n® 11.638/07 e pelos artigos 36 e 37 da referida Medida
Provisoria, nao terdo efeitos para fins de apuracao do lucro real das pessoas juridicas optantes pelo
Regime Tributario de Transi¢do - RTT, devendo ser considerados, para fins tributarios, os métodos e
critérios contabeis vigentes até 31 de dezembro de 2007.
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Instrumentos financeiros derivativos

As operagdes com instrumentos financeiros derivativos sao contabilizadas da seguinte forma:

Opcoes - os valores nominais dos contratos de opcoes de compra de acGes e ativos financeiros e
mercadorias, lancados e a exercer, estao registrados em contas de compensacio. Os valores dos
prémios, recebidos e/ou pagos quando da contratacao das operacoes, sdo registrados em contas
patrimoniais, ajustados as suas cotacoes de mercado e permanecem até o efetivo exercicio da opcao,
se for o caso, quando é baixado como reducdo ou aumento do custo do bem ou direito, pelo
exercicio, ou como receita ou despesa, no caso de nao exercicio da opcao.

Mercado futuro - os contratos de operacoes realizados no mercado futuro de ativos financeiros e
mercadorias estao registrados em contas de compensacao. Os ajustes desses contratos sdo
apurados diariamente por tipo e respectivo vencimento e reconhecidos no resultado mensalmente.

"Swap" - os contratos correspondentes as posicoes de "swap" estdo registrados em contas de
compensacao pelo valor de referéncia. Os diferenciais a pagar e a receber estao registrados em
contas patrimoniais em contrapartida do resultado e ajustados mensalmente ao seu valor de
mercado.

Mercado a termo - os contratos de operacoes realizados no mercado a termo de ativos financeiros e
mercadorias estao registrados em contas de compensacao. Os ajustes desses contratos sdo
apurados diariamente e reconhecidos no resultado, em contrapartida de contas patrimoniais e
ajustados mensalmente ao seu valor de mercado.

Os instrumentos financeiros derivativos sao avaliados ao valor de mercado e a valorizacio e/ou
desvalorizacao, de acordo com suas respectivas classificacoes, sdo contabilizadas como descrito a seguir:

Nao destinados a "hedge" - registradas no resultado do exercicio.

Destinados a "hedge" de risco de mercado - registradas no resultado do exercicio.

Destinados a "hedge" de fluxo de caixa - a valorizacao e/ou desvalorizacao da parcela efetiva do "hedge"
sao registradas em contrapartida de conta especifica do patriménio liquido, até o vencimento da
correspondente operagao.

Ajuste ao valor de mercado

O ajuste ao valor de mercado dos titulos e valores mobili4rios e dos instrumentos financeiros derivativos
é efetuado com base em cotacbes de precos e agentes do mercado e em modelos de avaliacao de precos

usualmente adotados pelas instituic6es financeiras e suas associacoes representativas. Assim, quando
da liquidacao financeira desses itens, os resultados poderao ser diferentes das estimativas.
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() Reducao ao valor recuperavel de
ativos nao financeiros

Com base em anélise da administracao, se o valor de contabilizagdo dos ativos nao financeiros do banco,
exceto outros valores e bens e créditos tributarios, exceder o seu valor recuperavel, é reconhecida uma
perda por "impairment" no resultado do exercicio.

3 Demonstracoes financeiras do Consolidado
Econémico Financeiro - CONEF

As demonstragdes financeiras do CONEF foram elaboradas em consonancia com as normas de
consolidacdo previstas pelo BACEN nos COSIF 1.32 e 1.21, aplicando-se, no que néo conflitar, os
principios contabeis da legislagdo societaria. Dessa forma, estas demonstragoes financeiras nao incluem
a consolidacao do fundo de direitos creditorios (Nota 4(a)).

O processo de consolidac¢io das contas patrimoniais e de resultado corresponde a soma horizontal dos
saldos das contas do ativo, do passivo, das receitas e despesas, segundo a sua natureza, complementada
com a eliminacdo (a) da participacao no capital, resultados

acumulados e investimentos e (b) dos saldos de contas correntes e outras contas integrantes do ativo
e/ou passivo, mantidas entre as institui¢des e empresas, cujos balancos patrimoniais foram
consolidados.

As demonstrages financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2010 abrangem o Banco Modal S.A. e

as controladas Modal Assessoria Financeira Ltda. e Modal Asset Management Ltda. e, em 31 de
dezembro de 2009 abrangiam, a Modal Energy S.A. e Modal Asset Management Ltda. (Nota 8).
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4 Titulos e valores mobiliarios e instrumentos
financeiros derivativos

(a) Titulos e valores mobiliarios

2010 2009
Ganho Ganho
Custo (perda) ndao Custo (perda) ndo
Faixa de vencimento (i) atualizado Mercado realizado atualizado Mercado realizado
Carteira propria
Titulos para negociagao
Agdes de companhias abertas 28.681 20.032 351 18.700 20.039 1.339
28.681 20.032 351 18.700 20.039 1.339
Titulos disponiveis para venda
Cotas de fundos de investimento
Em Direitos Creditérios - Cotas Senior 1.303 1.303 66.074 66.074
Em Direitos Creditérios - Cotas subordinadas (ii) 12.775 12.775 7.783 7.783
Outros 15.377 15.377 10.063 10.063
Notas Promissorias(iii) Até fevereiro de 2011 87.122 86.963 (159)
Letras do Tesouro Nacional Até julho de 2012 52.653 52.499 (154) 26.782 26.743 (39)
Letras Financeiras do Tesouro Até margo de 2015 63.227 63.231 4 45.308 45.311 3
Notas do Tesouro Nacional Até maio de 2015 82.753 83.015 262 73.356 73.438 82
315.210 315.163 (47) 220.366 220.412 46
343.891 344.195 304 248.066 249.451 1.385
Vinculados a compromissos de recompra
Titulos disponiveis para venda
Letras Financeiras do Tesouro Até setembro de 2014 13.304 13.304 33.687 33.686 (1)
Notas do Tesouro Nacional Até maio de 2015 200.840 200.853 13 162.226 162.292 66
214.144 214.157 13 195.913 195.978 65
Vinculados a prestagdo de garantias
Titulos para negociagao
Agdes de companhias abertas 21.908 22.337 429
21.908 22.337 429
Titulos disponiveis para venda
Debéntures Em abril de 2013 22.396 22.478 82
Letras do Tesouro Nacional Até julho de 2011 15.232 15.202 (30) 73.678 73.477 (201)
Letras Financeiras do Tesouro Até setembro de 2014 3.297 3.297 10.458 10.457 (1)
Notas do Tesouro Nacional Até maio de 2015 61.198 62.200 1.002 4.471 4.484 13
79.727 80.699 972 111.003 110.896 (107)
101.635 103.036 1.401 111.003 110.896 (107)

