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LEGAL Cs

WESTERN ASSET

RELATORIO DA ADMINISTRAGAO

Aos nossos clientes: Em cumprimento &s disposicoes legais e estatutarias, submetemos a apreciacao de V.Sas., as demonstracdes financeiras da Western Asset Management Company Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Limitada, relativas aos semestres findos em 30 de junho de 2011 e de 2010, acompanhadas de notas

explicativas, parecer dos auditores independentes e relatério do comité de auditoria.

BALANCO PATRIMONIAL EM 30 DE JUNHO
(Em milhares de reais)

Passivo e patriménio liquido 2011 2010
Circulante 12.514 10.154
Outras obrigacoes (Nota 8) 12.514 10.154
Patrimonio liquido 134.982 135.146
Capital social realizado
de domiciliados no Pais (Nota 9) 69.850 69.850
Reserva legal 513 -
Reserva de lucros 64.619 -
Lucros acumulados - 65.296

Ativo 2011 2010
Circulante 102.206 93.468
Disponibilidades 70 78
Aplicaces interfinanceiras de liquidez (Nota 3) 7.732 936
Titulos e valores mobiliarios e instrumentos financeiros (Nota 4) 66.273 66.447
Letras Financeiras do Tesouro 64.767 -
Debéntures 1.506 -
Cotas de fundos de investimento - 66.447
Outros créditos (Nota 5) 27.622 24.556
Outros valores e bens 509 469
Realizavel a longo prazo 37.550 43.750
Outros créditos (Nota 5) 37.550 43.750
Permanente 7.740 9.064
Investimentos 271 188
Outros investimentos 271 188
Imobilizado de uso (Nota 6) 3.495 4.336
Qutras imobilizagoes de uso 6.974 6.895
Depreciacdes acumuladas (3.479) (2.559)
Diferido (Nota 7) 3.974 4.540
Benfeitorias em imoveis de terceiros 5.449 5.449
Gastos com aquisicao e desenvolvimento de logiciais 1.465 1.464
Amortizacdes acumuladas 2.940 2.373)
Total do ativo 147.496 145.300

NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRACAO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS
Em 30 de junho de 2011 e de 2010 (Em milhares de reais)

1. CONTEXTO OPERACIONAL

A Legg Mason, Inc. adquiriu as operacoes de administracao de recursos de terceiros do Citibank em dezem-
bro de 2005. Em decorréncia dessa aquisicao, a Citi Fundos Asset Management Ltda. foi constituida para a
transferéncia das operacoes, sendo transformada posteriormente em Western Asset Management Limitada
(“Western Asset”). A Western Asset é uma sociedade limitada e tem por objetivo o exercicio da atividade
de administracao de carteira de titulos e valores e de fundos de investimento, com prazo indeterminado de
duracao. Suas operacoes tiveram inicio em 1° de dezembro de 2005. Em 16 de julho de 2008, a instituicao
recebeu a autorizacao do Banco Central do Brasil para funcionamento como Distribuidora de Titulos e
Valores Mobilidrios. Em decorréncia dessa aprovacao foi alterada a razdo social para Western Asset
Management Company Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Limitada.

