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Brazilian Finance & Real Estate S.A.

" riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboracio e adequada apresentaciio das
demonstragdes financeiras da Companhia para planejar os procedimentos de auditoria que siio
apropriados nas circunstiincias, mas néo para expressar uma opinifio sobre a eficicia desses controles
internos da Companhia. Uma auditoria inclui também a avaliaciio da adequacio das politicas contébeis
utilizadas e a razoabilidade das estimativas contibeis feitas pela administra¢io, bem como a avaliag¢io da
apresentacio das demonstrag0es financeiras tomadas em conjunto,

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

Opinifio sobre as demonstracies
financeiras individuais

Em nossa opinido, as demonstra¢des financeiras individuais acima referidas apresentam adequadamente,
em todos os aspectos relevantes, a posicio patrimonial e financeira da Brazilian Finance & Real Estate S.A.
em 31 de dezembro de 2010, o desempenho de suas operagdes e os seus fluxos de caixa para o exercicio
findo nessa data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil.

Opinifio sobre as demonstra¢des financeiras consolidadas
preparadas de acordo com as normas internacionais de
relatorio financeiro (IFRS), apliciveis a entidades com
atividades de incorporacéo imobiliaria no Brasil, como
aprovadas pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis
(CPC), pela Comissfio de Valores Mobilidrios (CVM) e
pelo Conselho Federal de Contabilidade (CFC)

Em nossa opinifio, as demonstragdes financeiras consolidadas acima referidas apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicfio patrimonial e financeira consolidada da
Brazilian Finance & Real Estate S.A. e suas controladas em 31 de dezembro de 2010, o desempenho
consolidado de suas operagdes e os seus fluxos de caixa consolidados para o exercicio findo nessa data, de
acordo com as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS) apliciveis a entidades com atividades
de incorporaciio imobilidria no Brasil, como aprovadas pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC),
pela Comissio de Valores Mobiliirios (CVM) e pelo Conselho Federal de Contabilidade (CFC).

Enfases

Conforme descrito na Nota 1b, as demonstracdes financeiras individuais foram elaboradas de acordo com
as praticas contébeis adotadas no Brasil. No caso da Brazilian Finance & Real Estate S.A., essas praticas
diferem do IFRS, aplicavel as demonstracBes financeiras separadas, somente no que se refere a avaliacio
dos investimentos em controladas, coligadas e controladas em conjunto pelo método de equivaléncia
patrimonial, uma vez que para fins de IFRS seria custo ou valor justo.

Conforme descrito na Nota 1(h), as demonstracdes financeiras individuais {controladora) e consolidadas
foram elaboradas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil. As demonstraces financeiras
consolidadas preparadas de acordo com as IFRS apliciveis a entidades com atividades de incorporacio
imobilidria, consideram adicionalmente a Orientacio OCPC 04 editada pelo Comité de Pronunciamentos
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Brazilian Finance & Real Estate S.A,

Contabeis, que trata do reconhecimento da receita desse setor. Determinados assuntos relacionados ao
significado e aplicagfio do conceito de transferéncia continua de riscos, beneficios e de controle na venda
de unidades imobilidrias serdo analisados pelo International Financial Reporting Interpretation
Committee (IFRIC). Os resultados dessa anélise podem fazer com que as entidades que tem atividades de
incorporagéio imobilidria tenham que revisar suas préticas contabeis relacionadas ao reconhecimento de
receitas,

Outros assuntos
Demonstracdes do valor adicionado

Examinamos, também, as demonstragdes individual e consolidada do valor adicionado (DVA), referentes
ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2010, cuja apresentagfo ¢ requerida pela legislacio societaria
brasileira para companhias abertas, e como informagdo suplementar pelas IFRS que niio requerem a
apresentacéo da DVA. Essas demonstragGes foram submetidas aos mesmos procedimentos de auditoria
descritos anteriormente e, ern nossa opinifio, estio adeguadamente apresentadas, em todos os seus
aspectos relevantes, em relacio s demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.

Sdo Paulo, 25 de marco de 2011

S S
rlcewaterhonseCoopexs
Auditores Independentes
CRC 25P000160/0-5

Edison Ai’! “ Pelelra
Contador CRC 1SP127241/0-0
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BRAZILIAN

Finante & Reel Estaze

BRAZILIAN FINANCE & REAL ESTATE S.A. - CONTROLADORA E CONSOLIDADO
Demonstragdo dos fluxos de caixa dos exercicios findos em 31 de dezembro
{Valores expressos em milhares de reals, exceto quando indicado}

Controladora Consolidado
31/12/2010 31/12/2009  31/12f2010 31/12/2009

Fluxos de caixa das atividades operacionais

Lucro llquide consolkidado do exercicio 117.020 52.366 117.020 52.366
Resultado de participacdo em fundos controlados {17.785}) 10.315 - -
Resultado de eguivaléncia patrimonial {106.587} (56.917) - -
Depreciagdo e amortlzagdo 333 179 1.058 648
Ajuste de marcaggo a mercado (1.567} 5.641 {1.567} 5.641
Atualizagdo de titulos patrimoniais - {327 - {327)
Variagdo de ativos e passivos (8.073) [57.456) §{336.867} {152,875)
Redugdo (aumento) de empréstimos e adiantamentos a InstituicBes financelras {25.332) - {152.198) {59.206}
Redugdo (aumento) de instrumentos de divida {46,838} {42,584} {106.610) 58.102
Reducdo (aumento} de instrumentos de patriménio 57.018 {26.142} {133.576) {17.538)
Redugdo (aumento} de operagies de crédito - - {160.466) {147.097)
Reducio {aumento} de receblvels imobllidrios - - {86.226) {71.726)
Redugdo {sumenta) de beneficio residual em operagBes securitizadas - - 11.166 6.638
Reducdo {(aumento) de outros empréstimos e receblveis 385 1.197 87.119 {73.492}
Redugdo (aumento) de créditos tributdrios {9.395}) 8.299 {23.153) {7.608}
Redugdo {(aumento) de outros ativos {24} (143} {1.666} 3.094
Aumento {redugfo) de derivativos - - {5.933} 272,799
Aumento {redug3o) de obrigagBes por titulos e valores mobiliérios . - 182.482 58.560
Aumento {reducio) de passivos fiscals {2.128) {1.830} (3.001} {13.733)
Aumento (redugdo} de outras obrigagdes 10,954 1.546 14,904 59.765
Imposto de renda e contribuicdo soclal pagos 7.287 2,201 40,291 23.567

Caixa gerado (utllizado) provenlente das (nas) atividades operacionals (16,659} {46,199} [220.356) (94.547)

Fluxos de caixa das atividades de investimento I
Recebimento de dividendos 6.585 14.253 - - i
Alleragio no Imobllizado 9 - 65 -
Alienacio em investimentos em fundos controlados 130,380 27.131 - - !
Alienagdo em participagBes em controladas - 2.715 - -
Altenacdo de imdvels parz renda - - 204.276 153.712 E
Aquisicgo em investimentos em fundos controlados {74.405} {8.599; - - i
Aquisicio em participagdes em controladas (14.097} {36,930} - -
AquisigBes de Imbvels para renda - - {152.428} {43.750) {
Aplicages no imobilizado {3.124) {259) {6.532} {422} :
Aplica¢ces no Intangivel (36) {54) (9.928) {359}

Caixa gerado {utilizado} proventente das {nas) atividades de investimento 45,312 {1.743) 35.453 109,181

Fluxos de calxa das atividades de financiamento
Pagamento de dividendos - {11.600} - (11.500}

Novas obrigagdes por empréstimos, liquldo dos pagamentos (28.578) {30.445) 183,818 {88.447}
Aumento de capitat - 50.000 - 90.800

Caixa gerado {utlllzado) proveniente das {nas} atividades de financiamento {28.578) 47.955 183.818 (10.047)

Fluxo de caixa gerado {utilizado) no exercicio 75 i3 {1.085) 4,587

Calxa e equivalente de caixa no iniclo do exercicio 27 14 8.697 4,110

Calxa e equivalente de calxa no fim do exercicio 102 27 7.612 8.697

As notas explicativas da administragdo s3o parte Integrante das demonstraces financeiras.
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BRAZILIAN FINANCE & REAL ESTATE S.A. - CONTROLADORA E CONSOLIDADO
Demonstragdo do valor adiclonado dos exercicios findos em 31 de dezembro
{Valores expressos em milhares de reais, exceto quando indicado)

Controladora Consolidado
31/12/2010 31/12/2009 31/12/2010 31/12/200%

Receitas 37.890 36.049 316.108 171,838
Receita lfquida com juros {127) (11.115) 140.076 50.033
Receitas de Instrumento de patrimonio 37.811 45,671 41.949 50.747
Resultado com locagéo e venda de imdveis - - 67.204 39.210
Beneffcio residual em operagBes securitizadas - - 6.927 (861}
Receita de prestaco de servicos - - 77534 45.300
Ganhos (perdas) com ativos e passivos financeiros {{fguidos) (1) - (22.515) {63.573}
Diferengas cambiais 207 1.493 4.933 50.982
Insumos adquiridos de terceiros {24.506) {11.413) {72.141) (38.975)
Materlais, energia e outros (592} {151} {5.156} {(441)
Servigos de terceiros {5.288) {(3.037) {24.669) (14.954)
QOutras:
Participagfes no lucro (819) - (2.574) -
Propaganda, publicidade, publicacBes (1.096) (534} (4.524) {(2.892}
Servigos do sistema financeiro (5.378} (796} (17.545) (5.637)
Comunica¢Bes (346} (173} {2.786} {1.848)
Garantias prestadas {6.482} {6.949} {6.482} {6.949)
ProvisGes (Ifquidas) - - {998) (263}
Ganhos {perdas} com outros ativos {liquidas) - 178 224 1.483
Outras {4.505) 49 {7.631) {7.434}
Valor adicionado bruto 13,384 24,636 243,967 132.863
Depreciagdo, amortizagdo {333} {179} {1.058} {648)
Valor adicionado liquido produzido pela entidade 13.051 24.457 242,909 132.215
Valor adicionado recebido em transferéncia 124,372 46,602 - -
Resuitado de participacdo em fundos controlados 17,785 (10.315) - -
Resultado de equivaléncia patrimonial 106.587 56.917 - -

Pessoal 12.611 6.869 53.183 35.251
Proventos 10.737 5.495 41.649 27.733
Beneficios 1.494 1.044 9.507 6.005
FGTS 380 330 2.027 1.513

Impostos, taxas e contribuigGes 6,796 11,304 65.4%0 39,627
Federais 6.696 11.284 61.195 36.990
Estaduals 1 4 263 14
Municipais 99 16 4.032 2.623

Remuneragio de capitais de tercelros 996 520 7.216 4.971
Aluguéis 786 444 5.822 3.985
Outras 210 76 1.394 986

Remuneragdo de capitals proprios 117.020 52.366 117.020 52,366
Lucros retidos do exercicio 117.020 52.366 117.020 52.366

As notas explicativas da administragdo sfo parte integrante das demonstragdes financeiras.
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BRAZILIAN FINANCE & REAL ESTATE S.A. - CONTROLADORA E CONSOLIDADO
Notas explicativas da Administragdo as demonstragbes financeiras em 31 de dezembro de 2010 e de 2009
{Valores expressos em milhares de reais, excelo quando indicado)

1. Contexto operacional e apresentagio das demonstragdes financeiras consolidadas

a) GContexto operacional

A Brazilian Finance & Real Estate S_A. ("Companhia™} tem como objefo social a parlicipagio em oulras socledades, comerciais ou civis, nacionais ou estrangeiras,
como sdcla, aclonista ou quotlista, a paricipacido em empreendimentos imobilldrios e a parlicipacdo como quolista em fundos de investimentos regularmente
constituidos.

A Companhia controla direta ou indirefamenie: as investidas Brazifan Morigages Companhia Hipotecaria (BM), Brazilian Securities Companhbia de Securitizagso (BS),
Brazilian Capital Companhia de Gestao de Iavestimentos Imobiliarios (BC), BMSR Ii Parlicipagbes S.A. {que detém 100% da BM) e BM Sua Casa Promotora de
Vendas Ltda. (em conjunto "Gompanhias™}.

A Brazilian Finance & Real Estate S.A. e controladas detém em conjunio particlpagdes, em 31 de dezembro de 2010, ros seguintes fundos de investimento
imobilidrio, que feram objetos de consefidacdo, constituldos conforme a Instrugao CWM no. 205: Fundo de [nvestimento Imobiligrio Premier Realty (100%), Fundo de
Investimento Imobilidrio BM Assel (100%), Fundo de Investimento Imobilidrio Brasflia Parking (100%), Fundo de Investimenfo imobiliario Property Invest (100%),
Fundo de Investimento Imobilidric Onix {100%) € Fundo de lavestimento Imobilidrio Rubl (100%).