(6))] Para fins de apresentagdo, os titulos disponiveis para venda, exceto as debéntures, estdo apresentados no ativo circulante, independente de seus vencimentos.

(ii)  Ascotas de fundos de investimento estdo representadas por cotas subordinadas do Modal Recebiveis Fundo de Investimento em Direitos Creditérios, constituido sob a forma de condominio aberto, sem prazo de duracéo,
administrado pelo Banco e gerido pela Modal Asset Management Ltda. Tais cotas poderdo suportar eventuais perdas decorrentes dos direitos creditérios integrantes da carteira do referido fundo. Em 31 de dezembro de
2010, o fundo possuia carteira de direitos creditérios no montante de R$ 32.638 (2009 -R$ 20.902) com provisdo constituida para possiveis perdas, no montante de R$ 1.449 (2009 -R$ 862). O valor em cotas subordinadas
detidas pelo Banco em 31 de dezembro de 2010 representava 20% (2009 - 19%) do patrimoénio liquido do Fundo.

(ii1) O valor a mercado esté liquido de provisao para risco de crédito no montante de R$ 159.
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O ajuste ao valor de mercado dos titulos para negociacao foi registrado no resultado do exercicio. Os
ganhos (perdas) nao realizados, decorrentes do ajuste ao valor de mercado dos titulos disponiveis para a
venda, foram registrados nas respectivas contas de ativo, tendo como contrapartida conta especifica do

patrimoénio liquido, conforme demonstrado a seguir:

2010 2009
Saldo em 1° de janeiro 4 4.220
Ajuste em conta especifica do patrimé6nio
liquido (Nota 13(f)) 1.093 (4.216)
Saldo em 31 de dezembro 1.097 4
Instrumentos financeiros derivativos
2010 2009
Resultado Resultado
Custo Valor de nio Custo Valor de nao
atualizado mercado realizado atualizado mercado realizado
Posicio ativa
Prémios de opgoes a exercer 19.224 20.493 1.269 30.979 22.793 (8.186)
Venda a termo a receber 450 488 38 51 52 1
Diferencial de contratos de
"swap" (i) 11.517 14.547 3.030 37.127 33.351 (3.776)
31.191 35.528 4.337 68.157 56.196 (11.961)
Circulante 19.154 18.769 28.903 21.149
Longo prazo 12.037 16.759 39.254 35.047
Posicao passiva
Prémios de opc¢oes lancadas 17.982 20.145 (2.163) 20.657 22.096 7.561
Compra a termo a pagar 368 371 3)
Diferencial de contratos de "swap" 1.306 1.630 (324) 4.361 4.425 (64)
Outros 345 345 2.415 2.415
20.001 22.491 (2.490) 36.433 28.936 7.497
Circulante 16.128 18.682 30.213 25.490
Longo prazo 3.873 3.809 6.220 3.446

(i) O valor a mercado esta liquido de provisao para risco de crédito no montante de R$ 2.233 (2009 -

R$ 2.233).

Os ajustes ao valor de mercado dos instrumentos financeiros derivativos, realizados no exercicio, no
montante de R$ 6.311 (2009 - R$ 8.497) Foram registrados no resultado do exercicio na conta de

"resultado com instrumentos financeiros derivativos".
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O Banco participa de operagdes envolvendo instrumentos financeiros derivativos que se destinam a
atender a sua estratégia e as necessidades de seus clientes, no sentido de reduzir a exposicao a riscos de
mercado, de moeda e de taxas de juros. A administracdo desses riscos é efetuada por meio de politicas,
que definem a estratégia de operacdo, assim como os controles de acompanhamento e os limites de
posicao.

O Banco n3o possuia operagdes com instrumentos financeiros derivativos contabilizados como "hedge"
de fluxo de caixa e "hedge" de mercado em 31 de dezembro de 2010 e de 2009.

As operacbes com esses instrumentos estio registradas na BM&F Bovespa S.A - Bolsa de valores,
mercadorias e futuros, na CETIP S.A. - Balcao Organizado de Ativos e Derivativos e/ou na Central
Brasileira de Liquidacao e Custodia - CBLC. Em 31 de dezembro de 2010, foram requeridas margens
em garantia para as operacoes nessas instituicées, no montante de R$ 102.991 (2009 - R$ 77.969), que
estdo representadas por titulos publicos e acdes de companhias abertas.