2. APRESENTACAO E ELABORACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E PRINCIPAIS PRATICAS CONTABEIS

As demonstracoes financeiras foram elaboradas de acordo com as préticas contabeis adotadas no Brasil,
considerando a partir do exercicio de 2008, as alteracoes trazidas pela Lei n° 11.638/07, pela Lei
n°11.941/09 e o Novo Cédigo Civil Brasileiro no que trata sobre sociedades limitadas, associadas as normas
e instrucdes do Banco Central do Brasil (BACEN), consubstanciadas no Plano Contabil das Instituicdes do
Sistema Financeiro Nacional (COSIF). Na elaboracao das demonstracoes financeiras foram utilizadas estima-
tivas e premissas na determinacdo dos montantes de algumas contas ativas, passivas, receitas e despesas,
de acordo com as préaticas contabeis vigentes no Brasil. Os resultados efetivos podem ser diferentes das
estimativas e premissas adotadas. (a) Apuragdo do resultado: O resultado é apurado pelo regime de
competéncia, que considera os rendimentos, encargos e variacoes monetérias, indices e taxas oficiais sobre
ativos e passivos. (b) Caixa e equivalentes de caixa: Caixa e equivalentes de caixa sao representados por
disponibilidades em moeda nacional. (c) Aplicacdes interfinanceiras de liquidez: Aplicacoes interfinan-
ceiras de liquidez séo contabilizados pelo custo de aquisicéo, acrescido dos rendimentos auferidos e ajusta-
dos ao valor de mercado. (d) Titulos e valores mobiliarios: Os titulos e valores mobiliarios sao classifica-
dos quando de sua aquisicado em trés categorias, atendendo aos seguintes critérios de contabilizacao:
o Titulos para negociacao - adquiridos com o proposito de serem ativa e frequentemente negociados. Sao
contabilizados pelo custo de aquisicao, acrescido dos rendimentos auferidos e ajustados ao valor de merca-
do, com os ganhos e perdas nao realizados reconhecidos no resultado do periodo. e Titulos disponiveis para
venda - sdo contabilizados pelo custo de aquisicao, acrescido dos rendimentos auferidos, os quais séo re-
conhecidos no resultado do periodo, e ajustados ao valor de mercado, com os ganhos e perdas nao reali-
zados, liquidos dos efeitos tributarios, reconhecidos em conta destacada do patriménio liquido sob o titulo
de "Ajuste ao valor de mercado - titulos e valores mobilidrios e derivativos”. Os ganhos e perdas realizados
e as perdas identificadas como permanentes sao reconhecidos no resultado do periodo, em contrapartida
a conta especifica do patriménio liquido. e Titulos mantidos até o vencimento - sdo aqueles para os quais
hé intencao e capacidade financeira para manter até o vencimento. Sao contabilizados pelo custo de aqui-
sicao, acrescido dos rendimentos auferidos em contrapartida ao resultado do periodo. (e) Outros ativos:
Sao demonstrados pelo custo de aquisicao, incluindo os rendimentos e variagdes monetarias auferidas e
ajustados a valor de mercado ou de realizacéo, quando aplicavel. (f) Imobilizado: Estdo demonstrados ao
custo de aquisicao, deduzidos da depreciacdo acumulada. A depreciacao do imobilizado é calculada pelo
método linear a taxas anuais que levam em consideracéo a vida util-econémica dos bens. (g) Diferido: O
diferido esta representado, basicamente, por benfeitoria em iméveis de terceiro, cuja apropriacao ao resul-
tado ocorrerd pelo prazo de locacdo do imdvel (cinco anos renovdveis automaticamente por mais cinco
anos). O 4gio apurado na aquisicdo das empresas foi integralmente amortizado no primeiro semestre de
2008, considerando as perspectivas da economia e crescimento global no momento. (h) Passivo circulan-
te: Demonstrado pelos valores conhecidos ou calculaveis, acrescidos, quando aplicavel, dos encargos e
variacbes monetarias incorridos. (i) Imposto de renda e contribuicdo social diferidos: O imposto de
renda e a contribuicao social diferidos sao calculados sobre os prejuizos fiscais do imposto de renda, a base
negativa de contribuicdo social, sobre a provisao de &gio e sobre as diferencas temporarias entre as bases
de célculo do imposto sobre ativos e passivos e os valores contabeis das demonstracoes financeiras. As
aliquotas desses impostos, definidas atualmente para determinacao desses créditos diferidos, sao de 25%
para o imposto de renda e de 15% para a contribuicao social, e estao evidenciados na Nota 10. Impostos
diferidos ativos sao reconhecidos na extensao em que seja provavel que o lucro futuro tributavel esteja
disponivel para ser utilizado na sua compensacao, com base em projecdes de resultados futuros elaboradas
e fundamentadas em premissas internas e em cenérios econémicos futuros que podem, portanto, sofrer
alteracoes. (j) Ativos e passivos contingentes: O reconhecimento, a mensuracao e a divulgacao dos
ativos e passivos contingentes, e obrigacdes legais sao efetuados de acordo com os critérios definidos no
Pronunciamento Técnico 25 - “Provisoes, Passivos Contingentes e Ativos Contingentes”, emitido pelo Co-
mité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), aprovado pelo Banco Central do Brasil através da Resolucao
n° 3.823/09, obedecendo aos seguintes critérios: ® Contingéncias ativas - ndo sao reconhecidas nas de-
monstracoes financeiras, exceto quando da existéncia de evidéncias que propiciem a garantia de sua reali-
zagao; sobre as quais ndo cabem mais recursos. ® Contingéncias passivas - sao reconhecidas nas demons-
tracoes financeiras quando, baseado na opiniao de assessores juridicos e da administracao, for considerado
provavel o risco de perda de uma acéo judicial ou administrativa, com uma provével saida de recursos para
a liquidacao das obrigacoes e quando os montantes envolvidos forem mensuraveis com suficiente seguran-
ca. As contingéncias passivas classificadas como perda possivel sao apenas divulgados em notas explicati-
vas, enquanto aquelas classificadas como perda remota nao requerem provisao, nem divulgacao. ¢ Obriga-
cOes legais - fiscais e previdenciarias - referem-se a demandas judiciais onde estdo sendo contestadas a
legalidade ou a inconstitucionalidade de alguns tributos (ou impostos e contribuicdes). O montante discu-
tido é quantificado e registrado contabilmente. (k) Reducao do valor recuperavel de ativos nao finan-
ceiros (impairment): A administracao avalia periodicamente potenciais evidéncias de impairment de acor-
do com os critérios definidos no Pronunciamento Técnico CPC 01 - “Reducéo ao Valor Recuperavel de
Ativos”, emitido pelo Comité de Pronunciamentos Contéabeis (CPC), aprovado pelo Banco Central do Brasil
através da Resolucdo n° 3.566/08, e essas perdas sao reconhecidas se o valor de contabilizacado de um ativo
excede seu valor recuperdvel. Perdas por impairment s&o reconhecidas no resultado do periodo.