Agdicionalmente, em 2009 e 2008, a Companhla possula parcela de participagdo no capital da Parque Cidade lacorporaghes S.A. de 66,67%. Por acorde de
acionistas, ¢ controle (direto ou indireto) e gestao dessa investida eram compartilhados e a padicipagao nos lucros gerados era diferenciada (33,33%). O Investimenio
na Parque Cidade Incorporagbes S.A. fol alienado em 31 de dezembre de 2010, Em 1 de jansire de 2009, ainda possula Investimenfo na Klabin Segall Lapa
Empreendimentos Imobifidrios S.A, o qual fof allenado em 30 de outubre de 2009,

As Companhias 1&m svas alividades vinculadas direlamente ap mercado imoeblliario, atwando: (i} nos financlamentos de empreendimenios jmobilidrios residenciais e
comerciais para incorporadoras/construtoras e pessoas fislcas,; (i) na aquisicio e securitizac&o de créditos hipotecarios & imobilidrios, assim compreendida a compra,
venda e prestacio das respeclivas garantias em créditos hipotecarios e imobilidrios; a emisséo e colocacfio, no mercado financeiro, de Cerlificados de Receblvels
Imobiligrios - CRIs, podendo emilir culros ftufos de crédilos; e a prestag@o de servigos e realizagdo de outros negdclos referentes a operagbes no mercado
secundario de hipotecas e créditos imobitidrios, de acordo com a Lei no. 8.514, de 20 de novembro de 1997; (i) na adminisiragio e na operagio de ativos Imobili&rics
em beneficio de terceiros, no territdrio nacional, na prestagao de servicos de assessorta e consulloria no setor imobifiario a {ercelros, na adminisiragdo de valores
mobilidrios e na prestagio de servigos de consulioria e estruturacio técnica-financeira para cbtencie de recursos Junto a investidores para projetos de cunho
imobili&rio e (iv) investimentos em imdveis para renda com o objetivo de auferir renda de locagao e apreciacao de capital.

As atividades empresariais s&o suportadas por uma estrutura corporaliva (nica que prové, de forma integrada, toda a base tecnoldgica, o processamento e os
controles operacional, comereial, administrativo, financeiro e legal necessérios a realizagao das suas diversas atividades no ramo Imobilisrio.

b) Apresentagdo das demonstragdes financelras

As demonstragées financeiras individuals foram elaboradas conforme as préticas contébeis adotadas no Brasll, de acorde com a Lei das Sociedade por a¢des e 0s
pronunclamentos emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Contébels ("CPC™).
As presentes demonstragdes financeiras foram aprovadas pela Ditetoria da Gompanhia em 22 de margo de 2011.

As demonstragdes financeiras consolidadas foram elaboradas de acordo com as Normas Iaternacionals de Contabilidade (IFRS?), emitidas pelo Gomité de Normas
Internacionais de Contabilidade ("IASB"), e as interpretagles do Comité de [nterpretagbes das Normas Internacionais de Contabilidade CIFRICT), bem como com 0s
pronunciamenios emitidos pelo Comité de Pronunciamenies Contabels - CPC, combinado com ¢ reconhecimento das receltas em atividades imobilisrias, que fol
efetuade de acordo com a Odentagdo OGPC D4 - Aplicagao da Interpretagdo Técnica ICPG 02 as Entidades de Incorporagzo Imobilisrias Brasileiras, aprovada peta
Deliberagdo CVM 653110, cuja inferpretaco é de que um contrato de constru¢do de imdvels nesses termos estd de acordo com o aicance do CPC 30 - Receitas, e
por haver a {ransferéncia continuada dos riscos e beneficios ao adquirenie, durante a fase de construgéio, a receila desses contrafos € apropriada proporcionalments
ao estdgic de evolugio do empreendimento, métode denominado POC.

As demonstracdes financeiras consolidadas referentes acs exercicios encerrados em 31 de dezembro de 2010 e de 2008 foram as primeiras a serem elaboradas de
acerdo com o IFRS, sendo 1° ds janeiro de 2009 a data da adogao inlcial (balango patrimonial de aberiura).

A nola n® 30.d das Demonsiragbes Financeiras contém a reconciffagdo entre os saldos do Palrimbnio Liguldo e Resultado apurados de acordo com as préticas
contébels no Brasit antericrmente adofadas e os saldos apurados de acordo com as regras dos novos CPCs e do IFRS, para os exercicios findos em 31 de dezembro
de 2009 e de 2010.

2. Resumao das principais politicas confdbejs e critérios de apuragéo

As politicas contébeis e os critérios de apuragcdo foram apficados de maneira uniforme com o exerclcio anterior na elaboragao das demonsiraces financeiras e foram
basicamente os seguintes:

Base para preparagio

As demonstragdes financeiras foram preparadas considerando o cuslo histérico como base de valor. Os ativos e passivos financeiros para negociacio {inclusive
instrumentos derivativos), 0s oufros passivos financeiros ao valor justo no resultado, e os iméveis para reada, foram mensurados ao valof justo contea o resultado do
exercicio, Os ativos financeiros disponivels para vanda foram mensurados a0 valor justo contra patrimonio Ifquido, na rubrica ajuste de avaliagho patrimonial.

A elaboragio de demonstragdes financeiras requer o uso de cerlas estimativas contabels criticas e fambém o exerclcio de julgamento por parte da administragio da
Companhta no processe de aplicacdo das polificas contabels. Aquelas dreas que requerem maior nivel de julgamento e possuem maior complexidade, bem como as
&reas nas quais as premissas ¢ estimalivas sao significativas para as demonstracdes financeiras consolidadas, estdo divulgadas na nota 2 u.

Adicionalmente, a elaborago das demonstragbes financeiras exige que a administracio efelue estimativas e adote premissas gue afefam os montantes dos alivos e
passivos apresentados, a divulgacao de ativos e passivos contingentes na dala das demonstragdes financelras, bem como os montanies de receilas e despesas
reportados para o periode do relatbrio. O uso de estimalivas n&o se limita & seleclo da vida 6lif de bens do ativo permanente, mas se estende as provisdes
necessarias para passivos conlingenfes, provisGes para créditos de liquidacdo duvidosa, valor justo, mensuragio de valor recuperdvel de ativos, recontecimento e
avaliagio de impostos diferide. Os resullados efelivos podem variar em relagao as estimalivas.

14




BRAZILIAN

Finznce & Heal EElste

BRAZILIAN FINANCE & REAL ESTATE S.A. - CONTROLADORA E CONSOLIDADO
Notas expllcativas da Adminlstragio As demonstragdes financeiras em 31 de dezembro de 2010 e de 2009
{Valores expressos em milhares de reals, exceto quando [ndicado)

a} Transagbes em moeda estrangelra

As demonsiragbes financeiras individuais de cada entidade estao apresentadas na moeda do ambiente econdmico primario na qua! a entidade opera {moeda
funcional). Para o propésito de consolidagie das demonsfragSes financeiras, o resvltado e a posicio financeira das entidades consolidadas estio expressos em
Reais, moeda luncicnal da Companhia e moada de apresentagdo das demonstragbes financelras consolidadas. Os ativos e passivos que sao itens monetasios sao
convertidos por taxas de cambio & vista no final do exerclcio.

b) Base para consolidagio

Entende-se por °subsididrias” as enlidades mas quals a Companhia tem a possibilidade de exercer controle; essa possibllidade €, em geral, mas nfo
necessafiamente, presumida quando a controladora detém direta ou indiretamente melade ou mais dos direitos de voto na investida ou, ainda que esse percentual
seja inferior, quando o controle & exercido peta Companhia, como no caso de acordos com aclonislas da investida. Gonlrole é o poder de definir as politicas
financelras € operaclonals de uma entidade, conforme eslipulado por lei, pelo Estatuio ou por acordo, a fim de obler beneficios dessas atividades.

As demonsiragbes financeiras das entidades sobre as quals a Companhia exerce controle estdo consolidadas. Subseqdentemenie, todos 0s saldos e ransagdes
entre as empresas ¢consolidadas sao eliminados nessa consolidagao.

O processo de consolidacio das contas palimonials e de resullado corresponde & soma horizontal dos saldos das contas do ativo, do passivo, das receitas e
despesas proporcionaimente & parlicipacao societdria direta ou indireta detida pela Brazilian Finance & Real Estate $.A. em cada controlada e fundos de investimento
imobilidrio exclusives, segundo a sua nalureza, complementada pela eliminagae dos saldos de contas corentes e outras contas integrantes do ativo efou passivo
mantidos entre as Companhias, As receitas e despesas das controladas e fundos de inveslimento imobiliario exclusivos foram consolidadas pela Companhia para o
periodo ou a parlir do més de sua aquisicc/constituicio até 31 de dezembro de 2010,

Nas demonstraches financeiras individuais da Controladora, os investimenios em empresas e fundos controlados e coligados s&o avalizdos pelo mélodo de
equlvaléncia patimonial.

¢} Definigoes e classificaglo dos Instrumentos financeiros
i, Definigbes

“Instrumento financeiro” é qualquer confrato que dé origem a um ativo financeiro para uma entidade e simultaneamente a um passivo financeire ou instrumenio de
patrimbnio para oulea entidade.

“Instrumentos de patrimbnio” & qualquer contrato que represente uma participagao residual no ativo da entidade emissora depois de deduzida a totalidade de seu
passivo.

“Derivativo™ é qualguer instrumento financeiro com vencimento em data futura cujo seu valor jusio se modifica em resposia as mudangas de uma ou mais variavels de
mercado (fais como taxa de juros, taxa de cdmbio, prego dos instrumentos financeires, Indice de mercado ou rating de erédito), no qual nio haja investimento inicial
ou que este seja inexpressivo em comparagio ao Investimento inicial que seria efetrado em outros instrumentos financeiros néo derivalivos que respondam de forma
similar 4s mudangas nas mesmas varaveis de mercado destacadas acima.

ii. Data de reconhecimento

Todoes os ativos e passives financeiros s&o Inlclalmente reconhecidos na dala de negoclagao, Isto €, a data em que a Companhia se torna uma parte inleressada na
relagdo confralual do instrumento,

fii. Reconhecimento inicial de instrumentos financeiros

A classificacao dos instrumenios financelros em seu reconhecimento inicial depende de suas caracteristicas e do proposito e finalidade pelos quais 0s insirumentos
financeiros foram adquiridos pela Adminisiragdo, Todos os instrumentos financeiros s&o reconhecidos iniclalmente ao valor justo acrescido do custo da transagéo,
excelo nos casos em que os ativos e passivos financeiros sao registrados ao valor justo por meio do resultado.

fv. Classificacdo dos ativos financeiros para fins de mensuragdo

Os atives financelros s&o Incluldos, para fins de mensuragdo, em uma das seguintes categorias:

+ Ativos financeiros para negociagcgo {mensurados ac valor justo por melo do resultado): essa categoria inclui os atives financeiros adquiridos com o propésilo de
geragio de resuilado ro curfo prazo decorrente de sua negociagao, e derivativos ndo deslgnados como instrumentos de cobertura em estruturas de cobartura contabil
(hedge accounting).

+ Qutros ativos financeiros ao valor justo no resultado: essa categoria inclui os ativos financeiros hibridos ndo mantidos para negociagio e mensurados, em sua
tolalidade, ao valor justo. Os afivos financeiros também sao classificados nessa cafegoria com o propdsito de fornecimento de Informacdes mais relevantes aos
usudrios das demonstragboes financeiras, seja por eliminar ou reduzir significativamente as inconsisténclas de reconheclmento ou mensuragdo (“divergéncias
contébeis*} derivadas da mensuragio de ativos ou passives e reconiiecimento de resultado em bases diversas, seja porque ha um grupo de ativos financeitos ou
passivos financeiros (ou ambos) que & gerido e cujo desempenho é avaliado com base no seu valor justo (de acordo com uma esleatégia documentada de gestao de
fisco ou de investimento).

+ Ativos financeiros disponiveis para venda: essa calegoria inclui os alivos financeiros nao classificados como ‘Investimenios mantidos alé o vencimento”,
*Empréstimos e receblveis” ou "Ativos financairos ao valor Justo no resultado” & os instrumentos de pattiménio emitidos por oulras entidades que nao sdo subsidirias,
coligadas e enlidades controladas em conjunto. S3o demonstrados ao valor justo com as alleragdes no valor justo reconhecidas em componente destacado de "ajuste
de avaliagdo patimonial® no patrimdnio liquide, liguide de efeitos tributdrios, com excegdo de eventuais perdas por redugao do valor recuperavel e juros destes ativos
os quais s&o reconhecidas no resullado. Quande o investimento € alienado ou tem indicios de perda por redugdo do valor recuperavel, ¢ resullado anteriormente
acumulados ra conta de ajusies ao valor justo no patriménio liguido & reclassificado para o resultado.

+ Empréstimos e recebiveis: essa categoria Inclui empréstimos (operacdes de crédito), financiamentos e outros receblivels com ou sem caracteristica de concesséo de
créditos, com base em sua nafureza, independentemente do tipo de tomador e da forma de concessfo de crédito. A caracteristica preponderante do grupo de
empréstimos e recebivels & a ndo existéncia de mercade ative, sendo estes mensurados pelo cusio amostizados, reduzidos por eventual redugdo no valor
recuperéve), sendo as receitas deste grupo reconhecidas em base de rendimento efetivo por meio da utilizagao da taxa efetiva de juros.