Os compromissos assumidos decorrentes de operagdes com instrumentos financeiros derivativos,
registrados em contas de compensacao, em 31 de dezembro, podem ser assim demonstrados:

(63 Por indexador
2010 2009
Local de Posicio Posicao Posicio Posicio
custodia comprada vendida comprada vendida
Mercado de opcoes
Acoes
Opgoes de venda CBLC 6.600 3.800
Ativos financeiros
Opgdes de compra BM&F 21.937.071 23.424.550 11.029.960 11.027.750
Opgoes de venda BM&F 7.284.020 7.285.826 9.577.300 9.576.706
Mercado futuro
Taxa de juros BM&F 670.969 3.663.864 908.690 303.991
Moeda BM&F 25.180 90.510 92.593
Indice BM&F 17.513 19.372
Cupom cambial BM&F 328.958 20.202 251.690 48.548
Mercado a termo
Moeda CETIP 10.593 7.805 404
Swap"
Taxa de juros CETIP 302.456 66.302 287.321 19.197
Moeda CETIP 65.946 288.579 17.693 254.275
Taxa de juros BM&F 11.476 62.531 37.456 225.380
Indices de precos BM&F 62.760 12.309 221.508 36.200
Outros
Taxa de juros CETIP 356 2.528
Indice de bolsa CETIP 701 4.943
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(ii) Por vencimento

Total
Até De31a Deog1a De181a Apoés
3o dias go dias 180 dias 360 dias 360 dias 2010 2009
Mercado de opcoes
Acoes
Posicdo comprada 6.600 6.600 3.800
Ativos financeiros
Posicdo comprada 7.227.050 65.821 21.928.000 220 20.221.091 20.607.260
Posicdo vendida 8.718.800 69.356 21.922.000 220 30.710.376 20.604.456
Mercado futuro
Posicao comprada 25.180 49.561 950.366 1.025.107 1.272.345
Posicao vendida 23.229 108.023 2.595.099 1.065.738 3.792.089 352.539
Mercado a termo
Posicdo comprada 1.757 6.620 2.216 10.593 404
Posicdo vendida 3.285 4.520 7.805
Swap"
Posicao ativa 3.572 50.560 66.683 321.823 442.638 563.978
Posicao passiva 3.366 51.001 66.122 309.232 429.721 535.052
Outros
Posigao ativa 356 356 2.528
Posigao passiva 701 701 4.943
5 Gerenciamento de risco

A gestdo de riscos das operacoes é efetuada por meio de politicas internas e equipes multidisciplinares,
independentes das areas de negocio do Banco, que monitoram os diversos riscos inerentes as operacoes
e/ou processos, incluindo os riscos de mercado, liquidez, crédito e operacional. Essas estruturas de
gerenciamento estao discriminadas nos relatorios anuais e/ou sites do Banco e podem ser assim
resumidas:

(a) Risco de mercado

A administracio de riscos de mercado nas operagoes é efetuada por meio de politicas de controle e
limites definidas por um Comité de Risco, formado pela alta administracio, pelo departamento
econdmico e pela 4rea de risco, que é totalmente independente das areas de negdcio do Banco. Antes da
abertura do mercado, sdo divulgados relatérios com o calculo do VaR ("Value at Risk"), por simulacdo de
Monte Carlo e a exposicdo que a carteira apresenta aos principais fatores de risco no momento.
Periodicamente sao efetuados testes para validar a metodologia de cilculo empregada ("back test"). O
Relatério de Risco apresenta ainda testes de stress de mercado e simulac6es de crises historicas para
avaliacdo da alavancagem utilizada.
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Riscos de liquidez

O risco de liquidez é administrado mediante a adocao de controles que asseguram a alocagdo de recursos
em ativos de elevado grau de qualidade e liquidez, baseados em capital proprio e/ou captados de
contrapartes reconhecidamente respeitadas, a taxas compativeis com aquelas praticadas no mercado.
Este controle contempla também a anilise de eventuais descasamentos no tempo entre ativos e passivos
e conseqiientes ajustes necessérios para sua adequagao.

Risco de crédito

O Banco possui politica de concessdo de crédito onde sao determinados os procedimentos de avaliacao
de clientes e contrapartes. A avaliacao de cada cliente ou contraparte é efetuada previamente a
realizacao de operacoOes e contempla analises objetivas de dados financeiros, indices comparativos, fluxo
de caixa, capital de giro, cobertura de juros e qualidade das garantias oferecidas, bem como analises
subjetivas, que contemplam dados do setor econdémico, ambiente regulatoério e participacao no mercado.
Os limites sdo aprovados pelo Comité de Crédito e revisados regularmente, juntamente com a suficiéncia
das garantias oferecidas.

Risco operacional

Os riscos operacionais sdo geridos por area especificamente criada para este fim, responsavel pela
avaliacdo, monitoramento e controle de riscos oriundos de sistemas, pessoas, processos internos ou
ainda de eventos externos. A gestdo de risco operacional é efetuada através da anélise dos principais
processos, identificando riscos e sugerindo respectivos controles mitigadores, utilizando um sistema de
controles internos e mensuracao de riscos, que também permite avaliac6es periddicas dos controles
pelos proprios gestores de cada processo, assim como planos de acdo. Visando a seguranca de todos os
procedimentos em execu¢ao no Modal, a drea de Risco operacional tem estreita ligacdo com a area de
Auditoria Interna e Comité de "Compliance".

Operacoes de crédito

As operacoes de crédito sdo classificadas em nove niveis de riscos e a provisao para créditos de
liquidagdo duvidosa é efetuada com base na classificacao dos clientes nos niveis de riscos definidos pelo
Conselho Monetario Nacional - CMN. Essa classificacao leva em consideracio, entre outras, uma
analise periddica da operacdo, dos atrasos, do historico dos clientes e das garantias recebidas, quando
aplicavel.
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A classificacao das operacoes de crédito estd demonstrada a seguir:

Por tipo de cliente, atividade
economica e nivel de risco

2010 2009
Percentual
Provisao Provisao de provisao
Classificacao para Classificacao para conforme
Nivel da carteira créditos de da carteira créditos de Resolugio
Modalidade de Tipo de Atividade de por faixa liquidacao por faixa liquidacéo CMN No.
crédito cliente Econdémica  risco de risco duvidosa de risco duvidosa 2.682/99
Empréstimos e titulos
descontados
Juridica Inddstria AA 35.451 57.287
Juridica Servigos AA 5.026
Juridica Inddstria A 64.349 (322) 25.452 (127) 0,50%
Juridica Comércio A 1.356 7) 2.156 (11) 0,50%
Juridica Servigos A 63.530 (318) 9.456 47) 0,50%
Fisica Fisica A 474 (2) 400 (2) 0,50%
Juridica Industria B 63.429 (634) 28.400 (284) 1,00%
Juridica Comércio B 5.974 (60) 1,00%
Juridica Servigos B 40.895 (409) 14.134 (141) 1,00%
Juridica Inddstria C 3.513 (105) 30.548 (916) 3,00%
Juridica Comércio C 2.038 (61) 3,00%
Juridica Servigos C 10.458 (314) 22.619 (679) 3,00%
Juridica Inddstria E 3.532 (1.060) 30,00%
Juridica Industria F 2.361 (1.180) 50,00%
Fisica Fisica G 89 (62) 70,00%
Juridica Inddstria H 125 (125) 100,00%
Juridica Comércio H 62 (62) 100,00%
Financiamentos Juridica Servigos B 5.787 (58) 1,00%
Juridica Comércio C 3.333 (100) 3,00%
Repasses Juridica Inddstria B 62 (1) 1,00%
FINAME/BNDES Fisica Fisica B 77 (1) 1,00%
Direitos por
empréstimo de agdes
Juridica Servigos AA 432
Adiantamento sobre Juridica Industria A 5.307 (26) 0,50%
contratos de Cimbio Juridica Industria B 7.643 (76) 22.085 (221) 1,00%
-ACC (1) Juridica Servigos B 10.592 (106) 1,00%
Juridica Industria C 5.343 (160) 3,00%
Juridica Comércio C 1.733 (52) 3,00%
Adiantamento sobre
cambiais entregues- Juridica Industria B 522 (5) 1,00%
ACE (i) Juridica Servigos C 287 8) 3,00%
Outros Juridica Inddstria A 3.787 (19) 0,50%
Juridica Servigos A 2.440 (12) 0,50%
Juridica Industria B 245 3) 1,00%
Juridica Comércio B 41 (1) 1,00%
Juridica Servigos B 322 3) 1,00%
Juridica Servigos H 90 (90) 100,00%
320.542 (2.778) 242.700 (5.092)
Circulante 230.767 (2.778) 162.020 (5.092)
Longo Prazo 89.775 80.680

(i) Saldos classificados nas rubricas "Outras obrigacdes" em conta redutora e na rubrica "Rendas a
receber de adiantamentos concedidos", Nota 7.
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Banco Modal S.A. e Banco Modal S.A. e
empresas controladas (CONEF)

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2010 e de 2009
Em milhares de reais

Por faixa de vencimento

2010

Vencidos A vencer

Deogia De 181

Até 9o 180 a 360 Até 180 De 181 a Apés 360
dias dias (ii) dias (ii) dias 360 dias dias Total
Empréstimos e titulos 1.015 62 144.831 48.164 89.445 283.517

descontados

Financiamentos 7.918 1.202 9.120
Direitos por empréstimo de acoes 432 432
Adiantamentos - ACC 13.106 6.920 20.026
Adiantamentos - ACE 522 522
Outros 3 90 6.172 330 330 6.925
1.018 152 172.981 56.616 89.775 320.542
2009

Vencidos A vencer

Deog1a De181a

180 dias 360 dias Até 180 De181a Apés

Até 90 dias (ii) (ii) dias 360 dias 360 dias Total
Empréstimos e titulos

descontados 1.474 2.528 125 89.881 34.909 80.680 209.597
Repasses FINAME/BNDES 118 21 139
Adiantamentos - ACC 27.165 5.512 32.677
Adiantamentos - ACE 287 287
1.474 2.528 125 117.451 40.442 80.680 242.700

(i) Nota 2(e)

Cessao de crédito

O Banco cedeu créditos, principalmente para fundos de investimento em direitos creditorios e

multimercado sob administracdo/gestao sua e/ou de sua controlada Modal Asset Management Ltda.,

respeitadas as condicoes de cessdo e os critérios de elegibilidade definidos nos regulamentos dos

referidos fundos e de acordo com a Resolugdo CMN n° 2.836/01. Os valores destas operagoes estao

demonstrados a seguir:
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Banco Modal S.A. e Banco Modal S.A. e
empresas controladas (CONEF)

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2010 e de 2009
Em milhares de reais

Operacoes com Operacoes sem

retencao retencao
substancial de substancial de
riscos e riscos e
beneficios (i) beneficios 2010 2009
Valor contabil dos créditos cedidos 482.071 23.148 505.219 395.813
Valor das cessoes dos créditos 481.960 20.332 502.292 385.172
Perda liquida nas cessoes dos créditos (ii) (111) (2.816) (2.927) (10.641)
@) Durante o exercicio foram cedidas operacdes com retencao substancial de riscos e beneficios

para o Modal Recebiveis Fundo de Investimento em Direitos Creditorios. O Banco é detentor
de cotas subordinadas do Modal Recebiveis Fundo de Investimento em Direitos Creditorios
(nota 4 (a) ii).

(i1) Os resultados das cessoes estdo contabilizados e demonstrados na linha de Receita de
Intermediacao Financeira - Operacoes de Crédito.

Movimentacao da provisao para créditos
de liquidacao duvidosa

2010 2009

Saldo no inicio do exercicio 5.092 9.336
Reversao no exercicio (2.212) (254)
Créditos baixados no exercicio (214) (4.232)

Créditos recuperados no exercicio 112 242

Saldo no fim do exercicio 2.778 5.092

Durante o exercicio foram renegociadas operacoes no montante de R$ 128.600 (2009 - R$ 105.092).
Operacoes ativas vinculadas
Em 31 de dezembro, os saldos das operacoes ativas vinculadas e da correspondente captacao de recursos,

nos termos da Resolucao 2.921/02 do CMN, bem como os resultados apurados no exercicio, findo nesta
data, estdo assim representados:
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Banco Modal S.A. e Banco Modal S.A. e
empresas controladas (CONEF)

Notas explicativas da administracao as demonstracoes
financeiras em 31 de dezembro de 2010 e de 2009

Em milhares de reais

Operacoes ativas vinculadas
Operacoes de crédito

Titulos e valores mobiliarios - Notas promissorias

Obrigacoes por operagdes Ativas vinculadas
Depositos a prazo
Letras de crédito imobiliario (vide nota 9)

Em 31 de dezembro de 2010, ndo havia inadimpléncia nas operacoes ativas vinculadas.