3. APLICAGOES INTERFINANCEIRAS DE LIQUIDEZ

(a) Composicao da carteira: As aplicacoes interfinanceiras de liquidez sdo compostas por:
Valor segregado

por vencimento
Custo  Valor de 1a3 3a5
atualizado mercado 3 a 12 meses anos anos
Certificado de Depdsito Bancario - CDB 7.732 7.732 5.009 _2.323 399
7.732 7.732 5.009 _2.323 399

(b) Resultado com aplica¢oes interfinanceiras de liquidez
2011 2010
Rendas de aplicacoes em depositos interfinanceiros 353 54
353 54

4. TITULOS E VALORES MOBILIARIOS

(a) Composicao da carteira: Os titulos e valores mobilidrios estdo classificados como titulos para
negociagao e estao compostos como segue:

2011 2010
Valor segregado por
vencimento
Custo Valor de 3a12 1a3 3a5 Sem
atualizado _mercado meses anos anos _vencimento
Letras Financeiras do
Tesouro - LFT 64.710 64.767 2.839 7.096 54.832 -
Debéntures 1.570 1.506 - 1.506 - -
Fundos de Investimento - Cali-
férnia FI Referenciado DI (*) - - - - - 66.447
66.280 66.273 2.839 8.602 54.832 66.447
(*) Fundo exclusivo da instituicao, cuja carteira estava composta como segue: 2010
Titulos de renda fixa
Letras Financeiras do Tesouro (LFT) 60.458
Debéntures 1.496
Certificados de Depdsitos Bancarios (CDBs) 4.492
Outros
Caixa 5
Valores a pagar (&)
Total carteira do fundo exclusivo 66.447
(b) Resultado com titulos e valores mobiliarios
2011 2010
Fundos de investimento 1.339 3.015
Letras Financeiras do Tesouro 2.334 -
Debéntures 55 -
Rendas de titulos de renda variavel 72 54
3.800 3.069
5. OUTROS CREDITOS
2011 2010
Contas a receber 6.169 5.653
Taxa de administracao/performance fee de fundos 757 737
Taxa de gestao de fundos 680 553
Taxa de administracao de carteiras 1.785 1.725
Contas a receber em iene 2.182 2.113
Contas a receber em dolar 22 9
Contas a receber sociedades ligadas 165 -
Adiantamentos 520 451
Outras contas a receber 58 65
Crédito tributario (Nota 10) 48.454 53.952
Impostos a compensar 10.549 8.701
65.172  68.306
Circulante 27.622 24556
Realizével a longo prazo 37.550 43.750
65.172  68.306

DIRETORIA EXECUTIVA
Marzo Bernardi - Diretor Executivo

RELATORIO DO COMITE DE AUDITORIA - Periodo de 1° de janeiro de 2011 a 30 de junho de 2011

Introducao

O Comité de Auditoria da Western Asset Management Company Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios
Limitada (“Western Asset”) é composto atualmente por 3 (trés) membros, que também exercem a funcéo
de Diretores.

Responsabilidades

De acordo com o estabelecido no artigo 15 da Resolucdo 3.198, de 27/05/2004, bem como no Regimento
Interno, o Comité de Auditoria (“Comité") deve zelar pela qualidade e integridade das demonstracdes financeiras,
pelo cumprimento das exigéncias legais e regulamentares, pela atuacao, independéncia e qualidade dos trabalhos
da auditoria independente e da auditoria interna e pela qualidade e efetividade dos sistemas de controles internos
e de administracao de riscos. As avaliagoes do Comité baseiam-se nas informacoes recebidas dos responsaveis por
cada uma das areas, dos auditores externos, da auditoria interna, dos responsaveis pelo gerenciamento de riscos
e de controles internos e nas suas proprias analises.