+ Investimentos manlidos até o vencimento: essa categoria Inclui os instrumentos de divida com vencimento fixo @ pagamentos fixos ou determindveis, para 0s quais a
Companhia tem infencao e capacidade comprovada de manté-los até o vencimento. Estes Investimentos sdo mensurados ao cusfo amortizado menos perda por nao
recuperacdo, com receita reconhecida em base de rendimento efetivo.

v. Classificagdo dos afivos financeiros para fins de apresentaco

Os atives financeiros sao classificados por natureza nas seguinles rubrdcas do balango palimontal:
= "Caixa e equivalente de caixa”™ saldos de caixa e de depdsitos & vista,
* “Instrumentos de divida™: titulos que representam divida para o emissor, rendem jures ¢ foram emitidos de forma flsica ou escritueal.
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BRAZILIAN FINANCE & REAL ESTATE 5.A. - CONTROLADORA E CONSOLIDADO
Notas explicativas da Administragao s demonstragoes financeliras em 31 de dezembro de 2010 e de 2009
{Valores expressos em milhares de reais, exceto guando Indicado)

+ “Instrumentos de patriménio”: instrumentos financeiros emitidos por oulras enlidades, tafs como aghes e quotas de fundos de investimento imobiligrio, com natureza
de instrumentos de patimdnio para a emissora, exceto lnvestimentos em subsidiarias, em entidades ou fundos controlados ou coligados.

+ "Operagdes de crédito”: compreende financiamentos imobflidrios para término de obra e aquisicao ou reforma de imbvels residenciais, efetuados pela controlada
Brazillan Morigages.

* *Receblivels imoblliarios’: inclut carieiras de financiamentos imoblliarios € recebliveis de aluguéis adquiridas pela contralada Brazilian Securities, que serfo utilizadas
como [astro para fuluras emissdes de cartiticados de recebiveis imobilisrios,

+ “Desivativos™ Inclul o valor juste em favor da Companhia dos derivatives que néo foram designados como instrumento de cobertura em estnifuras de cobertura
contabil dos instrumentos de hedge (hedge accounting).

» "Empréstimos e adiantamentos a instifuicdes financeiras™. créditos de qualquer natureza, inclusive em operagbes realizadas no mercado aberto, em nome de
institulgbes financeiras e oulras entidades cujo funclonamento seja condicionado & autorizagio do Banco Central do Brasil.

+ “Beneficio residual em operagbes securilizadas’: corresponde ac saldo residual, Hquido de eventuais garantias prestadas, dos patriménios separados das
operagdes securilizadas que, de acordo com a Lei 9.614, de 20 de novembro de 1997, seré reinlegrado ao patrimonio comum da companhia securifizadora, no
momento da extingdo do regime fiduclario ¢ liquidagao dos respectivos certificados de recebivels imobiliarios.

* "Outros empréstimos & receblveis” e *Outros ativos™ referem-se basicamente a saldos a receber Junifo a "Clientes” ¢ entidades nao censideradas come °Inslituigbes
financeiras®,

vl. Classilicagfo dos passivos financeiros para fins de mensurag&o

» Passivos financeiros para negociagio (mensurados ao valor justo no resultado). essa categoria inclui os passivos financelros emitidos com © propdsito de geragio
de resullade no curto prazo, derivalivos ndo designados como instrumentos de cobertura em estruturas de cobertura contabit (hedge accounting), & 0s passives
financeiros resultantes de venda direta de instrumentos de capital de propriedade de terceiros mediante compromisso de recompra.

+ Quiros passivos financeiros ao valor justo no resullado: essa categoria incluf os passives financeiros hibridos nfo classificados como "para negociacic” e
mensurados, em sua totalldade, ao valor juste. Os passivos financeiros também sao classificados nessa calegoria com o propdsito de fornecimento de lnformagbes
mais refevantes aos usuérios das demonsiracbes financeiras, seja por eliminar cu reduzir significativamente as inconsisténclas de reconhecimento ou mensuracio
(*divergéncias contabeis®) derivadas da mensuragdo de afives cu passivos e reconhecimento de resultado em bases diversas, seja porque h& um grupo de ativos
financeiros ou passivos financeiros {ou ambos) que é gerido e cujo desempanho & avallado com base no seu valor justo (de acorde com vma estratégla documentada
de gestio de risco ou de investimento).

+ Passivo financeiro ao cusio amortizado: passivos financeiros, indepandentemente de sua forma e vencimento, n8o incluldos em nenhuna das categorias anteriores
e sesutlantes de alividades de caplagdo de recursos realizadas pela Companhla.

vil, Classificag8o dos passivos financelros para fins de apresenfagdo
Os passivos financeiros sao classificados por nalureza nas seguintes rubricas do balango patimontal:
+ “Derivativos™ inclul o valor justo passive da Comparhia, dos derivalivos que n2o foram designados como Instrumento de coberlura em esiruturas de coberfura

contabil dos instrumentos de hedge (hedge accounting).
+ “Obrigagbes por titulos e valores mobiltarios”: inclul o valor de dividas representadas por titulos negocidveis, excelo passivos subordinados.

+ "Obrigagdes por empréstimoes no pals e no exterior”: inclui a captagdo de recursos junto a banqueiros no pals e no extericr.
d) Mensuragio dos atives e passivos financeiros e reconheclmento das mudangas do valor justo

Em geral, os alivos e passivos financeiros s&o inicialmente reconhecldos ao valer justo, que € considerado equivalente ao prego de transagio. Os Instrumentos
financeiros ndo mensurados ao valer jusio ro resullado sho ajustados pelos custos de transacéo. Os atives e passivos financeiros sfo posteriormente mensurados,
no fim de cada exerciclo, da seguinte forma:

. Mensurag&o dos alivos financelros

Os ativos financeires séo mensurados ao valor justo, sem deducéo de custos estimados de transag&o que seriam eventualmente incorridos quando de sua alienagéo,
excefo aqueles mantidos até o vencimento, instrumentos de patrimdnio, cujo valor justo ndo possa ser apurado de forma suficieniemenie objstiva e derivatives
financelros que tenham como cbjeto instrumentos de patriménic dessa espécle e que sejam liquidades mediante a enirega desses instrumentos.

O “valer justo” de um instrumento financeirs em uma delerminada dala € inferpretado como ¢ valor pelo qual ele poderia ser comprado cu vendido naquela data por
duas paries bem informadas, agindo deliberadamente e com prudéncia, em uma transagdo em condigdes regulares de mercado. A referéncia mais objeliva & comum
para ¢ valor justo de um instrumento financeire € o preco que seria pago por ele em um merocado afivo, transparente e significativo (*preco cotado” ou “preco de
mercado’).

Caso ngo exisla prego de mercado para um determinado Instrumento financeire, seu valor justo € eslimado com base nas técnicas de avaliagio normalmente
adoladas pela comunidade financeira internaclonal, levando-se em conta as caracteristicas especificas do instrumente a ser mensurado e sobretudo as diversas
espécies de riscos assoclados a ele.

Todos os derivativos s&o reconhecidos no balango patrimonial ao valor justo desde a data do negdcio. Quando o valor justo & positive, sao reconhecidos como atives;
quando negalive, como passivos. O valor justo na data do negbcie equivale ao prego de fransagio. As mudangas do valor justo dos derivalivos desde a data do
negdeio sao reconhecldas na rubrica "Ganhos {perdas) com ativos e passivos financeiros™ da demonstragio do resultado.

Os "Empréslimos e receblveis” s&o mensurados ao custo amortizado, adotando-se o método dos juros efetivos. O “custo amortizado® & considerado equivalente 2o
cusio de aquisigao de um ativo ou passive financeliro, adicionados ou sublraldos, conforme © case, os pagamenios do principal e a amorlizagfo acumulada (inclulda
na demonstragio do resultado} da diferenca entre o custo Inicial e o valor ne vencimento. No caseo dos ativos financelros, ¢ cuslo amortizado inclui, 2lém disso, as
eventuais redugdes por nde-recuperagdo ou impossibitidade de cobranga. No caso dos empréstimos e recebivels objeto de hedge em hedges da valor justo, sdo
reconhecidas as alleragdes do valor justo desses alivos relacionadas ao risco objeto dos hedges.

A “taxa de Juros efetiva” é a taxa de desconto que corresponde exatamente ac valor inicial do insfrumento financeiro em relagdo & fotalidade de seus fluxos de caixa
estimados, de todas as espécles, ao longo de sua vida 0lil remanescente. No caso dos instrumentos financeiros de taxa fixa, a taxa de Juros efetiva coincide com a
faxa de juros conlratual definida na data da coniralagio, adicionados, conforme o caso, as comissdes e os custos de transacio que, por sua natureza, fagam parie de
seu retomo financeiro. No caso de instrumentos financeiros de taxa varidvel, a taxa de juros efetiva colncide com a taxa de retorno vigente em todos 05 compromissos
até a data de referéncla seguinte de renovacdo dos juros.

Os valores pelos quais os ativos financeiros s&o reconhecidos representam, sob todos os aspeclos relevanies, a exposicio maxima da Companhia ao risco de crédito
na data das demonstragdes financeiras.

i Mensuragdo dos passivos financeiros

Em geral, os passives financeiros s80 mensurados ao custo amorlizado, conforme definido anferiormente, exceto os incluides nas rubricas "Passivos financelros para
negociagdo’ e "Outros passivos financelros ao valor justo no resultado”, os quals s&o mensurados ao valor justo.
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Notas explicativas da Administragio as demonstragdes financelras em 31 de dezembro de 2010 e de 2008
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fil. Técnicas de avalfagho

A tabela a seguir mostra um resumo dos valores justos dos ativos e passivos financeires nos exerclcios findos em 31 de dezembro de 2040 e de 2009, classificados
com base nos diverses mélodos de mensuraggo adotados pela Companhla para apurar seu valor justo:

CONSOLIDADO
31712120140 3411212000
Cotagdes Cotagbes
publicadas publicadas
de preco em de prego em
mercados Modelos mercados Modelos
ativos internos ativos internos
{ Nivell}) {Nivel It } Total { Nivel [} { Nivel Ii } Total
Ativos financelros para negoclagio 243.355 519.484 762.839 61.429 389,101 4560.530
Ativos financelros disponivels para venda 37.431 35.140 72.671 - 65.304 65.304
Passivos financelros para negodiagao (Defivativos) 12.519 - 12,519 18.452 - 18.452
Outros passivos financeiros ao valor justo no resultado 169.686 - 169.696 131.604 - 131.604

Os métodos adotados pela Companhia para a apuraggo do vator Justo dos Instrumentos financeiros seguem 1rés diferentes nivels, conforme segue:

- Nivel I: A Companhia utiliza como referéncia cotagbes piiblicas e precos disponivels em mercado ativo, Estio incluldos nesse nivel, substaacialmante,
Investimentos em fundos de investimento imobiliario, cujas colas sho negocladas em mercade ativo e, porlanto, possul prego disponivel ao mercado, e
operagdes de swap (derivalivos) e respectivo objeto de hedge, cujo valor justo € apurado com base nas cotagdes e taxas divulgadas pela BM&F.

- Nivel Il Na avséncla de cotagbes plblicas, a Administracio, através de modelos Infernos, faz a sua melhor estimativa do pre¢o que seria fixado pelo
mercado, Para tanio, uliliza dados baseados em pardmetros de mercado observaveis. Os ativos financeiros e respeclivos cfitérios de avaliacio estio
apresentados na tabela que segue.

- Nivel lil: Caso também ndo extstam disponlvels dados baseados em parametros de mercado observévels, a Administragdo se utiliza de informagées intemas
e modelos internos para a apuragdo do methor valor juste dos ativos e passives financeiros, Em 31 de dezembro de 2010 e de 2009 nao haviam iastrumentos
financeiros enquadrados nesse nivel.

Nao houveram reclassificagbes entre o nivel | e o nive! i no exercleio encerrado em 31 de dezembro de 2010 e 2009,

A segulr, os instrumentos financeiros apresentades ao vator justo cuja mensuragao fol baseada em modelos Internos (Nivel Il) em 31 de dezembro de 2010:

Valores
Justos
calculados
utllizendo-se
modelos intarnos Técnlcas de avaliagio Princlpals premissas

ATIVO:
Ativos financelros para negociagio
Instumentos da divida 118.577 Método do valor presente Operagbes recenles efstvadas {caraclaristicas e dscos slmbares) ‘
Operagoes de ¢rédito 74.359 Métedo do valor presenta Operagdes recentes efetuadas {caracleristicas e riscos similares) 1
Receblvels imebBarios 328.548 Médtodo do valor presente Operaghes recenles efetuadas (caracteristicas e riscos simfares) ;
Total §19.484
Ativos financelros disponivels para venda E
Instrumentos de divida 18.69% Mélodo do valor presente Operagdas recentes efetuadas (caracteristicas e fiscos similares}
Instrumentos de patimdnio 16.441 Mélodo do valor presente Fluxo de caixa descontado dos resebimentes projetados [
Total 35.140 H

i7



.2

S EALLIAR

Finance B Rest Ecrote

BRAZILIAN FINANCE & REAL ESTATE S.A. - CONTROLADORA E CONSOLIDADO
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iv. Reconhecimenlo de variagBes do valor justo

Como regra geral, variagbes no valor contabil de alives e passivos financeiros para negociagdo, sao reconhecidas na demonstragio do resuliado, em suas
respectivas contas de origem.