Carteira de cambio

Outros créditos
Cambio comprado a liquidar
Direitos sobre venda de cambio
Rendas a receber de adiantamentos concedidos (i)

Outras obrigacoes
Cambio vendido a liquidar
Obrigacoes por compra de cimbio
Adiantamentos sobre contratos de cimbio (i)

(i) Nota 6(a)

Investimentos em empresas controladas

Receitas/

(Despesas)

35.117 6.268

55.239 239

90.356 6.507
50.188 (188)
34.520 (5.496)
84.708 (5.684)
2010 2009
19.515 26.594
2.611
263 822
19.778 30.027
2.611
20.285 32.142

(20.285) (32.142)

2.611

Os investimentos em empresas controladas do Banco estao constituidos pelas subsidiarias Modal Energy
S.A., Modal Assessoria Financeira Ltda. e Modal Asset Management Ltda. A principal delas é a Modal
Asset Management Ltda., que atua ativamente na gestao de fundos de investimento e/ou de carteiras de

valores mobiliarios.
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Banco Modal S.A. e Banco Modal S.A. e
empresas controladas (CONEF)

Notas explicativas da administracao as demonstracoes
financeiras em 31 de dezembro de 2010 e de 2009

Em milhares de reais

2010 2009

Modal
Assessoria Modal Asset Modal Modal Asset
Financeira Management Energy Management
Ltda. (ii) Ltda. S.A. Ltda.
Quantidade de ac¢des/cotas possuidas 199.987 498.500 100 996.998
Participagao do Banco Modal S.A. - % 99,99% 83,04% 100% 100%
Capital social 200 997 146 997
Patriménio liquido 775 997 154 997
Lucro liquido do exercicio 575 5.505 8 9.762
Valor contabil dos investimentos 775 828 154 997
Resultado de equivaléncia patrimonial 575 5.083 8 9.762

Durante o exercicio foram distribuidos/provisionados dividendos pelas controladas, no montante de

R$ 5.505 (2009 - R$ 9.770).

Durante o exercicio de 2009 o capital social da subsidiaria integral Modal Trading S.A. foi reduzido em
R$ 2.168, e posteriormente foi alienada a participacao nesta investida pelo valor de R$ 150. O resultado
de equivaléncia patrimonial gerado por esta subsidiiria no exercicio de 2009 foi R$ 148.

Durante o primeiro semestre de 2010, foi adquirida participacdo na Modal Assessoria Financeira Ltda.

Durante o segundo semestre de 2010 o capital social da subsidiaria integral Modal Energy S.A foi

reduzido em R$ 152 e posteriormente foi alienada a participagado nesta investida pelo valor de R$ 7. Foi
reduzida a participacao na Modal Asset management Ltda no montante equivalente a 16,06% das agoes,

através da alienacdo de cotas pelo seu valor contabil.

Captacao de recursos

Faixa de vencimento (i) 2010 2009
Até 180 De181a Apoés 360

dias 360 dias dias Total Total

Deposito a vista 11.973 11.973 5.421

Depositos Interfinanceiros 5.190

Depositos a prazo 160.953 3.829 263.720 428.502 281.760

Outros depositos 4.654 4.654 100

Captacgdes no mercado aberto 402.483 402.483 245.153
Recursos de aceites e emissoes de

titulos - vide nota 6(e)

Letras de crédito Imobiliarias 2.490 35.521 38.011 58.717

Letras de crédito do Agronegocio 7.221 75 7.296 13.684

Total 589.774 39.425 263.720 892.919 610.025

(i) Os depbsitos a prazo e os recursos de aceites e emissoes de titulos estdo classificados de acordo com

o0s prazos de caréncia.
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Banco Modal S.A. e Banco Modal S.A. e
empresas controladas (CONEF)

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2010 e de 2009
Em milhares de reais

Outras obrigacoes - dividas subordinadas

Em 27 de margo de 2006, o Banco captou recursos no exterior, mediante a emissdo de instrumento de
divida subordinada, no montante de US$ 30.000.000, atualizados pela variacdo cambial e pela Taxa
Interbancéaria de Londres (LIBOR) de um ano acrescida de 2% ao ano, com pagamentos de juros anuais
e vencimento final em marco de 2015. Este instrumento foi aprovado pelo Banco Central do Brasil
como elegivel em Nivel IT do Patrimonio de Referéncia - PR.

Obrigacoes por empréstimos e repasses

Empréstimos

No Pais

Representado por empréstimos obtidos junto ao Banco Central do Brasil - BACEN, sujeitos a taxa
LIBOR acrescido de 1,5% até 2,71% ao ano e com vencimento até maio de 2010, cujos recursos foram
utilizados para liberacao de Adiantamentos sobre Contratos de Cimbio - ACC e Adiantamento sobre
Cambiais Entregues - ACE. Em maio de 2010 estes empréstimos foram liquidados (2009 - R$ 18.117).
No exterior

Representado por empréstimos obtidos junto as institui¢des financeiras no exterior, sujeitos a taxa
LIBOR acrescido de 1,5% a 2,71% ao ano e com vencimento até junho de 2011. Em 31 de dezembro de
2010, o valor atualizado era de R$ 8.469 (2009- R$ 1.747).