Atividades Desempenhadas pelo Comité no Periodo

A licenca para a Western Asset atuar como uma sociedade distribuidora de titulos e valores mobiliarios foi
concedida pelo Banco Central do Brasil em 02 de outubro de 2008. Dentre as atividades desempenhadas pelo
Comité no periodo de 01 de janeiro de 2011 a 30 de junho de 2011, destacam-se as seguintes: (i) revisao das
demonstracoes financeiras referentes ao periodo findo em 30 de junho de 2011, incluindo as notas explicativas,
relatério da Administracéo e parecer do auditor independente; (ii) recebimento do relatorio da auditoria interna;
(iii) recebimento do relatério de controles internos elaborado pelo auditor externo, com base na descricao dos

RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES

Paulo Eduardo Clini - Diretor

Total do passivo e patriménio liquido 147.496 145.300

6. IMOBILIZADO

2011 2010
Percentual - Depreciacao

Descricao a.a. _ Custo acumulada _ Total Total
Moveis e utensilios 10 2.150 (588) 1.562 2.701
Equipamentos de dudio e video 10 1.024 (164) -
Equipamentos de telecomunicacéo 20 1.146 (665) 481 709
Computadores 20 2.654 (2.062) 592 926
6.974 (3.479) __3.495 4.336

7. DIFERIDO

A Instituicao possuia dgio decorrente da aquisicao das operacdes de administracdo de recursos de terceiros,
por meio da incorporacao das empresas Legg Mason Participacdes Ltda. e Western Asset Administradora
de Recursos Ltda., incorporadas pela Western Asset Management Company Limitada, atualmente denomi-
nada Western Asset Management Company Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Limitada. A ava-
liacdo efetuada com base nos estudos de expectativa de resultados futuros por empresa especializada,
Deloitte Touche e Tohmatsu Corporate Finance, fundamentou a determinacéo dos valores e do prazo de
amortizacdo de 96 meses. No primeiro semestre de 2008, a administracao baixou o valor total do agio
de R$ 46.141 contra o resultado do exercicio findo em 31 de dezembro de 2008, considerando o
cenario econdmico.

2011 _2010
Percentual - Amortizacao

Descricdo a.a. _ Custo acumulada _ Total Total
Benfeitorias em iméveis de terceiros 10 5.449 (1.498) 3.951 4.996
Software 20 _ 1.465 (1.442) 23 44
6.914 (2.940) _3.974 4.540

8. OUTRAS OBRIGACOES
2011 _ 2010
Salarios e encargos a pagar 7.859 6.469
Contas a pagar 1379 2.032
Impostos a recolher sobre fornecedores 33 13
Provisao para passivos contingentes (a) 558 895
Impostos a pagar 2.685 745
12.514 10.154

(a) A Instituicdo tem passivos contingentes relacionados com agdes judiciais decorrentes do curso normal
dos negocios. A Instituicao é parte envolvida em processos trabalhistas, em andamento, e esté discutindo
essas questoes tanto na esfera administrativa como na judicial, as quais, quando aplicaveis, sdo amparadas
por depositos judiciais. As provisoes para as eventuais perdas decorrentes desses processos sao estimadas e
atualizadas pela administracdo, amparada pelo apoio de seus consultores legais externos. A natureza das
obrigacoes de contingéncias trabalhistas e previdenciarias correspondem a R$ 558 em 30 de junho de 2011
e consistem, principalmente, em reclamacoes de empregados vinculadas a 2009.
Reversao/
Saldo em 1° de baixa de Saldo em 30 de

Provisao para Passivos contingentes janeiro de 2011 provisao _ junho de 2011
Trabalhista 583 (25 558
Total 583 (25) 558

Adicionalmente, a Instituicdo tem acdes de natureza tributaria, envolvendo riscos de perda classificados
pela administracdo como possiveis, com base na avaliacdo de seus consultores juridicos, para as quais nao

hé provisao constituida, conforme composicao e estimativa a seguir: i
30 de junho de 2011
Tributérias

Imposto de renda e CSLL (*) 25.241
(*) Tais acoes referem-se ao indeferimento da deducao fiscal da amortizacao do agio gerado pela aquisicdo
das empresas de asset do Banco Citibank S.A. pelo grupo Legg Mason em dezembro de 2005. A Western
Asset recebeu o auto de infracdo em 29 de novembro de 2010 e protocolou impugnacéo a esse auto. No
eventual desfecho desfavoravel da acéo para a Instituicao, os valores registrados em crédito tributario sobre
amortizacdo de agio (Nota 10a) seriam revertidos, porém o crédito tributario foi mantido baseado na
expectativa favoravel da administracao da Instituicdo.