Ajustes devidos a variagbes no valor justo decorrentes de ativos financeiros disponivels para venda sd0 reconhecidos temporardiamenie no patrimbrnlo Iiquide na
rubrica “Ajuste de avaliagio paldmonial’. ltens debilados ou creditados a essa conla permanecem no patriménic liquido da Companhia até que os respectivos ativos
sejam baixados, quando entio s&o registrados & demonstragio do resultado.

v. Operagbes de hedge

A Brazilian Securities utiliza derivativos financeiros pafa os seguintes fins: (i) hedge econémico cambial para prolegéio conlra oscilagdes na cotagio do dblar {passive
com o BID), (if) hedge econdmico para operagbes securitizadas, e {iil) possibilidade de venda de CRI's a investidores naclonais. Embora a Companhia faga use de
derivativos como protecao, ela n&o aplica a chamada contabilizag&o de hedge accounting.
¢) Baixa de ativos e passivos financelros
O tratamento conldbil de transferéncias de ativos financeiros depende da extensfo em que os riscos & beneficios refacionados aos ativos transferidos s3o transferidos
a terceiros:
1. Se a Companhta transfere substancialmente todes os riscos e beneficios a terceiros - venda incondicional de ativos finanseiros, venda de ativos financeiros
com base em um confralc que prevefa a sua recompra pelo valor justo na dala da recompra, securitizagio de ativos ra qual o transferidor n&o retenha uma
divida subordinada ou conceda uma melhoria de crédilo aos novos titulares, e outras hipdteses similares - o ativo financeiro transferido é baixado e qualsquer
direitos ou obrigagoes retides ou criados na transferéncla s&o reconhecidos simultaneamente.
2. Se a Companhia retém substancialmente fodos os riscos & beneficlos associados ao ativo financeiro transferido - venda de ativos financeiros com base em
um contrato que preveja a sua recompra a um prego fixo ou a0 prege de venda mais jures, um centrafo de empréstimo de fftwlos no qual ¢ fomador se
compromete a devolver 08 mesmos ativos ou ativos similares, e oulras hipdteses simifares - o alivo financeiro iransferido ndo & baixado e coalinua a ser
mensurado pelos mesmos critérios ulilizados antes da transferénela. Contudo, os seguintes itens sdo reconhecidos:
a. Um passivo financeiro correspondente, por um valor igual & confraprestagio receblda; esse passivo € mensurado subseguentemente pele custo
amortizado,

b. A receila do ativo financeiro transferido ndo baixado e qualquer despesa incorrida com o novo passivo inanceirg.

3. Se a Comparhia ndo transfere nem retém substancialmente todos os riscos e beneficios assoclados ao alivo financeiro transferido - venda de ativos
financeiros com uma apgdo de compra comprada ou uma opgéo de venda lancada que n&o esteja significativamente fera do prege, securitizacio de ativos na
qual o cedente retenha uma divida subordinada ou ocutro tipo de melhoria de crédito em relagio a uma parcela do ativo transferido, e outras hipSteses
similares - é feita a seguinte distingdo:
a. Se o cedente néo retém o controle do ativo finznceiro transferido, o afivo & baixado e qualsquer direitos ou obrigagbes retidos ou criados na transferéncla
sho reconhecidos.
b. Se o cedente retém o controle, ele continua a reconhecer o afive financelro transferido por um valor equivalente & sua exposicio a variagdes de valor e
reconhece um passivo financeiro associado ao ative financeiro transferido. O valor contébil liquide do ativo transferido e do respective passive é o custo
amortizado dos direitos e das obrigagbes relidos, se o alivo transferido for mensurado ao custe amortizado, ou o valor justo dos direltos e das cbrigagBas
retidos, se o ativo transferido for mensurado ao valor justo. )
Desse modo, ativos financeiros somente s&o baixados quando os direitos sobre os fluxos de caixa que geram tiverem sido extintos ou quando substanciaimente todos
os riscos e beneficios inerenles liverem sido {ransferidos a terceiros. Similarmente, passivos financeiros somente s36 baixados quando as obrigagdes que gerarem
tiveram sido extintas ou quando forem adguiridss com a intengdo de serem cancelados ou revendidos.

Os recebiveis imobilidrios, lastros de operagbes de securtizacio sem clausvla de coobrigagdo, foram cbjeto de baixa quando da emissio de seus respectivos
Cerlificados de Receblveis imobilidrios - CRI’s, Eventuais beneficios residuais s&o recenhecidos de acorde com seus periodos de competéncia, sendo reglstrados na
rubrica "Beneficio residual em operagbes securitizadas”, no alivo néo circulante, Hiquide de eventuais provisées para garantias.

f} Ativos financeiros ndo recuperévels
i Definigdo
Um ativo financelro & considerado ndo recuperdvel e, portanto, seu valor contabil & ajustado para refletie o efeito da nSo-recuperagao, quando ha prova objefiva da
ocorénelia de eventos que:

+ No caso de instrumentos de divida, ocasionem um impacto adverso sobre os fluxos de caixa futuros esiimados na data da transacéo.

+ No caso de instrumentos de patriménio, signifiquem que seu valor contdbil ndo pode ser integralmente recuperado.
Cormo regra geral, o valor contébil de instrumentes financeiros nao recuperéveis é ajustade com uma despesa 4 demonstragiio do resultado referente ao periodo em
que a nao-recuperagio se tornar evidenle, e a reversao, se houver, de perdas por ndo-recuperagio previamente regislradas, € reconhecida na demenstragdo do
resultado referente ao periodo em que a ndo-recuperacio for revertida ou reduzida.

Quando a recuperacao de qualquer valor reconhecido € considerada improvével, o valor € baixado, sem prejulzo de quaisquer agdes que possam ser fomadas pelas
entidades para efefuar a cobranca até que seus direitos contratuais sejam extintos.

A Companhia efefua a andlise sobre a recuperagio dos valores registrados como ativos finanteires, a fim de que sejam registradas as perdas por redugio do valor
recuperavel, quando aplicavel.
ii. Empréstimos e recebivels registrados ao custo amorlizado
O valer de uma perda por ndo-recuperagdo incorrida sobre empréstimos e recebiveis mensurados ao custo amortizado & igual a diferenga entre seu valor contabil e o
valor presente de seus fluxos de caixa fuluros estimados e é apresentado como vma redugéo do saldo do ativo ajustado.
Ao estimar os fluxos de caixa futuros, os seguintes fateres séo levados em conta:

* Todos os valores que se espera obler ao longo da vida remanescente do ative, incluindo, conforme o caso, aqueles que possam resuitar da garantia

prestada para ¢ instrumento {menos os custos de oblengho e posterior venda da garantia). A perda por nBo-recuperagio leva em conta a probabilidade de
cobranca de juros provisionados a receber.

+ Os vérios tipos de riscos a que cada ativo esta sujelto.
+ As circunsléncias em que previsivelmente as cobrangas serdo efetuadas.
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Especificamente em relagho a perdas por nio-recuperagio decorrentes da malerializagio do risco de insolvéncia das cantrapartes (risco de crédito}, um ativo forna-
se nao recuperave! quando hé evidéncla de deterioracio da capacidade de pagamento da contraparie, seja por estar em mora ou por outros motivos.

A Companhia possul pollticas, métodos e procedimentos para cobrir seu risco de crédito decorrente de insolvéncia atsbulvel a conlrapares. Essas politicas, mélodos
e procedimentos sdo aplicados na concessdo, no exame e na documentagiio de ativos, passivos contingentes e compromissos, na identificagio de sua néo-
recuperagao e no célculo dos valores necessarios para cobrir o respectivo risco de crégito,

No tocante &s perdas decorrentes de operagdes de crédito, a Brazilian Morlgages apura e regisira as provisbes com base em uma avaliagio Individual de suas
operagdes, tanto no caso de pessoa jurldica come de pessoa fisica, que contempla substancialmente;

- identificagio de contralos que apresentem potencial de default: baseado em andlises estatisticas, foram considerados como potencial de default os créditos que
apresentam alrasos Iguals ou superiores ha noventa dias.

- Avaliagio do valor justo das garantias atreladas aos respectivos contratos: foram considerados aspectos relacionados principalmente a liquidez da garanlia,
evenluals custos inerentes ao processo de recuperaco da garantia, e com manulencéo e comercializacao dos imbvels retomados.

Desta forma, o valor da provis3o para operaghes de crédito corresponde ao saldo devedor dessas operagbes, atuatizado pelo custo amortizado, J4 deduzido do valor
justo das respectivas garantias, quando este nao for suficlente para cobrir eventuais inadimpléncias.

Nao exislem saldos de operaces vencidas acima de 90 dias, cujas garantias tenham sido consideradas insuficienies, para as quais a Administragio nao tenha
constituido impairment pela diferenca entre o saldo devedor contébil e o valor de realizago das correspondentes garantias.

iii. Instrumentos de divida ou instrumen{os de palimonio classificados como disponivels para venda

O valor das perdas por ndo-recuperagdo com £sses instrumentos & a diferenca positiva entre seu custo de aquisicao {lguldo de qualquer amortizagdo de principal, no
caso de Instrtumentos de divida) e seu valor justo, menos qualquer perda por ndo-recuperagio previamente reconhecida na demonstragio do resultado.

Quando ha prova objetiva, na data de mensuragfio desses instrumentos, de que as diferengas anteriormente referidas sdo devidas & uma naoc-recuperagio
permanente, eles deixam de ser reconhecidos no patriménio llquido sob a rubrica "Ajuste de avaliacao patrimonial® e so reclassificados & demonstraggo do resultado
pelo valor cumulativo naquela data,

Se a fotalidade ou parte das perdas por ngo-recuperagio for subsequentemente reverdida, o valor revertido & reconhecido, no caso de Instrumentos de divida, na
demonstragao do resultado do exerclcie em que houver ocorrde a reversao {(ou no patriménic liquido, sob a rubdca “Ajustes ao valor de mercado®, no caso de
instrumentos de palimdnio),

iv. inslrumentos de pafrimbnic mensurados ao custo de aquisigdo
A perda por nag-recuperagio de instrumentos de patiménio mensurados ao custo de aguisigio corresponde a diferenca entre o valor contébll e o valor presente dos
fluxos de caixa futuros esperados desconlados pela laxa de retorno do mercado para titulos similares.

Perdas por ndo-recuperacdo sdo reconhecidas na demonstragio do resultado referentes ao perfodo em que se originarem, como uma redugdo direta do custo do
instrumento. Essas perdas somente podem ser revertidas posteriormente se os respectivos ativos forem vendidos,

g) Operagbes compromissadas

Compras da alives financeiros com base em um confralo de revenda ndo opcional a prego fixo sio reconhecldas no balango patrimonial como financlamenio
concedido, com base na natureza do devedor, sob a rubrica “Empréstimos e adiantamentos a instileicdes financeiras®.

Diferengas entre 0s pregos de compra e de venda s&6 reconhecidas como jures ao tonge do prazo do contrato.

h} Imohiiizado

Imobliizade inclui o valor de Instalagbes, méveis e equipementos, equipamentos de informética, demais utensilios e benfeilorias em iméveis de terceiros, Incluindo
ativos adquiridos com base em arrendamentos financeiros, sendo apresentado pelo custo de aquisicho menos a respectiva depreclacio acumulada e eveniuais
perdas por nao-recuperacao.

A depreclagio ¢ calculada pelo método linear e reconhecida na demonstragio do resultado, ulilizando-se, basicamente, as seguintes taxas de depreciagio {com base
na média de anos de vida Glil estimada dos diferenies ativos):

Taxa anual

Instalagdes 10%
Méveis e equipamentos 10%
Equipamentos de informatica 20%
Demais utensflios 0%
Benfeitorias em imévels de terceiros Prazo do contrato, limitado a 10 anos

Erm 2010, a Administracao efetuou a revisdo da vida olil dos itens infegrantes do alive imobitizado e concluiu que as mesmas, até entdo consideradas, permanecem
adequadas.

A entidade avalia, ra data-base das Informagdes financeiras, se b4 qualquer indicagio de que um alive pode ser ndo recuperavel {ou seja, seu valor contabl excede
seu valor recuperével). Se esse for o caso, o valor conlabil do ativo & reduzido ao seu valor recuperdvet e as despesas de depreciagdo futuras sio ajustadas
proporcionalmente ao valor contabil revisado e & nova vida Gl remanescente.

Como resultado dessa avaliagio, a Companhia apurcu que os referidos ativos n&o estao registrados por montantes superiores acs valores provavels de recuperagio,
fato pelo qual nde houve a necessidade de efetuar eventuais ajustes.

1} Contabillzagao de operagbes de arrendamento

A Companhia alua como arrendatdria em coniralos de arrendamento mercantil financeire de sistemas de processamento de dados. O custo de aquisicio desses
alivos estd demonstrado na rubrica "Ativo imobilizado" e a politica de depreciagdo ¢ coasistente com a dos demais bens do imobilizado. A despesa de arrendamento
financeliro & apropriada ac resultado ra rubrica "Despesas com jures & similares”.