Repasses

No Pais

Representado por empréstimo obtidos junto ao Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico Social -
BNDES e do FINAME, sujeitos a Taxa de Juros de Longo Prazo - TJLP acrescido de 1,0% até 3,0% ao

ano e com vencimento até setembro de 2010. Em setembro de 2010 foram totalmente liquidados (2009 -
R$ 139 no circulante).
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Banco Modal S.A. e Banco Modal S.A. e
empresas controladas (CONEF)

Notas explicativas da administracao as demonstracoes
financeiras em 31 de dezembro de 2010 e de 2009

Em milhares de reais

Imposto de renda e contribuicio social

A conciliacdo entre os valores apurados conforme aliquotas nominais e os valores registrados no
resultado do exercicio pode ser resumida da seguinte forma:

Resultado antes da tributagéo e participacdo nos lucros
Participacdo nos lucros

Juros sobre capital proprio

Ajuste liquido ao valor de mercado TVM e derivativos
Equivaléncia patrimonial

Provisdo para risco de crédito

Provisdo para COFINS com exigibilidade suspensa (Nota 15)
Ajuste operacoes de juros em mercado de liquidagao futura
Demais adi¢Ges (exclusdes) permanentes

Base de célculo antes do prejuizo fiscal/ base negativa

Deducao Prejuizo Fiscal / Base Negativa
Base de calculo

Aliquota nominal - %

Imposto de renda e contribuicao social
Incentivo fiscal

Imposto de renda e contribuigéo social

Constituicio (reversdo) obrigacao fiscal diferida sobre
ajuste ao valor de mercado TVM e derivativos

Constituicio (reversdo) de créditos tributarios sobre
provisdo para risco de crédito e demais diferencas
temporarias

Imposto de renda e contribuicao social diferidos
Imposto de renda e contribuigo social - Banco
Imposto de renda e contribui¢do social - Modal Energy

Imposto de renda e contribuigdo social - Modal Assessoria
Imposto de renda e contribuigdo social - Modal Asset

Total CONEF
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2010 2009

Imposto Contribuic¢ao Imposto Contribuicao

de renda social de renda social
27.450 27.450 20.582 20.582
(5.743) (5.743) (3.883) (3.883)
(9.000) (9.000) (11.600) (11.600)
(4-392) (4-392) 7.177 7.177
(5.663) (5.663) (9.918) (9.918)
(2.727) (2.727) 387 387

4.685 4.685 4.133 4.133

(441) (441) (12.688) (12.688)
707 699 456 344
4.876 4.868 (5.354) (5.466)
(1.463) (1.461)

3.413 3.407 (5.354) (5.466)
25% 15% 25% 15%
(829) (511)

33
(796) (511)
(1.098) (659) 1.794 1.077
(4) 8) (764) (443)
(1.112) (667) 1.030 634
(1.908) (1.178) 1.030 634
(2) 1)
(53) (22)
(888) (328) (1.261) (462)
(2.849) (1.528) (233) 171
(4-377) (62)
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Banco Modal S.A. e Banco Modal S.A. e
empresas controladas (CONEF)

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2010 e de 2009
Em milhares de reais

Os créditos tributarios e obrigacoes fiscais diferidas foram apurados conforme mencionado na Nota 2, e

assim representados:

Outros créditos - diversos
Ativo fiscal diferido
Ajuste a mercado de TVM e derivativos
Provisao para créditos de liquidagcao duvidosa
Prejuizo fiscal- base negativa
Outras provisoes - COFINS

Circulante
Longo prazo

Outras obrigacoes - impostos e contibuicoes diferidos
Obrigagdes fiscais diferidas

Ajuste a mercado de TVM e derivativos
Operacoes de juros - mercado futuro

Circulante
Longo prazo

Patrimonio liquido

Capital social

O capital social est4 representado por 19.669 ac¢oes ordinérias (2009 - 19.669) e 19.669 acgoes

preferenciais nominativas (2009 - 19.669), sem valor nominal.

2010 2009
891 4.743
7.323 8.458
1.573 2.158
9.107 7233
18.894 22.5092
845 2.450
18.049 20.142
2.723 4.379
990 814
3.713 5193
762 2.627
2.951 2.566

Em Assembléia Geral Extraordinaria realizada em 30 de junho de 2009, os acionistas aprovaram o
aumento do capital social do Banco em R$ 4.930, mediante emissdo de 952 acoes, sendo 476 novas
acoes ordinarias e mesmo nimero de preferenciais, com recursos provenientes de juros sobre capital

proprio, o qual foi homologado pelo BACEN em 15 de setembro de 2009.
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Banco Modal S.A. e Banco Modal S.A. e
empresas controladas (CONEF)

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2010 e de 2009
Em milhares de reais

Em Assembléia Geral Extraordinaria realizada em 31 de agosto de 2009, os acionistas aprovaram o
aumento do capital social do Banco em R$ 47.000, mediante a incorporacao do saldo da reserva
estatutaria, sem emissdo de novas agoes, o qual foi homologado pelo BACEN em 19 de outubro de 2009.

Em Assembléia Geral Extraordinaria realizada em 28 de dezembro de 2009, os acionistas aprovaram o
aumento do capital social do Banco em R$ 4.930, mediante emissao de 944 acoes, sendo 472 novas
acoes ordinérias e mesmo nimero de preferenciais, com recursos provenientes de juros sobre capital
proprio, o qual foi homologado pelo BACEN em 3 de fevereiro de 2010.

Em Assembléia Geral Extraordinaria realizada em 31 de dezembro de 2009, os acionistas aprovaram a
distribuicao de dividendos, no valor bruto correspondente a R$ 2.000.

Em Assembléia Geral Extraordinaria realizada em 30 de junho de 2010, os acionistas aprovaram
distribuicdo de dividendos, proveniente de reserva estatutaria, e juros sobre capital proprio, no valor
bruto de R$ 2.500 e R$ 4.000 respectivamente.

Em Assembléias Gerais Extraordinarias realizadas em 29 e 30 de dezembro de 2010, os acionistas
aprovaram distribui¢do de juros sobre o capital proprio nos montantes de R$ 2.900 e R$ 2.100
respectivamente.

Direito das acoes

Aos acionistas do Banco é assegurado um dividendo anual de no minimo 6% do capital social, nao
inferior a 25% do lucro liquido do exercicio, ajustado nos termos da legislacdo societaria.