9. PATRIMONIO LiQUIDO

O capital social é representado por 69.850.169 cotas patrimoniais com valor unitario de R$ 1,00, totalizan-
do R$ 69.850, totalmente subscrito e integralizado. Em ata de Reunido da Diretoria realizada em 23 de
maio de 2011, foi deliberada a distribuicao de dividendos aos socios no montante de R$ 250, cujo paga-
mento ocorreu em 27 de maio de 2011. A Reserva Legal, de acordo com o estatuto da companhia, é
constituida por 5% do lucro liquido apurado no periodo. A Reservas de Lucros - Outras, é constituida com
base no lucro liquido nao distribuido apés todas as destinagdes, permanecendo o seu saldo acumulado a
disposicao dos socios para deliberacdo futura em Reunido da Diretoria.

10. IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICI-\O SOCIAL
(a) Movimentacao do crédito tributario de IRPJ e CSLL

2011 2010
Imposto  Contribuicio  Imposto Contribuicao
__derenda social _ de renda social
Saldo inicial em 1° de janeiro 33.194 19.916 35.970 21.582
Constituico/(realizacao) do crédito tributario
sobre prejuizo fiscal e base negativa 232 139 (87) (52)
Constituicao/(realizacao) do crédito tributério
sobre diferencas temporarias (2.762) (1.657) (1.403) (842)
Constituicao/(realizacao) do crédito tributario
sobre a amortizacao do agio (*) (380) (228) (760) (456)
Saldo final em 30 de junho 30.284 18.170 33.720 20.232
Saldo crédito tributario sobre prejuizo fiscal e
base negativa 2.228 1.336 4.341 2.605
Saldo crédito tributario sobre diferencas
temporérias 1.472 883 1.275 765
Saldo crédito tributario sobre amortizacao
do 4gio (*) (Nota 8a) 26.584 15.951 28.104 16.862
Saldo crédito tributario 30.284 18.170 33.720 20.232

(*) Refere-se ao efeito tributario relativo a 4gio ja integralmente amortizado contabilmente no primeiro
semestre de 2008.

(b) Projecao estimada de realizagdo dos créditos tributarios: O imposto de renda e a contribuicao
social diferidos serdo realizados a medida que as diferencas temporarias e bases negativas, sobre as quais
s&o calculados, sejam revertidas ou se enquadrem nos parametros de dedutibilidade fiscal, cujo cronograma
de realizacdo se apresenta a seguir, com expectativa de geracdo de resultados positivos futuros. O valor
presente do crédito tributario, utilizando a taxa SELIC, seria de R$ 36.071.

Realizacao Valor presente

Exercicio do crédito tributario Taxa SELIC - % do crédito tributario
2011 10.904 12,00 9.736
2012 11.949 12,25 9.504
2013 11.018 11,75 7.842
2014 9.722 11,50 6.206
2015 4.861 11,50 2.783
48.454 36.071
(c) Demonstracao do calculo dos encargos com imposto de renda e contribuicao social

2011

Imposto Contribuicao

de renda social

Resultado antes da tributacao sobre o lucro e participagoes 17.089 17.089
Diferencas temporérias (i) (9.107) (9.107)

Diferencas permanentes -3 3

Base tributavel antes da compensacao 7.985 7.985

Compensacao de prejuizo fiscal e base negativa (30%) (2.396 2.396
Base tributavel 5.590 5.590

Imposto de renda (aliquota de 15% + adicional de 10% > 120 - PAT)

e contribuicdo social (aliquota de 15%) (1.380) (838)
(Realizacao)/constituicao de crédito tributario sobre prejuizo fiscal e base

negativa de IRPJ e CSLL, as aliquotas nominais (25% e 15%, respectivamente) (599) (360)
Constituicao/(realizacao) de crédito tributario sobre diferencas temporarias (1.516) (909)
Constituicao/(realizagao) de crédito tributario sobre amortizacao do agio 760 456
Resultado de imposto de renda e contribuicao social 4.256 2.564

(i) Refere-se, basicamente a: (a) amortizacado de agio oriundo da aquisicao de participacoes societarias
e (b) realizacdo de provisao para pagamento de bénus constituido em 2010.

2010
Imposto Contribuicao
de renda social
Resultado antes da tributacao sobre o lucro e participagoes 9.774 9.774
Diferencas temporérias (ii) (8.650) (8.650)
Diferengas permanentes (ii) 40 40
Base tributavel antes da compensacao 1.164 1.164
Compensacao de prejuizo fiscal e base negativa (30%) 349) 349
Base tributavel 815 815
Imposto de renda (aliquota de 15% + adicional de 10% > 120 - PAT) e
contribuicao social (aliquota de 15%) (186) (122)
(Realizacao)/constituicao de crédito tributario sobre prejuizo fiscal e base
negativa de IRPJ e CSLL, as aliquotas nominais (25% e 15%, respectivamente) (87) (52)
Constituicao/(realizacao) de crédito tributario sobre diferencas temporarias (1.403) (842)
Constituicao/(realizacao) de crédito tributario sobre amortizacao do agio 760) 456
Resultado de imposto de renda e contribuicao social 2.436) 1.472

controles internos preparada pela administracdo da Sociedade.