1} Ativo Intangivef

O ative intangivel representa ativos nao monetérios idenlificavels {separavels de culios ativos) sem substéncia fisica que resultam de uma operagio legal ou que
sejam desenvolvidos internamente pelas enfidades consclidadas. Somente s&o reconhecidos alivos cujo custo possa ser estimado de forma confidve! e a partir dos
quais as entidades consolidadas considerem provével que beneficios econdmicos fuluzos serdo gerados,

Alivos intanglveis so reconhecidos inicialmente pelo custo de aguisico ou producio e sao subsequentemente mensurados ao custo de aquisigio menos qualquer
amentizagdo acumulzda e quaisquer perdas por nAo-recuperagio acumuladas.

Ativos intang(vels podem fer uma vida Uit indefinida, quando, com base em uma andlise de iodos os fatores relevantes, for concluldo que nao ha limite previsivel para
o periode ao longo do qual se espera que o ativo gere entradas de caixa para as entidades consolidadas, ou uma vida (til finita, em todos os outros casos,
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Alivos intanglveis com vida 6lil indefinida nao sdo amortizados; em vez disso, ao final de cada periodo apresentado, as entidades consolidadas revisam as vidas (teis
remanescentes dos ativos a fim de delerminar se continuam sendo indefinidas e, se esse nao for 0 caso, tomar as medidas adeguadas.

Afivos Intangivels com vida Gtil finita sao amortizados ao longo dessa vida Gtil utilizando-se métodos similares aos ulilizados para depreciar alivos imobfiizados.
O intanglvet inclul:
- Softwares em uso, os quais s30 amortizados pelo prazo estimado de seu beneficio econdmico, em cinco anos.

- O montante pago, em 2010, pela BM referente a aquisicao de alividades de administragio dos Fundos de Investimentos Imobllisrios (nota 15.a), néo estdo sendo
amorfizados. A Administragao avaliou os referidos ativos, ndo havendo situagfo de apresentaco dos mesmos por monkales superiores aos valores de recuperagio.

Kk} Im&vels para renda

Os Imdvels para renda estio demonstrados aos seus respectivos valores justos, os quals foram oblidos através de faudos de avaliagio elaborados por entidades
profissionals com qualificagio reconhecida, A variagio no valor justo dos imévels para renda & reconhecida na demonstraciio do resuftado do exerciclo, no periodo
em que referida valorizago ou desvaloriza¢éo tenha ocorrido.
1} Provisbes e atlvos e passivos contingentes
A Adminisiracao, ao elaborar suas demonstragdes financeiras, efetua dislingdo entre:
» ProvisOes: saldos credores que cobrem obrigages presentes {legais ou presumidas) na data do balango patrimonial decorrentes de eventos passados que
podedam dar origem a uma perda ou desembolso para a entidade cuja ocorréncia seja conslderada provavel e cuja nafureza seja certa, mas cujo valor efou
época sejam Inceslos.

+ Passivos contingentes: possivels obrigacdes gue se originem de evenios passados e cuja exisiénela somente venha a ser confirmada pela ocorréncia ou
ndo-ccorrénclia de um ou mais eventos futuros que nio estejam tofalmente sob o controle da entidade. Incluem as cbrigacdes presentes da entidade, caso
nfo sefa provavel que uma saida de recursos que incorporem beneficios econdmicos seré necessaria para a sva liquidago.

+ Afivos conlingentes: ativos originados em eventos passados e cuja existéneia dependa, e somente venha a ser confirmada pela ocorréncia ou ndo-
ocorréncla, de eventos além do contrele da Companhia. N&o s&o recorhecidos no balango patrimonial ou na demonstragao do resuliado, mas sim divulgados
nas notas explicativas, exceto guando seja provavel que esses alivos venham a dar origem a um aumento em recursos que incorporem beneffcios
econdmicos.

As demonstragbes financeiras da Companhia incluem todas as provisbes substancials em relagdo 4s quais se consldere que seja grande a possibilidade de que a
obrigagio tenha de ser liquidada (perda provével). De acordo com as normas contabeis, passivos contingentes (perda possivel) ndo devem ser reconhecidos nas
demonstragles financeiras, mas sim divulgados nas notas explicativas.

Adicionaimenie, a Companhia constitui provisGes para pagamenlo de bdnus de diretoria e paricipagdes dos funcionarios ros lucros, por se fratarem de obrigagGes
constiutivas, no mbite do CPC 33 - Beneficios a Empregados.

m) Reconhecimente de receltas e despesas

As receitas e despesas sdo apropriadas ao resultado segundo regime contéabil de competéncia.

As receitas de prestagho de servicos sio reconhecldas somente quando o desfecho das transagbes podem ser confiavelmente esimados, na propor¢do dos servigos
prestados até a data das demonstragbes financeiras.

Receitas e despesas de juros para todos os intrumentos financeiros com incidéncia de juros, exceto daqueles mantidos para negociagio ou deslgrados ao valer justo
por mefo do resullado, so reconhecidos deniro de "receitas de juros e similares” e "depesas de juros e similares” na demonstracio do resultado, usando o método da
taxa efetiva de juros.

Método da taxa efetiva de jures é & método ulilizado para caleular o custo amorizado de ative ou de passivo financeiro e de alocar a receita ou a despesa de juros ro
perfodo relevante. A taxa efetiva de jures & taxa de desconto que é aplicada sobre 0s pagamentos ou recebimentos futures sendo estimado ac longo da expectativa
de vigéncia do Instrumento financeivo ou, apropriado por um perfodo mais curto, gue resulta no valor conlédbil liguldo do ativo ou passivo financeire. Ao calcular 2 taxa
efetiva de juros, a companhia estima os fluxos de caixa considerando todes os fsrmos contratuais do instrumento finaneeiro, mas n&o considera perdas de crédito
futuras.

Receitas de alugue! séo registradas no resultado de forma linear, durante o prazo de duragéo dos respectivos contratos de locagio dos imdveis para renda.

n) Fundos de Investimento Imobiltario administrados pela Companhia

Fundos de Investimento imobllidric administrados pelas entidades consolidadas nfo sédo apresentados no corpo do balenco patrimontal consolidade, ja que os
respectivos ativos s&o de propriedade de terceiros. As tarifas e as comissdes auferidas durante o exercicio pelos servicos prestados pelas enfidades da Comnpanhia a
esses fundos {taxa de adminisiraglo de fundos} s2o reconhecidas sob a rubrica "Receita de prestag@o de servigos” na demonstracio consolidada do resultado.

o) imposto de renda e contribui¢do soclat

A provisao para imposlo de renda, quando apficavel, & constitulda com base ne lucro real {iributavel) & aliquota de 15%, acrescida do adicional de 10%, € a provisao
para contribuicio social & allquota de 9%, conforme legislagio em vigor. Foram constituldos créditos tributarios decorrentes das diferengas temporarias.

De acordo com a Medida Provistria n° 449/08, convertida na Lel n® 11.941/08, as modificagdes no critério de reconhecimento de receitas, custos e despesas
computadas na aplicagio do [ucro liquido do exercicio, infroduzidas pela Lei n® 11.638/07 e pelos arligos 36 e 37 da referida Medida Proviséria, ndo terfo efeitos para
fins de apuragio do fucro real da pessoa juridica oplante psto Regime Tributério de Transicgo - RTT, devendo ser considerades, para fins tributarios, os mélodos e
ciitérios confabeis viganfes em 31 de dezembro de 2007. Para fins contdbeis, os efeifos tributérios da adogao da Lel n°® 11.638/07 estao registeados nos ativos e
passives diferidos correspondentes.

O imposto de renda € a contribuicBo social diferides sao calculados, as sliquotas vigentes, sobre os prejulzos fiscals do imposte de reada, a base regativa de
confribulgo social e as corespondentes diferengas temporarias entre as bases de calculo do imposto sobre atives e passivos & os valores contabeis das
demonstragdes financeiras.

Impostos diferidos ativos s&o reconhecidos na extenséo em que seja provavel que o lucro future tributdvel esteja disponivel para ser utilizado na compensagio das
diferengas temposérias efou prejulzos fiscals, com base em projegbes de resultados futuros elaboradas e fundamentadas em premissas intemnas e em cendsios
econdmicos futuros que podem, portanto, sofrer alteragbes.

p) Demonstracéio dos fluxos de caixa
Os {ermos a seguir s20 usados na demonstragio dos fluxos de caixa com os seguinies significados:

* Fluxos de caixa: fluxos de ealrada e salda de caixa e equivalentes de caixa, que séo aplicagbes financeiras de alta liquidez sujeitas a um risco insignificante
de mudangas no valor.
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* Alividades operacionals: as principais alividades geradoras de recelta da Companhia e outras atividades que ndo sio afividades de financlamento ou de
Investimento.

+ Alividades de investimento: a aquisi¢io e a venda de realizave!l a longo prazo e cutros investimentos nio incluidos em caixa e equivalentes de caixa.

+ Adividades de financiamenie: atividades que resultam em mudancas no montante e na composigio do patiménio liquide e do passivo que nfo séo
atividades operacionais.

Ao preparar a demonsiragio dos fluxos de caixa, as aplicaches financeiras de alla liquidez que estio sujeilas a um risco insignificante de mudangas no valor foram
classificadas como “Caixa ¢ equivalentes de caixa™

q} Bonus de diretorla e particlpaglio de empregados no lucre

Os bdnus de direleria e paricipagio de empregados nos lucros sdo provisionados ao longo de cada exercicio, e sa&o aprovados anuzimenie pelo Conselho de
Administragdo e pela Diretoria, respectivamente. Referida proviséo é constituida em fungo de se caraclerizarem obrigagbes constrastivas, no &mbite do CPC 33 -
Benaficlos a Empregados.

1) Lusro por aglio

O lucre por agdo é apurado medianite divisio do resultado liquido anual da Companhia pela quantidade média de agdes existentes ao longo do exerclcio, sendo igual
para agbes ordindrias e preferanciais, dada a lnexisténcia de direilos de dividendos prefereaciais. Nio existe diferenga entre o lucro por agdo basico e o difuldo.

s} Contratos de construgio de Imdvels

Conforme Qrientagio OCPC 04 - Aplicagio da Interpretacao Técnica ICPC 02 as Entidades de Incorporagio Imobilidrias Brasileiras, aprovada pela Deliberagao CVM
653/10, a Interpretacio da Administragdo com base na referida Orientagdo é de que os contratos de construgfo de Imbvels da companhia, no ambiente econdmico
brasileiro, se caracterizam como contratos de venda de unidades onde ocorre a transferéncia coalinua dos riscos e beneficios significativos sobre tais bens, que
permiitem o reconhecimento das receitas e custos & medida que ocorrem essas transferéncias. Referido assunto, devido sua subjelividade quanto a definigéo do
conceilo de fransferéncia continuada dos princlpais riscos e beneficios durante a fase de construclo, serfo analisados pelo International Financial Reporting
Committee - [FRIC, & 0s resultados dessa andlise podem ser divergentes daquele apresentado no OCPC 04,

t) Apresentagio das Informagbes por segmentos

As informagbes por segmentos operacionals s&o apresentadas de modo consistente, quando aplicavel, com as divulgagdes internas fornecidas para a Diretoria
Execuliva, que & responsével pela tomada das declsdes estratégicas e operacionais, alocagio de recursos e avaliagio de desempenho de cada um dos segmentos
da Compankia.

u) Estimativas e julgamentos contébels ¢riticos

A Companhia efetua estimativas e julgamentos contdbeis, com base em premissas, que podem, no future, nfio ser exatamente iguais aos respectivos resulfados
reais. As eslimativas e julgamenios que, na opinido da Administragao, podemn ser consideradas mals relevanies, e podem sofrer variaggo no fufure, acarretando em
eventuals impactos em ativos e passives da Companhia, estao descritas a seguir:

1) Valor Justo dos instrumentos financeiros: O valor justo dos instrumentos financelres que nio possuem suas cotacdes disponivels ao mercado, por exemplo, por
Bolsa de Valores, se mensurados medianie a utilizacho de técnicas de avaliagio, sendo considerados mélodos e premissas que se baseiam principalmente nas
condigbes de mercado e, lambém, nas informagbes disponivels, na dala das demonsiragdes financeiras. As politicas contdbels descritas nas nolas 2(c) e 2(d)
apresentam, respeclivamente, informacg0es detalhadas sobre "definicéo e classificagéo dos instrumentos financelros” e "mensuragio dos ativos e passivos financeiros
& reconhecimento das mudangas do valor juste”.

ity Valor justo dos Iméveis para renda: Conforme descrifo ra nota 2{k), o valor justo dos iméveis para renda & oblido através de laudos de avaliacdo elaborados por
entidades profissionais com qualificagcdo reconhecida, sendo utilizadas técnicas de avaliagio, como por exemplo, projecdes de desempenho fuluro do fluxe de
receilas e despesas descontado a valor presente. As Informacgdes sobre referidos iméveis estao disponlvels na nota 13.

iil) Constitvicao de erédilos tributérios: De acordo com as informagdes divulgadas na nota 2{0), a Companhia reconhece impostos diferidos sobre diferencas
temporarias e, também, sobre saldos de prejufzos fiscais de imposto de renda e base negativa de confribuicho social. Referido reconhecimento ocorre somente na
exlensdo em que seja provavel que o lucro futuro tributével esteja disponivel para ser utilizado na compensagho desses crédilos tributarios. Para tanto, & Companhia
utiliza projegbes de resultados futuros elaborados e fundamentados em premissas internas e em cendrios econdmicos. A nola 20 apresenta informagbes detalhadas
sobre impostos diferidos, bem como a expecialiva de prazo para suas realizagbes.
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v) Normas e alteragbes de normas que alnda n&o estdo em vigor