As acoes preferenciais, sem direito a voto, tém prioridade no reembolso de capital, sem o pagamento de
prémio em caso de liquidacao do Banco, e direito a dividendo minimo de R$ 0,01 por acao.

De acordo com o paragrafo 7° do artigo 9° da Lei n° 9.249/95, o valor dos juros pagos ou creditados aos
acionistas, a titulo de remuneracao do capital proprio, podera ser considerado para computo do valor
dos dividendos minimos obrigatorios.

Juros sobre o capital préprio
No exercicio findo em 31 de dezembro de 2010, usando de prerrogativas constantes no artigo 9o. da Lei
no. 9.249/95, o Banco destinou aos seus acionistas juros sobre capital proprio no montante de

R$ 9.000, correspondente a R$ 228,79 por acio (2009 - R$ 11.600; R$ 151,18 por acdo), que reduziram
a despesa com imposto de renda e contribuicao social em R$ 3.600 (2009 - R$ 4.640).
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Banco Modal S.A. e Banco Modal S.A. e
empresas controladas (CONEF)

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2010 e de 2009
Em milhares de reais

Para fins de atendimento as normas expedidas pela administracdo tributaria federal, o Banco
contabilizou o montante de juros sobre capital proprio em "Outras despesas operacionais" e,
posteriormente, para fins de apresentacao das demonstracoes financeiras, procedeu a reversao desse
valor nessa mesma linha do resultado apresentando-o como distribui¢ao do lucro liquido, na mutacao do
patriménio liquido.

Reserva legal

Essa reserva é constituida por um montante equivalente a 5% do lucro liquido apurado em cada
exercicio social, até atingir o limite fixado pela legislacao societaria.

Reserva estatutaria

Essa reserva € constituida com o saldo remanescente de lucro liquido ajustado, deduzido da distribuicao
de dividendos, com a finalidade de futura incorporac¢ao ao capital e/ou distribuicdo aos acionistas; o
saldo desta reserva, em conjunto com as demais reservas de lucros, nao podera ultrapassar o capital
social, sob pena de capitalizacao ou distribuicdo do excesso.

Ajuste ao valor de mercado - TVM e derivativos

Representa os ganhos e perdas nao realizados, decorrentes do ajuste ao valor de mercado dos titulos e
valores mobiliarios classificados como "disponiveis para venda", conforme indicado na Nota 4. Tais
ganhos e perdas sdo transferidos para as correspondentes contas do resultado do exercicio na data em
que ocorrer a sua efetiva realizacio financeira.

2010 2009

Saldo em 10. de janeiro 2 2.531
Ajuste de titulos e valores mobiliarios (Nota 4) 1.093 (4.216)

Efeitos tributarios (436) 1.687

Saldo em 31 de dezembro 659 2

Limite operacional (Acordo da Basiléia)

As instituicoes financeiras tém que manter patriménio liquido minimo de 11% dos seus ativos
consolidados ponderados por graus de risco, acrescidos de percentuais sobre os riscos de créditos de
"swap", sobre as exposi¢gdes em ouro e em ativos e passivos referenciados em variacao cambial e em
variacao da taxa de juro, conforme normas e instru¢oes do BACEN.
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Banco Modal S.A. e Banco Modal S.A. e
empresas controladas (CONEF)

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2010 e de 2009
Em milhares de reais

As instituicoes financeiras devem manter, permanentemente, valor de Patriménio de Referéncia,
apurado nos termos da Resolu¢do n° 3.444, de 28 de fevereiro de 2007, compativel com os riscos de
suas atividades. O valor do Patriménio de Referéncia deve ser superior ao valor do Patrimonio de
Referéncia Exigido (PRE), que deve ser calculado considerando, no minimo, a soma das

seguintes parcelas de exposicoes: parcela referente as exposi¢oes ponderadas pelo fator de ponderacao
de risco de crédito a elas atribuido (PEPR), parcela referente ao risco das exposi¢des em ouro, em moeda
estrangeira e em operagoes sujeitas a variacdo cambial (PCAM), parcela referente ao risco das operagdes
sujeitas a variacao de taxas de juros e classificadas na carteira de negociagio, na forma da Resolugao

n° 3.464, de 26 de dezembro de 2007 (PJUR), parcela referente ao risco das operacoes sujeitas a
variacdo do preco de mercadorias (commodities) (PCOM), parcela referente ao risco das operacoes
sujeitas a variacao do preco de agoes (PACS), classificadas na carteira de negociacio, na forma da
Resolucao no. 3.464, de 2007 e parcela referente ao risco operacional (POPR).

Em 31 de dezembro de 2010, o Banco estava enquadrado neste limite operacional, conforme
demonstrado a seguir:

Patriménio de referéncia (PR) - nivel I 208.317
Patrimoénio de referéncia (PR) - nivel II 41.709
Deducao dos instrumentos de captacao (Resolucao 3.444/07 do CMN) (5.641)
Patrimonio de referéncia total - (a) 244.385

Alocacao de capital

Risco de crédito 100.941

Risco de mercado 35.575

Risco operacional 15.031
Patrimonio de referéncia exigido (b) 151.547
Margem (a-b) 92.838
indice de Basileia 18%
Contingéncias

Os passivos contingentes decorrentes de litigios ou notificac6es das entidades fiscalizadoras sao
avaliados pela administracao com o apoio dos consultores juridicos do Banco, considerando-se os
conceitos definidos na Resolucao n® 3.823/09 e reconhecidos nas demonstragées financeiras, quando
considerado provavel o risco de perda de uma acao judicial ou administrativa, gerando uma provavel
saida de recursos para a liquidacao das obrigacoes e quando os montantes envolvidos forem
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Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2010 e de 2009
Em milhares de reais

mensuraveis com suficiente seguranca. Para os processos com avaliacdo de perda considerada possivel,
nao é reconhecida provisao contabil, sendo entretanto divulgadas em nota explicativa. No caso em que
a avaliacao de perda é considerada remota, ndo é reconhecida provisao ou feita divulgacao em nota
explicativa.