Os relatérios Quantitativo e Qualitativo da Ouvidoria n&o foram emitidos, tendo em vista que este componente
organizacional foi extinto ap6s a edicéo da Resolugdo 3.849, de 25.03.2010, uma vez que a Empresa nao possui
clientes pessoas fisicas ou microempresas.

Sistema de Controles Internos e Cumprimento da Legislacao, da Regulamentacao e das Normas Internas
Os relatérios elaborados pela auditoria interna e pelo auditor independente e os trabalhos realizados pela area
juridica e de Compliance nao apontaram falhas no cumprimento da legislacao, da regulamentacéo e das normas
internas que pudessem colocar em risco a continuidade das operacoes da Western Asset.

O Comité também verificou a diligéncia e o cuidado em relacao aos controles internos, normas e regulamentos e
constatou que os sistemas de controles internos sao compativeis com o porte e a complexidade das operacoes.
Demonstragdes Financeiras

O Comité mantém com os auditores externos um canal regular de comunicacao para ampla discussao dos
resultados de seus trabalhos e de aspectos contabeis relevantes, de maneira que permita aos seus membros
fundamentar opinido acerca da integridade das demonstracdes financeiras e relatérios financeiros.

A fim de melhor evidenciar o que aqui se registra, o Comité procedeu a avaliacdo formal dos trabalhos
desenvolvidos pela auditoria externa. Foram analisados aspectos relativos ao desenvolvimento dos trabalhos de
auditoria, & elaboracao e entrega de relatérios, & independéncia dos auditores e ao seu relacionamento com a
Administracao da Western Asset e com o préprio Comité.

O Comité também analisou os procedimentos que envolvem o processo de preparacao dos balancetes e balancos,

Patricia Avolio Furtado Mussalan - Diretora

WESTERN ASSET

MANAGEMENT COMPANY
DISTRIBUIDORA DE TiTULOS
E VALORES MOBILIARIOS LIMITADA

CNPJ n° 07.437.241/0001-41
www.westernasset.com.br

DEMONSTRACAO DO RESULTADO
Semestres findos em 30 de junho (Em milhares de reais)

2011 2010
Receitas da intermediacao financeira 4.153 3.123
Rendas com aplicacdes interfinanceiras de liquidez (Nota 3) 353 54
Rendas com titulos e valores mobiliarios (Nota 4) 3.800 3.069
Resultado bruto na intermediacao financeira 4.153 3.123
Outras receitas e (despesas) operacionais 13.111 6.577
Receitas de prestacao de servicos (Nota 11) 42,949 34915
Despesas de pessoal (Nota 12) (19.817) (16.106)
Outras despesas administrativas (Nota 13) (7.663) (7.971)
Despesas tributarias (Nota 14) (2.590) (2.327)
Outras receitas/(despesas) operacionais (Nota 15) 232 (1.934)
Resultado operacional 17.264 9.700
Receitas (despesas) ndo operacionais 175 74
Resultado antes da tributacao sobre o lucro e participacoes 17.089 9.774
Imposto de renda e contribuicao social (Nota 10(c)) 6.820 (3.908)
Lucro liquido do semestre 10.269 5.866
Lucro por cotas 0,15 0,08
DEMONSTRAQAO DO FLUXO DE CAIXA
Semestres findos em 30 de junho (Em milhares de reais)
2011 2010
Fluxo de caixa das atividades operacionais
Lucro liquido 10.269 5.866
Depreciagdo e amortizacao 732 744
Lucro liquido ajustado 11.001 6.610
Modificages nos ativos e passivos
Reducao/(aumento) em aplicacoes interfinanceiras (4.452) (54)
Reducao/(aumento) em titulos e valores mobiliarios e
instrumentos financeiros derivativos (1.835) (523)
Reducao/(aumento) em outros créditos 9.526 4.472
Reducao/(aumento) em outros valores e bens (192) 81
Aumento/(reducdo) em outras obrigacoes (9.567)  (5.555)
Impostos pagos 4.168 3.984
Caixa liquido proveniente das atividades operacionais 313 885
Fluxo de caixa das atividades de investimentos
Aquisicao de imobilizado (10) (869)
Aquisicao de obras de arte (63) (6)
Aquisicao de diferido 1 -
Caixa liquido aplicado em atividades de investimentos 239 875
Fluxo de caixa das atividades de financiamento -
Distribuicao de dividendos (250) -
Caixa liquido aplicado em atividades de financiamento 11 10
Aumento/(reducao) liquidos de caixa
Caixa e equivalente caixa no inicio do semestre 81 68
Caixa e equivalente caixa no fim do semestre 70 78
Aumento/(reducao) liquidos de caixa 1 10
DEMONSTRAGAO DA MUTAGAO DO PATRIMONIO LIQUIDO
(Em milhares de reais)
Reserva de lucros
Reserva
especial
Capital Reserva de lucros Lucros
social legal - outras acumulados Total
Em 31 de dezembro de 2009 69.850 - - 59.430 129.280
Lucro liquido do semestre - - - 5.866 5.866
Em 30 de junho de 2010 69.850 - - 65.296 135.146
Lucro liquido do exercicio - - - 9.816 9.816
Destinacao de reservas - - 55.112 (55.112) -
Distribuicao de dividendos - - - (20.000)  (20.000)
Em 31 de dezembro de 2010 69.850 - 55.112 - 124.962
Lucro liquido do semestre - - - 10.269 10.269
Destinacao de reservas - 513 9.506 (10.019) -
Distribuicao de dividendos - - - (250) (250)
Em 30 de junho de 2011 69.850 513 64.618 — 134.982