As normas ¢ alteracdes das normas existentes a seguir foram publicadas pelo IASB e s40 obrigatérias para os periodos contabeis Iniclados em 1o. de janeiro de
2011, ou apbs essa data, ou para perfodos subsequentes. Todavia ndo houve adogho antecipada dessas normas e alteragbes de normas pelo Grupo, bem como
esses documentos nao foram aprovados pelo CPC e GVM para adogio antecipada pefas companhias abertas brasilelras, excelo no caso das alleragdes do 1AS 24,
partes relacionadas, a qual & & de adogao obrigatéria por melo do CPC 05 (R1}, todavia, ndo representou alteragio nas divulgagbes da Companhia,

- iFRS ¢ - "Instrumentos Financeiros"

- 1AS 24 Revisado - "Divuigacao de Partes Relacionadas”

- IAS 32 {alteragho) - "Classificagbes das Emissbes de Direilos”

- IFRIC 19 - "Exting3o dos passivos financelros com instrumentos patimoniais”

-IFRIC 14 (alteragao) - “Pagamentos Antecipados de Requerimentos Minimos de Provimento de Fundos™

-IFRS 1 (alteragao) - Primelra Adogo de IFRS

3, Caixa e equivalente de caixa

Controladora Consolidado
311212010 31/12/2008 04/01/2008 3111212010 311212009 04/01/2009
Caixa 1 2 1 5 55 681
Depbsitos bancérios 101 25 i3 7.607 8.642 3.42¢
102 27 14 7.642 8.697 4110

4. Empréstimos e adiantamentos a institui¢ées financeiras
A composigao, por classificaco e tipo, dos saldos da rubrica “Empréstimos e adiantamentos a Instituighes financeiras” £ a seguinte:

Controladora Consolldado
311212010 3111212009 01/01/2009 3151212010 31122009 01/01/2009

Classificacao:

Empréstimos e receblivels 25332 - - 249,678 97.480 38,274
Total 25,332 - - 249,678 97.480 38.274
Controladora Consolidadoe
3122010 3111212009 3171212040 31/12/2009

Tipo:

Operagdes compromissadas & Livre 25.332 131.660 19.140 -
Debéntures ® Livre - - 2.844 18.468
Certificados de Depdsito interfinancelo - CDI Livre - 118.018 75496 19.806
Total 25,332 249.678 97.480 38.274

(a) Em 2010, ingful R$ 88.775 (2009 - R$ 19.140), os quals correspondem a recursos de apficagbes financekas com use restito conforme centralo de Enha de erédito com o BID {nota n® 19).
{b) Em 2009, relerem-56 a apicagdes da Investida Parqus Cidads, com vencimente em 03/12/2010 sobre as quais incidem variagdo de 99.50% do CDL

Os empréstimos e adiantamentos a Instituigbes financeiras, em 31 de dezembro de 2010, apresentam os seguintes vencimentos finais e taxas de remuneragac:

Descrigdo Taxa Vencimento até
Operagbes compromissadas 99,00% CD1a 101,00% GDI 14109/2011
Cerlificados de Depdsito Interfinanceiro 400% CDl a 105% CDl ou Taxa Pré Fixada de 10,69% a.a. 2711272012

Qualidade do crédito: As operagdes compromissadas e os cartificados de depdsito interfinancelro sio efetuados junto a bancos nacionais de primeira Iinha, porfanto
considerados como ativos de boa capacidade de pagamento.

5. Instrumentos de divida

A composicio, por classificagio e lipo, dos saldos da rubrica *Insirumentos de divida® é a seguinte:

Controladora Consolidado .
341122010 3111212009 04/01/2009 3111212010 3171212009 01/101/2009

Classificagao:

Alivos financeiros para negociagdo 17.180 14.262 15.994 116.577 87.929 27.354
Ativos financeiros disponlvels para venda 18.699 - - 55.617 - 59.487
Empréstimos e recebivels 70.280 45.059 743 103.305 B80.960 140.150
Total 106.159 59.321 16.737 276,499 168,889 226.991
Controladora Consofidado
311212010 311212009 31/12i20190 34/12/2009

Tipo:

Cerlificados de Receblvels imobilidrios - CRI ™ Livre 35879 14,262 135.276 87.929
Cerlificatios de Depésito Bancério - CDB Livre - 30.034 46,588 59.2562
Letras de Créditos Imobiliarios - LCH Livre 70,280 15,025 - -
Lelras Financelras do Tesouso - LFT Livre - - 36.918 -
Outros Livre - - 34 -
Cerlificados de Depésilo Bancario - DB ™ Vinculado . - £6.683 21.708
Total 106.159 58,321 275.499 168.889
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{Valores expressos em milhares de reafs, exceto quando indicado)

(a) Inciul dgio/deségio a amortizar & ajuste ao valer justo, quando apiicivel.

() Inglut, em 31 de dezembro de 2010, R$ 1.082 {2008 - RS 6.903) depositados a titulo de segure caugie na aquisicio de recebivels, RS 2.620 (2009 - R$ 1.932) comespondente a facursos de
aphicacbes financairas vinculadas as securitzagdes de recebiveis com ¢liusuta de cobertura de patrimbnlo liguido negalivo, RS 30.37¢ (2009 - RS 2.710) vinculados ao pagamento de cartelras de
recebivels adquitidas e cobeftura de inadimp'ndas, RS 20.10% {2009 - RS 214} depositades a titulo de segure caugdo na venda de recabiveis. Inciul, em 31 de dezembro de 2019, R$ 2.493 que
estd raslifo ao conlrate de finha de crédito com o BID. Em 2009, RS $.949 dados em garantia de fiuxo de recebivels em operagio de securltizagdo.

Os inslrumantos de divida, em 31 de dezembro de 2010, apresentam os seguintes vencimentos finals e taxas de remunerago:

Descrigdo Taxa Vencimento até
Certificados de Recebivels imobiiaros - CRI 1,70% & 40,48% a.a. + IGP-M 2011202040
Cerificados de Depdsito Bancério - COB 9500% CDI a 101,50% CDI 1410812013
Letras de Créditos imobifidrios - LCI 86,00% CDI 280472011
Selic 0710912013

Lelras Financeiras do Tesouro - LFT

Qualidade do crédito: Os cerlificados de depésito bancdrio sao efeluados junto a bancos nationais de primeira linha. As LFTs sdo titulos de emiss&o do governo
federal, considerados de risco minimo. Os CRIs e as LCls sfo conslderados instrurentos de baixo risco de crédito por eslarem lastreados em receblvels imobiliarios
¢, portanto, de boa capacidade de pagamento, dadas caracteristicas e garantias. Portanto, s&o todos considerados como ativos de boa capacidade de pagamento.

6. Instrumentos de patrimbnio

A composigdo, por classificagio e lipo, dos saldos da rubrica “Inslrumentos de patrimdnio” & a seguinte:

Classificagdo:

Alivos financelros para negoclagado
Ativos financeiros disponivels para venda
Total

Tipo:
Cotas de Fuados de Investimento
Cotas de Fundos de investimenlo
Total

7. Operagdes de crédito

a) Classificagdo para fins de mensuragao

Controladora Consolidado
3112/2010 31/12/2008 01/01/2009 311212010 3111212009 01/01/2008
51.726 60,131 53,105 243,355 61.429 62.675
16.954 65.567 46.451 16.954 65,304 46.520
68.680 125.698 98,656 260.309 126,733 169.195
Controladora Consolidado

31/12/2010 31/12/2009 3112/2010 1212009

Livre 31473 80.529 206.042 81.564
Vinculado 37.207 45,169 53.367 45,169
68.680 126.698 260,308 126.733

As oparacbes de crédite compreendem financiamentos Imobilidrios para término de obra e aquisicho e reforma de imovels residenciais efelvados pela Brazilian
Mortgages. A composicdo, por classificagio, dos saldos da subrica "Operagbes de crédito’ nos balangos patrimontais conselidados & a seguinte:

QOperagbes de crédito - Para negociago
Qperagbes de crédito - Empréstimos e recebiveis
Impaiement

Totat de operacdes de créditos, liquidos

Total de operagbes de créditos

b) Composigdo por modafidade

Empréstimes

Crédito imobiliario - fins imobiliarios
Crédito imobiliario - fins habltacionais
Total

c} Diversificagdo por prazo

Vencidos a partic de 15 dias

Vencldos até 15 dias e a vencer até 90 dias
A Vencer enlre 91 & 360 dias

A Vencer ha mais de 360 dias

Total

d) Diversificacéo por tipo de taxa de juros
Juros prefixados

Juros pés-fixados
Total

Consolidado
31/12/2010 3111272009 01/01/2009
74.359 58.850 £00
550.471 413.606 324,527
(1.330) {422) (180)
832.500 472,034 324937
633.830 472,456 325127
Consolidado
31/42/2010 3171212009
87,307 62.484
57.418 54,358
489.105 355.614
633.830 472.456
Consolidado
3212010 31/12/2009
1.621 1.138
133.023 117.082
267.656 213.443
231.530 140,783
633.830 472.456
Consolidado
3H212010 311212009
25.668 6.685
B608.162 465.771
633.830 472.456
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{Valores expressos em milhares de reals, exceto quando indicade)

¢) Perdas por nao recuperagio {impalrment)

Saldo inicial

Adicoes fiquidas

Ativos baixados

Salde no final do exerciclo

8. Recebiveis imohilidrios
a} Composigio

Consolidado
3411212010 31/12/2008
422 180
208 232
1.330 422

Compreendem carleiras de financiamento imobilidrios e recebivels de aluguéls adquiridas pela Brazilian Securities, que serfio ulilizadas como Jastro para futuras
emissbes de Certificados de Recebivéis Imobilisrios. A composigao, por classificacdo e tipo, dos saldos da rubrica "Recebiveis Imobilidrios” & a seguinte:

Classlflcagio:
Afivos financeiros para negoclagdo

Tipo:
Recebiveis imobiliarios de empresas naciohais

b} Detalhes

Tranches 9 e 1¢@®

Tranches 95 e 96 9™

Cédula de Crédito Imobitidrio - CCI- 85 P

Total

{2) As referidas franches J& foram securifizadas {nota n® 17.6).

Consolidado

{b) Em 31 de dezembra da 2010, o folal de parcelas em alraso hé mals de B0 dias dos recebiveis imobiiérios 4 de RS 4.011 {2009 - RS 2.423).

311212010 31711212008 0110172009

328.548 242322 170.506

328.548 242322 170.506

Vencimento index Juros% a.a. _ 31/12/2040 34/112/2008
101082013 igPM 113821200 . 497
3000812027 TR 9.00 23.823 30613
16/07/2039 INCC, IGPM ou TR até 19,56 304.725 211.212
328,648 242.322

Represeatam valores de operagdes de agquisigao de recebivels imobllidrios, efeluados de acordo com a Lel n® 9.514/97, que dispbe sobre o Sislema Financeire Imobiliario.

Os contralos dos recebiveis Imobitidrios m cldusula de alienagdo fiducidria do imével objeto. A Administragiio da Companhia entende que essa garantla é suficiente para cobertura de
evenluais perdas provavels decomentes da inadimpléncla dos mutudrios, nao sendo, podanto, necessaria a conslituigho de gualquer proviséo complementar.

¢} Qualidade do Crédito

Os recebivels imobiliarios s&o considerados como ativos de boa capacidade de pagamento, uma vez que s30 adguiridos apenas se apresentarem caracteristicas,
garantias e histéticos de pagamento que demonsirem sua alfa probabilidade de realizacho, para que sejam passlvels de securitizac2o.

9. Qutros empréstimos e recebiveis

A composicio do saldo da rubrica "Cutros empréstimos e receblvels® € a seguinte:

Confas a receber por servicos preslados @
Transagbes pendentes de fiquidagao
Contas a receber pela venda de iméveis ®
Créditos imobiliarios a efetivar

Aluguéis a receber
Total

Controladora

Consolidado

31112/2010 311212008 01/01/2008 34712i2010 31/12/2009 0110172008
- - - 21.129 5481 2.162
179 500 - 163 42.189 18.257
- - - - 60.623 13.707
- 64 1.764 1.385 922 2.104
- - - - 571 84
179 564 1.761 22.867 108.786 36.204

{a) Incluem, ne consolidado, substanclalmente, valores a recabar decorrentes da prestagio de servigos pela BM, BC e BS, recebldos substancialmente no més subsequente.
(b} Os montantes de venda ds iméveis a receber, em 2008, referem-se subslanciaimante aos valores auferides na venda de parle dos empreendimentos em consbrupio da entidade de proposile

especifico denerninada Parque Ciade.