O Banco é parte em acgoes judiciais e processos administrativos, decorrentes do curso normal das
operagdes, envolvendo questGes tributarias e outros assuntos.

A Administracdo, com base em informacoes de seus assessores juridicos e analise das demandas
judiciais pendentes, constituiu provisao em montante considerado suficiente para cobrir as perdas
estimadas com as a¢Oes em curso.

Os ativos contingentes sao reconhecidos nas demonstracées financeiras apenas quando a administragao
possui garantias de sua realizacao ou decisoes judiciais favoraveis, sobre as quais nao cabem mais
recursos.

Da mesma forma, os passivos relacionados a obrigacoes legais em discussao judicial sdo mantidos nas
demonstracgoes financeiras até o ganho definitivo da agdo. Na rubrica "Outras obrigacoes - fiscais e
previdenciarias" no passivo exigivel a longo prazo, esta registrada a obrigacio referente a discussao com
a administracao publica federal no montante de R$ 22.768 (2009 - R$ 18.083), avaliada como possivel
e constituida com base em sentenca proferida nos autos do mandado de seguranga com pedido de
liminar, quando o Banco passou a recolher COFINS somente sobre a receita de servigos, pleiteando a
inconstitucionalidade do alargamento de base de célculo desta contribuigdo e constituindo passivo para
o saldo remanescente até a decisao final.

Durante o exercicio de 2010, foi constituida provisao no montante de R$ 4.685 (2009 - R$ 4.133), sendo
R$ 1.523 (2009 - R$ 1.340) referentes a atualizacao pela SELIC.

Nao existem outras contingéncias relevantes avaliadas pelos advogados externos como perda possivel.
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Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2010 e de 2009
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16 Partes relacionadas

As operacoes entre partes relacionadas com o Banco Modal S.A. nos exercicios findos em 31 de
dezembro de 2010 e de 2009 estdo apresentadas da seguinte forma:

2010 2009
Ativo
Outros créditos - diversos 61 734
Instrumentos financeiros derivativos 13.671 33.047
Rendas a receber 216
Passivo
Depbsitos a vista 17 20
Depbsitos a prazo 16.742 70.367
LCA - Letras de crédito do agronegocio 4.938 5.302
LCI - Letras de crédito imobiliario 377 655
Instrumentos financeiros derivativos 357 3.919
Dividas subordinadas (Nota 10) 51.312 54.157
Outras obrigac0es - sociais e estatutarias 1.920 2.000
Outras obrigacoes - diversas 37 37
Resultado
Rendas de Instrumentos financeiros derivativos 42.200 20.325
Despesas de Instrumentos financeiros derivativos (2.468) (2.624)
Despesas de captacao (6.138) (5.114)
Receitas (despesas) de empréstimo no exterior 256 15.146
Rendas de prestacao de servicos 126 126
Despesas de prestacao de servicos (442) (442)
Perda nas cessoes de crédito (111) (10.532)
Despesa de juros sobre o capital proprio (9.000) (11.600)

(a) Remuneracio do pessoal-chave da administracao

A cada dois anos, na Assembléia Geral Ordinaria é estabelecida a remunera¢do maxima mensal para
todos os Administradores, conforme determina o Estatuto Social.
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Beneficio de curto prazo a administradores

2010
Proventos 1.917
Juros sobre o capital proprio 9.000
Dividendos 2.500
Participacoes nos lucros e resultados 300
Encargos sociais 694
Total 14.411

Outros beneficios

O Banco Modal nfo possui beneficios de longo prazo, de rescisao de contrato de trabalho ou
remuneracio baseada em ac¢Ges para o pessoal-chave da administracao.

Participacao acionaria

Os membros da Diretoria possuem conjuntamente 94% (2009 -100%) das acoes ordinarias e
preferenciais do banco (nota 13 a).

Outras informacoes

Em 31 de dezembro de 2010, a conta de "Outros créditos - diversos" estava representada,
principalmente, por antecipacoes de tributos a compensar de R$ 10.011 (2009 - R$ 6.931), R$ 18.894
(2009 - R$ 22.592) de ativos fiscais diferidos descritos na Nota 12, R$ 6.162 de titulos de crédito a
receber (2009- R$ 300), R$ 990 de devedores por compra de valores e bens (2009-R$ 0) e de R$ 1.444
(2009 - R$ 2.651) de devedores diversos no Pais.

As receitas de prestacao de servicos referem-se basicamente a rendas de administracao e gestao de
fundos de investimento no montante de R$ 513(2009 - R$ 98), CONEF R$ 10.236 (2009 - R$ 14.623) e
comissoes pela realizacdo de consultorias, operacoes estruturadas e rendas de garantias prestadas para
clientes no montante de R$ 12.861 (2009 - R$ 10.059), CONEF R$ 13.438 (2009 - R$ 9.933). Em 31de
dezembro de 2010, os patrimonios liquidos dos fundos sob administracio/gestao do CONEF totalizavam
R$ 3.089.157 (2009 - R$ 3.308.143).
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Em 31 de dezembro de 2010, "Outras receitas operacionais" estao representadas, substancialmente, por
receitas de variacao cambial, no montante de R$ 4.121(2009 - R$ 15.146), decorrentes da obrigacao por
emissao de divida subordinada no exterior (Nota 10) e (2009 - R$ 9.066 de empréstimos em moeda
estrangeira).

Em 31 de dezembro de 2010, "Outras despesas operacionais” estio representadas
substancialmente, por despesas de variacao cambial das disponibilidades em moeda estrangeira, no
montante de R$ 5.496 (2009- R$ 5.023)

Em 31 de dezembro de 2010, o Banco tinha coobrigacoes por garantias prestadas no montante de

R$ 485.499 (2009 - R$ 343.648) ndo sendo esperadas, pela administracdo, perdas decorrentes dessas
operacoes.
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