(ii) Refere-se, basicamente a: (a) amortizacdo de agio oriundo da aquisicao de participacdes societarias e
(b) realizacao de provisao para pagamento de bonus constituido em 2009.

11. RECEITA DE PRESTAGAO DE SERVICOS

2011 2010
Taxa de administracao de fundos de investimento 15.016  15.257
Taxa de administracao de carteiras administradas 11.544  11.607
Taxa de gestao de fundos de investimento e carteiras administradas e performance fee 16.389 7.827
Outras - 224
42.949 34915
12. DESPESA DE PESSOAL
2011 2010
Proventos 13.315  10.577
Previdéncia social 3.302 2711
FGTS 1.150 835
Beneficios 1.506 1.492
Outras 544 491
19.817 16.106
13. OUTRAS DESPESAS ADMINISTRATIVAS
2011 2010
Despesas de 4gua, energia e gas 87 84
Despesas com aluguel 1.459 1.295
Despesas de comunicagao 178 156
Despesas de manutencao e conservacao de bens 416 433
Despesas de material 202 193
Despesas com processamento de dados 105 136
Despesas de promocoes e relacoes publicas 156 165
Despesa com propaganda e publicidade 15 -
Despesas de publicagdo 39 -
Despesas de seguros 15 14
Despesas com servicos de terceiros 913 823
Despesas de servicos de vigilancia e seguranca 70 45
Despesas com servicos técnicos especializados 768 1.216
Despesas de transporte 90 88
Despesas de viagem ao exterior 34 38
Despesas de viagem no Pais 51 36
Despesa de repasse de taxa de custodia 879 751
Despesa de repasse de taxa de controladoria 819 746
Despesa de repasse de taxa de escrituracdo 300 271
Despesa de repasse de taxa de distribuicao 78 120
Despesas de amortizagao e depreciacao 732 744
Despesa com provisoes para contingéncias 30 423
Outras despesas administrativas 227 194
) 7.663 _ 7.971
14. DESPESAS TRIBUTARIAS
2011 2010
1SS 1.061 946
PIS 230 206
COFINS 1.415 1.265
IOF 57 20
IPTU 74 78
Atualizacdo monetaria dos impostos a compensar 247 (188
2.590 2.327

15. OUTRAS RECEITAS/DESPESAS OPERACIONAIS
Em 2010, refere-se basicamente a devolucdo de receita indevida de performance fee de um fundo de
investimento, efetuada em 31 de marco de 2010 e, em 2011, refere-se basicamente ao reembolso de
custos indiretos e 20% de “mark up” por parte de empresa ligada no exterior, referente a contratacao de
funcionarios terceirizados através da Western no Brasil.

16. PARTES RELACIONADAS

A remuneracao paga aos membros da administracao da Instituicdo ou provisionada durante o exercicio esta
demonstrada a seguir:

_2011 2010

Beneficios de curto prazo 4.886 5.426
Beneficios de longo prazo 1.418 -
Beneficios poés-emprego __ 115 _ 86
6.419 5.512

Em 30 de junho de 2011, a Western Asset possuia valores a receber de uma empresa ligada no exterior
no total de R$ 165, referente a reembolso de despesas com a contratacao de funcionarios terceirizados,
acrescidas de custos indiretos e 20% de “mark up”.