10. Cutros ativos
A composicio do saldo da rubrica "Outros afivos” & a seguinte:

Dividendos a receber

Adiantamentos para despesas
Bens no de uso proprio ¥

Qutros
Total

Controladora Consolidade
3111212010 311212008 01/04/2009 31/12/2010 311212009 01/01/2009
10.100 1.007 7.103 - - -
- ] 8 2,883 3.670 1.750
B - - 723 582 659
228 108 53 3.112 910 5.847
10.328 1.211 7.164 6.828 5.162 8.256

{2) Na controladara, em 2010, referem se & dividendos a recaber das controladas BMSR I no valer de R$ 1.225 (2009 - RS 1.007) e Brazifian Securifies no valor de R$ 8.875.
{b) Consta, basicamente, adlantamentos na BM referente & Taxa de Promegdo de Venda (TPV), conforme scardos comerclais.
{c) BNDU - Ativos nao deprecidves recebidos pela Companhia em Equidago total cu parclal de ativos financeliros, representativos de conlas a receber de terceiros, destinados a venda até um ano,

mensurades ao custe ou valor de fealizagdo, dos dois 0 manos.

11. Investimentos em fundos controlados

a) Controladora

A composicao do saldo de investimentos em fundos controtados, mantidos diretamente pela Companhia Conlroladora, esta demonsirado a seguir:
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Resultados de participagio

Participacio % Investimentos em fundos controlados em fundos controlados

311212040 3411212009 34/42i2010 3414212009 01/01/2009 311272010 31711212009
Fll Premler Realty 100,00% 56,40% 2.2090 31.269 64.066 19.441 {12.738)
Fll BM Asset 100,00% 100,00% 116 1.247 495 {2.274) 1.008
Fll Excelience 100,00% 100,00% - 420 498 {13} (63
FIl Braslia Parking 9,63% | 100,00% 2.592 31 50 2.560 (19)
Fil Property Invest 23,65% 100,00% 17.708 27.670 25,365 {1.652} 1.419
Fil Onix 100,00% 100,00% 406 495 - {80} {5}
Fil Rubi 100,00% 100,00% 408 495 B {80} (5)
Fil BC Fundo de FlIi ® 100,00% 100,00% - - - {117 -
Tofal 23.437 61.627 90.474 17.785 {10.315)

(a} Resullades de Janelre e Feverelro de 2010.
{®) Resullados de Janelro a Abil de 2010,
{¢) Antiga denominagio: Fil Comercial Progtessive

b) Consoclidado
Os fundos de Investimento Imobilidrio que foram objetos de consolidaglo em 31 de dezembro de 2010 e 2009, cujas quolas sio delidas pela Contretadora ou,
também, pefas demals empresas do grupo BFRE, estdo assim representados:

311212010
Quantidade Cotas

de Quotas  possuldas em Patriménlo Lucro

possuidas % Atlvo Passivo Hguido {prejuizo)
Fundo de lavestimento [mobiliario Premier Realty 1.401.074 100,00% 26.998 24,788 2,208 34,528
Fundo de Investimento Imobifiaric BM Asset 13.000 100,00% 145 .20 116 (2.274)
Fundo de Investimento fmabifiric Excellence™ - - - - - (13
Fundo de Investimento Imobifi&rio Brasllia Parking {Antiga
denominagéoe; Fil Comercial Progressive} 301.000 100,00% 70.642 43.738 26.904 {327}
Fundo de Investimento Imobilidrio Property Invest 662.000 100,00% 1681.228 86.351 74.877 18.918
Fundo de [nvestimento Imobilidrio Cnix 5.000 100,00% 430 25 406 (80}
Fundo de Investimento Imobilidrio Rubi 5.000 100,00% 430 25 406 (80)
Eundo de Investimento Imobiliario BC Fundo de FI™ - - - - - 117
{g) Resultados de Janeiro e Fevereiro de 2010.
(b} Resultados da Janeiro a Absl de 2010,

3111212009
Quantidade Cotas

de Quotas possuidas em Patriménio Lucro

possuidas % Ativo Pagsivo liguido {prejutzo)
Fundo de Investimento Imobilidrio Premier Realty 1.376.113 100,00% 98634 44,092 55.101 {16.560}
fFundo de Investimento Imobilidrio BM Asset 5.000 100,00% 15.508 13.819 1.247 1.086
Fundo de Investimento Imobilidrio Excellence 5.000 100,00% 9.043 8.593 420 (72)
Fundo de Investimento Imobiliario Comercial Progressivo 28.000 100,00% 34 3 31 {19}
Fundo de Investimento Imobilidric Property invest 234500 100,00% 138.676 110.742 27.670 {1.071)
Fundo de Investimento [mobiliarie Onlx 5.000 100,00% 501 6 495 {5}
Fundo de Investimento [mobili&rio Rubi 5,000 100,00% 501 6 495 {6}

Em fungio do percentual de quotas possuldas pela Companhia, e consequente influbncia significativa, nas demonstragGes individua's, a Companhia avalia esses
investimentos pelo métedo de equivaténcia patrimonial, sendo os mesmos objeto de consolidagio nas demonsiragbes financeiras consolidadas.

12. ParficipagGes em controladas

a) Resuimo das atividades das empresas controladas
A sequir apfesenta-se um resumo das atividades das empresas, todas localizadas no Brasil, controladas direta ou jndiretamente:

(i) Brazilian Morigages Companhia Hipotecaria {(BM) - tem como objeto social a pratica das atividades Inerentes as Companhias Hipotecarias conforme definido
na Resolugdio n® 2.122/94 do Conselho Monetdrio Macional.

Visando as unificagdes das alividades e da administracio com a consequenie ofimizacio de cusios adminisiratives, comerciais e financeiros e racionalizagéo
de trabalho, operacdes e metas de organizacdo, proporcionando por fim, mafor rentabilidade ao negéclo, foram aprovadas em 2005 as incorporagdes das
empresas conlroladoras BMSR Participagdes S.A. e Cadim Morigages Participagbes Lida., respectivamente, a BM.

No momente da incorporagdo, os 4gios regislrades nas empresas incorporadas assim como & correspondente provisdo no valor de R3 17.5684, foram
registrados nos termos da Circular n° 3.017 do BACEN, nao acarrelando aumento no capitat social ou patriménio liquido da BM.

Concomitantemente ao processe anteriormente citado, foi constiluida a BMSR 1l Parlicipagbes S.A., que passou a deler 100% do capital da Brazllian
Mortgages Companhia Hipotecaria.

(§} Brazilian Securities Companhia de Securitizagao (BS) - fem como objetivo social a aquisicio e securitizacio de créditos hipotecérios e Imobilidrios, assim
compreendita a compra, venda e prestagio das fespectivas garantias em créditos hipolecarios e imobiliarios; a emissio e colocagéo, no mercado financeiro,
de Cetificados de Receblveis Imobilisrios - CRIs, podendo emitir oulros Hftulos de créditos; e a prestagio de servicos e realizagéio de outros negécios
referentes a operagies no mercado secundério de hipotecas & créditos imobilidrios, de acordo com a Lei n° 8.514, de 20 de novembro de 1997.

Como parle da reorganizagio societéria do Grupo, em 20 de junho de 2008 os acionistas da Companhia aprovaram a incorporagio da empresa cantroladora
Ourinvest Securities Participagbes Lida., cujo Unico ativo era a parlicipaciio societéria na BS. No momento da incorporagho, o dgio registrado na empresa
incorporada, assim como a comespondente provisio no valor de R$ 11.450, foram registrados, nos termos das Instrughes CVM n® 319/69 e 348/01, ndo
acartefando aumento de capital socigl ou patriméaio fiquido da BS.
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{ili} Brazilian Capital Cia de Gestao de investimentos Imobilidrios {BC} - tem como objetivo social: (a) aquisicBo, direta ou indireta, em beneficio de terceiros,
sejam ou nao relaclonados com a Companhia, efou fundes, Gompanhias de inveslimento efou qualsquer outros velewlos de investimento semelhantes efou
simitares, constituldos peta Companhia, de ativos imobilisrios localizados no territério brasileiro; (b) a administracao e a operaco de ativos imobiliarios em
beaneficio de tercelres, sejam ou nfo relacionados com a Gompanhia efou Fundos, criados para o propdsito de inveslimento imaobilidrio, no territérie brasilelro;
(c) a prestacio de servicos de assessoria e consultoria no setor imebilidrie a terceiros, sejam ou nao refacionados com a Companhia, efou Fundos, crados
para o propésito de investimento imobiliaro no terdtério brasileiro; (d) a participagdo em oulras sociedades, civis ou comerclais, nacionais ou estrangeiras, na
qualidade de sécia, aclonisla ou quotista; (e} a administragio de cartelras de valores mobilidrios e (f) prestagio de servipos a tercelros, de consultoria &
esiruluragzo técenica-financeira, para oblengao de recursos junio a investidores para projetos de cunho imobiliario.

{iv) A BM Sua Casa Promelora de Vendas Ltda. - fol constiluida em 12 de abrit de 2007, com o objelivo soclal: (a} intermediagac de negéclos; promogio de
vendas na caplagio de recursos financeiros e contratag@o de servigos, aginde em nome préprio ou de terceiros, podendo receber valores, promover
cobrangas extrajudiciais, contratar, gerir recursos, e ainda, sub-rogar, ceder, alienar, promover, transferr, & tltulo gratvito ou oneroso, direitos e obrigagbes a
{erceiros interessados; (b) a prestaco de servigos de recepgio e encamithamento de pedidos de empréstimo e financiamento, bem como o levardamento de
dados cadastrais; {c) a participaciio coma quotista ou aclenista em outras sociedades,

(v) O Parque Cldade Incorporaghes S.A. tem por objetivo a incorporagho Imobilidria de torres de cenfro empresarial em Brasfiia. Esse investimento foi alienado

em 31 de dezembro de 2010.

(vi) A Klabin Segali Lapa Empreendimentos Imobitiarios S.A. fem por objetive a incorporagfo imobiliéria, desenvolvimento e Implantagéo de empreendimento no
Rio de Janeiro. Esse investimento foi alienado em 30 de outubro de 2000,

b} Composlgio

A composigdo, por empresa, do salde da rubrica *Participagbes em controladas” esté apresentada a seguir:

Controladora

Resultados de equlvaléncla

Participagdo direta em % Investimanios patrimonial

3212010 3111212008 31/12/2010 3112/2008 041/01/2009 3111212010 31112/2009
BMSR Il Participagbes 5.A. 100,00% 100,00% 176.010 150.234 131.188 25,793 20.380
Brazitian Securities Companhia de
Securitizagao 100,00% 100,00% 172476 143.985 145.872 37.365 (1.887)
Brazilian Capital Cia. de Gesto de
Investimentos Imobilidrios 100,00% 108,00% 8.198 2.087 487) 11.600 6.664
BM Swua Casa Promotora de Vendas Lida. 1060,00% 108,00% 206,957 161.339 93.061 31.73% 32.098
Kiabin Segall Lapa Empreend.Imobilisrios
sA.@ - 26,50% - - 5.036 - {338)
Total 562.651 457.645 374.670 106.587 56.917

{2) Em 30 de outubro ¢ 2009, a Companhla procedeu a afienagao do referido Investimento aproximadamenie pelo valor palrimonlal contaba.

Para a apuragio do saldo de investimentos e do resultado de equivaléncia patimonial, fof considerado o fucro e o patriménio liquido das investidas, ajustados para
fins de equalizagio de pralicas contdbeis, de acordo com aquelas uilizadas pata controladora.

¢} Varlagbes

As varagdes no saldo dessa rubrica foram as seguintes:

Saldo inlclal

Aquisicdes e integralizagbes de capital
Redugbes de capital e alienagdes
Efeito de equivaléncla patrimonial
Dividendos

Qutros

Saldo no final do exercicio

d} Perdas por nio-recuperagéo

Nzo foram contabilizadas perdas por ndo-recuperagio em relacho a investimentos em coligadas em 2010 ou 2009,

¢} Informagdes financelras das controladas

A sequir, um resumo das informagbes financeiras das conlroladas diretas:

BMSR |l Parlicipaghes S.A.

Brazilian Securities Companhia de
Securitizacio

Brazllian Capital Cla. de Gestao de
Investimentos Imobilérios

BM Sua Casa Promolora de Vendas Lida,

Controladora

3471212010 3114212009

457.645 374,670

14.087 36.930
- {1.422)

106.587 66.917
{16.678) (8.157)
- {1.293)

562.651 457.645

31112/2010

Agoes
Quotas possufdas Agdes Patriménio Lucro
possuidas ON possuidas PN Atlvo Passivo liguido {prejuizo)

- 381.5386 381.385 176.236 1.076 175.010 25.703

. 45.845.984 - 588.195 415,719 172476 37.365

- 8.499.999 - 13.757 5.560 8.198 11,8690
171.999.998 - - 216.834 9.866 206.987 31.738
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3414212009
Agoes
Quotas possuldas Agles Patrimonio Lucro
possuldas ON possuidas PN Atlvo FPassivo fiquido {prejulzo}

BMSR it Parlicipagbes S.A. - 380904 380,903 150,913 1.013 150.234 20.380
Brazilian Securities Companhla de
Securilizaggo - 45.845.084 - 519.435 374.119 143.985 {1.887)
Brazitian Capital Cla. de Geslzo de
investimenlos lmobitisrios - 8.490,099 - 5318 1.218 2.087 6.664
BM Sua Casa Prometora de Vendas Lida. 174.9995.998 - - 170.151 2.598 161.339 32.098

13. Imdvels para renda e imbveis para venda
a} Composi¢io

Em 31 de dezembro de 2010 e 2008, contemplam substancialmente os iméveis para renda e para venda, prontos ou em construgo, de propriedade dos fundos de
investimento imobiligrio e das SPEs.