17. OUTRAS INFORMAGOES

(a) Em 30 de junho de 2011 e de 2010, ndo existiam instrumentos financeiros derivativos em aberto.
(b) A Western administra e faz a gestdo de fundos de investimento e carteiras administradas,
sendo assim divididos:

Volumes geridos

(Nao auditados)
Tipo 2011 2010

4.996.185 4.649.564
8.901.132 7.718.316
17.395.051 12.221.438
31.292.368 24.589.318

Fundo de investimento financeiro
Fundo de investimento em quotas
Carteiras administradas

Karinne Cecchi Cardoso - Contadora - CRC 1SP 217143/0-8

das notas explicativas e relatérios financeiros a serem publicados em conjunto com as demonstracées financeiras,
assim como ouviu, a respeito, a auditoria interna, externa e os executivos da Western Asset.
Foram igualmente examinadas as praticas contabeis relevantes utilizadas pela Western Asset na elaboracao das
demonstracoes financeiras, verificando-se que estao alinhadas as praticas contabeis adotadas no Brasil e normas
e normativos do Banco Central do Brasil e da Comissao de Valores Mobiliarios - CVM.
Com base na avaliagdo realizada e nas informacdes fornecidas pela PricewaterhouseCoopers Auditores
Independentes, o Comité néo identificou situacoes que pudessem afetar a objetividade e a independéncia da
auditoria externa.
O Comité avalia como plenamente satisfatério o volume e a qualidade das informacoes fornecidas pela auditoria
externa, as quais apdiam sua opiniao acerca da integridade das demonstracées financeiras.
Concluséo
0 Comité, fundamentando seu juizo nas acdes desenvolvidas e ponderadas suas responsabilidades e as limitacoes
naturais decorrentes do escopo da sua atuacao, conclui que os procedimentos internos adotados pela Western
Asset possuem qualidade e transparéncia e as demonstracées financeiras referentes ao periodo findo em 30 de
junho de 2011 estdo em consonancia com todas as praticas contabeis adotadas no Brasil, ndo sendo, portanto,
necessario registrar qualquer ressalva.

Séo Paulo, 15 de agosto de 2011

Marzo Bernardi - Membro

Patricia Avolio Furtado Mussalan - Membro Qualificado Paulo Eduardo Clini - Membro

Aos Administradores e Socios

Western Asset Management Company Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Limitada
Examinamos as demonstracoes financeiras individuais da Western Asset Management Company Distribuidora de
Titulos e Valores Mobiliarios Limitada (“Instituicdo”), que compreendem o balanco patrimonial em 30 de junho
de 2011 e as respectivas demonstragoes do resultado, das mutagées do patriménio liquido e dos fluxos de
caixa para o semestre findo nessa data, assim como o resumo das principais praticas contabeis e demais
notas explicativas.

Responsabilidade da administracao sobre as demonstracoes financeiras

A administracao da Instituicao é responsavel pela elaboracdo e adequada apresentacao dessas demonstragoes
financeiras de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis as instituicoes autorizadas a
funcionar pelo Banco Central do Brasil - BACEN e pelos controles internos que ela determinou como necessarios
para permitir a elaboracao de demonstracdes financeiras livres de distorcao relevante, independentemente se
causada por fraude ou erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstracoes financeiras com base em nossa
auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Essas normas requerem
o cumprimento de exigéncias éticas pelos auditores e que a auditoria seja planejada e executada com o objetivo
de obter seguranca razoavel de que as demonstracoes financeiras estao livres de distorcao relevante.

Uma auditoria envolve a execugao de procedimentos selecionados para obtencdo de evidéncia a respeito dos
valores e divulgacoes apresentados nas demonstracoes financeiras. Os procedimentos selecionados dependem
do julgamento do auditor, incluindo a avaliacdo dos riscos de distor¢ao relevante nas demonstracées financeiras,
independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa avaliacdo de riscos, o auditor considera os controles
internos relevantes para a elaboracéo e a adequada apresentacéo das demonstracoes financeiras da Instituicao
para planejar os procedimentos de auditoria que sao apropriados nas circunstancias, mas nao para expressar uma
opinido sobre a eficacia dos controles internos da Instituicdo. Uma auditoria inclui também a avaliacao da
adequacao das praticas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela administracao,
bem como a avaliacao da apresentacao das demonstracdes financeiras tomadas em conjunto.

Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa opiniao.
Opinidao
Em nossa opinidao, as demonstracoes financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos os
aspectos relevantes, a posicao patrimonial e financeira da Western Asset Management Company Distribuidora
de Titulos e Valores Mobiliarios Limitada em 30 de junho de 2011, o desempenho de suas operacoes e 0s seus
fluxos de caixa para o semestre findo nessa data, de acordo com as préticas contabeis adotadas no Brasil,
aplicaveis as instituicoes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil.

_._ Sao Paulo, 10 de agosto de 2011

pwc
PricewaterhouseCoopers
Auditores Independentes
CRC 25P000160/0-5

Washington Luiz Pereira Cavalcanti
Contador CRC 15P172940/0-6
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