Consolidade
3171212040 3471212009 01/01/2009
Quantidade Satdo _ Quantidade Saldo Quantidade Saldo
Empreendimentos em consirugao para renda 1 155.088 2 148.836 2 141.322
Empreandimentos em conslrugho para venda & . - 1 34.032 4 120.614
Empreendimentos prontos para renda ! 1 70.096 2 97.164 6 116.058
Total 225184 277.032 386.994

{a} Correspondem a empreandimentos do Fil Properly [nvest o, em 2008, lambém da Fll Premie: Really, apresentados palo velor justo, apurados com base em laudo de avalizgiio elaborado por empeess
gspediatizada.
(o) Empreendimento da SPE Parque Gidade, apresentada pelo custo de formagao de acorde com o [CPC 02 - Contrato De Construgio do Selos ImobTidrio.

{c) Era 2010, referom-5¢ a %ojas e vagas de estacionamenlo de empreendimento eegistrado no Fil Brasitia Parking. Em 2009 referem-se aos Imévels IBMEC e JK Farah. Estio apresentades pek valer Justo,
apurados com base em laude de avatiagao.

b) Mensuragio

Os im6veis pata renda, prontos cu em construgéo, sao adquiridos e avaliados periodicamente, com base nos valores de mescado, suportados por laudos de avaliagao
elaborados por empresas independenies, tendo como base projecdes de desempenho fuluro do fiuxe de receitas € despesas descontado a valor presente. Referido
crilério de avaliagio se enguadra como {écnica de avaliagdo de "nivel {ll", conforme definido na nota 2.4.(iii).

Caso as premissas utiizadas na avaliaggo do valor justo dos imévels para renda, prontos ou em fase de construgao, apresentem oscitagOes de 10% posiiva ou
negativa, o valor destes afivos sofreriam um aumento ou redugéo de R$ 22.518 (2009 - R$ 24.600).

Apresentamos a seguir a movimentagio dos Imdveis para renda, prontos ou em construgdo, que foram objetos de mensuragéo através de técnicas enguadradas no
nivel 11k

Gonsolidado

3111212010 I1/12/2008

Saldo inicial 246.000 257.380
Adiches 96.802 20,423
Baixas {156.831) (21.835)
Ganhos e perdas reconhecidos no resultado {inclui gjuste ao valor Jusio) 30,113 {9.668}
Safdo no final do exerciclo 225184 248,000

¢) Seguros

Os imdveis para renda, pertencentes aos fundos de investimento imobiliéric, bem como os bens proprios e alugados encontram-se segurados quanto aos riscos e
aos montantes maximos abaixe meacionados:
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Congolldado

311212010 3111212009
Quantidade Risce Quantidade Risco
de bens Tipo de maximo de bens Tipo de méximo
Natureza do bem segurados cobertura coberto segurados cobertura coberto
Empreendimentos come!ciais - - - 2 (1} 75.000
Empreendimentos em fase de conslrucio L (4) 137.000 1 {4) 137.000
Edificlo 1 {(2) 2.085 1 2) 1.500
Locjas BM Sua Casa 47 3 6,270 19 {3 2.640

(1) Colisfo, incéndio, roubo, quebra de vidros, queda de asronave, equipamentos e aparelhos porléteis, perda/pagamento de aluguel.

{2) Incéndio, ralo, explosfio, danos elélricos, derrame d'agua ou outra substancia liquida de automélicos, despesas com recomposicio de registros e documentos,
equipamentos eletrbnicos, queda de aeronaves ou quaisquer oculfos engenhos aéreos ou espaciais, responsabilidade civil, roubo ou furto de bens, interrupcdo de
negdclos consequente de danos materiais.

{3) Incéndio, ralo, exploséo, danos elélricos, despesas com recomposigao de registros e documentos, soubo ou furto qualificado, umultos, responsabilidade civil.

{4) Coberiusa geral de obras em construgio e instalagio de montagem, danos em consequéncia de erros no projeto, despesas de desentuiho, despesas de
salvamento e contenglo de sinlskeos, despesas extraordinérias, manutencio ampla e responsabilidade ¢ivil.

14. Imobilizado

Os imobilizados da Companhia dizem respeite ao Imobitizado para uso préprio. A Companhia possul Imobitizades arrendados sob a condigho de arrendamentos
financelros, especificamente sistema de processamento de dados. A Companhla néo & parte de nenhum contrato de arrendamento operacional durante 0s exerclcios
fiscais encerrados em 31 de dezembro de 2010 e de 2009

Os detalhes, por calegoria de ativo, dos ativos imobilizados séo 0s seguintes:

Consolldado
Depreciagio

Controladora
Depreclagio

Custo acumulada _ Saldo liquide Custo acumulada  Saldo liquldo
Instatagbes, méveis e equipamentos de uso 525 {87) 438 3.059 {646) 2.413
Sistema de processamento de dados™ 1.030 {437y 583 2743 {1.391) 1.352
Benfeiterias em iméveis de terceiros 2.634 (80) 2,554 3.627 {118) 3.511
Qutros - - . 1.167 (164) 1.003
Saldos em 31 de dezembro de 2010 4,989 {604} 3.585 10.596 {23171 8.279
insialagbes, méveis e equipamentos de uso 178 (38} 140 1.738 {418} 1.320
Sistema de processamento de dados'™ 809 {2561) §48 1.916 (961} 954
Outros 87 {16} 71 476 en 379
Saldos em 31 de dezembro de 2009 1.074 (315) 759 4128 {1.478) 2,653
Saldos em 31 de dezembro de 2008 8156 {7y 644 3.707 {950) 2,757

(2) Inciul, na conbroladora e no consolidado, um saido de RS 151 (2009 - RS 190) referente a equipamantos adquiridos alravés de asrendamanto financeiro. A composicio do vatorcontdbil e &
concliagio entre 05 valores fluros ¢ prasente esléo apresentados & seguir

(1) Valor contabit liquido
Sistema de processamento de dados
{-} Depreclacio acumulada

(i} Congiliagio do valor futuro x valor presente
Valor futuro

{-) Juros a apropriar
Valor presente

As variagdes na rubrica “Ativo Imobilizado” foram as seguinies:

Custo:

Saldos no infcio do exercicio
Adiches/baixas (fiquidas)
Saldos no final do exercicio

Depreciagko acumulada:
Saldos no inlcio do exerclcio
Baixas

Depreciagio

Saldos no final do exercicio

Ativo imoblilizado {liquldo)
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3111212010 34/1212008

193 193

{42} {3

151 190
Até1ano Defabanos Acimade$ 31M212010 3111212009
80 74 - 154 234

(15) {5} - 20) (44)

65 69 - 134 180

Controladora

Consolidado

311202010 31/12/2009 3171212010 __ 311122008
1.074 815 4129 3.707
3.115 259 8.467 422
4,189 1.074 10.596 4.129

(315) (171) (1.476) (950)
- - 10 .
(289) (144) {851) (526)
{504} (315) {2.317) (1.476)
3.585 759 8.279 2.653

Asdespesas de depreciagio foram contabilizadas na rubrica *Deprecia¢éo e amortizagio”, na demonstracéo do resultado.




BRAZILIAN

Finsnce & Heal Estnte

BRAZILIAN FINANCE & REAL ESTATE S.A. - CONTROLADORA E CONSOLIDADC
Notas explicativas da Administraclo as demonstragtes financeiras em 31 de dezembro de 2010 e de 2009
(Valores expressos em mithares de reais, excelo quando Indicado)

16, Ativo Intangivel
A composicio do saldo da rubrica "Ativos Infanglvels™ & a seguinte:

Controladora Consolidado

3414212010 311212009 01/04/2009 3111212010 3111212009 01/01/2008

Com vida atif indefinida:

Aguisicio da atividade de administragio de FiI's © - - - 2617 -
Total - - - 9.817 -
Com vida utit finita {Cinco anos) :

Software 235 199 145 1.255 944
Amortizagio acumutada (109) {84} {29) {598} {392)
Total 126 136 118 657 662
Total intanglvet 126 136 116 10.274 552

585
(264)
321

321

{a) Em 15 d¢ junho de 2010 a Braziltan Morlgages (BM) & 0 Banco Qurnvest (Bance) fimaram Conlrato de Cessdo de Direitos e Assungao de Obdpagdes e Qubras Avengas, de forma a ceder para
a BM, a tolefdade das atividades de administragio de Fundos Imobilidros, cessio essa que seré vilida com refagdo & cada um dos Fundos a partir das respectivas datas de transfecéndia ou da
constituigho dos fundos de investimento imobiidrio em fase de eskruturagdo, conforme aplicavel, abservadas as disposicio conlidas neste contrato o na Jegistacio @ reguiamentagdes pertinentes.
As cessdes das zlividades de adminisragdo dos fundos esldo condiclonadas ao cumprimento das condigdes descrilas no referido Contrato, e a substituicdo do Banco, na qualidade de
administrados dos Fundos, pala BM, a ser deliberada pela Assemblefa Geral de Colislas ou Carta Consulta de cada Fundo, nos lermos dos respectivos regulamentos e documantos constitutivos.
At 31 de dezembro de 2010, j4 haviam side cedidas as referidas atividadas dos seguintes Fundos: Fl Propedty [nvest, Fil BM Asset, FIl Onkx, Fll Rubi, Fii Shopping Pargue Dom Pedro, Fil Torre
Norte, Fll Rodobens, Fli Shopping West Plaza, FIl Campus Fara Lima, Flarida Shopping Fli, Fll Max Retail, FIi Hole! Maxinvest, Fll Parque D. Pedro Shopping Center, Fii Almirante Bamose, Fil

Torrs Almirante e FIi Brasiia Parking, sendo que o monlante pago peta BM 2o Bance, folalizou RS 8.617.

As variagbes na rubrica “Ativos intangivels” foram as seguintes:

321
350
(128)

Controladora Consolidade
31/112/12010 31/12/2003 3471272010 311272009
Saldos Iniciais 135 116 652
Adigbesfalienagdes (liquidas} 36 54 9,928
Amortizacdes (45) {35} {206)
Saldos no final do exerciclio 126 135 10.274

552

Os agios na incorporacdo peta BM, das empresas BMSR ParticipacBes S.A. e Cadim Morigages ParticipagGes Lida., bem como o dgio proveniente da incorporacao

da Ourinvest Securities Parlicipagbes Lida. pela BS, encontram-se ambos fotalmente amortizados ou provisionados em perfodos anteriores.

16. Derivativos

A BS adquiriu junto a instituigbes financeiras, em mercado de balcio, insfrumentos financeiros derivativos representados por contratos de "swap”. Os referidos
"swaps” foram substanclalmente adgulridos com intensdo de hedge de operagdes da CGompanhia. A composi¢do dos valores dos derivativos de negociagio mantidos

peta Companhia & a seguinte:

3111212010
Valor de Valor
referéncia recebldo  Valor a receber
{notional) (pago) {pagar} -curva _ Valor justo
Derivativos de negociagio
Risco de moeda esfrangeira:

Swaps BID ® 178.024 (28.214) {13.721} {12.338)
Risco de {axa de juros:

Swaps de taxa de juros ® 2,463 (220} {129) (183)
Totat 180.487 {28.443) {43.850) {12.519)
Derlvativos de negociagao - patriménlo separado
Risco de taxa de juros:

Swaps de taxa de Juros @ 102.863 169 {5.332) {11.738)
Totat . 102,863 169 {6.332) {11.738)

{a) Contratos adquiridos como hedge econémico camblal {caplagdo com o BID - nole n® 19.a).

{b) Em casos espesificos, com aprovagdes da Adminlstragio, excepclonaiments foram realizadas operagies com desivativos para possibiiter a venda de CRis a um Investidor nacfonal, buscando

desenvolver inlemarnente esle mercado.

{c) Contralos adquirides como hedge econdmico para operaghes securitizadas {Swaps das séries 80 a 84 e 101 2 103), pertencentss aos palrimdnios separados dos respectivos CRIs. - nota n® 39.9.
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34/12/2009
Valor de Valor
referéncla recebldo  Valor a receber
(noffonal} {pago) {pagar) -curva _ Valor justo
Derivativos de negociagao
Risco de moeda estrangeira:

Swaps BID @ 315.020 {35.510} (16.092) {18.921}
Risco de taxa de juros:

Swaps de faxa de Juros ® 4,283 5 31 (1.531)
Total 319.303 (36.505) {15.723) {18.452)
Derivativos de negoclagéo - patrimdnlo separado
Risco de taxa da juros:

Swaps de taxa de juros @ 116.496 - 3,061 (2.108)
Totat 116.496 - 3.061 {2.1086)

(&) Conlrales adguiridos como hedge econdraies camblal (¢zplagdo com o BID - nota #° 19.8).
{b) Em casos especifices, com aprovagdes da Adminlstragéo, excepcicnalmenta foram realizadas operagdes com darivativos para possiblifar a venda de CRIs a um investidor nacional, buscando
desenvotyer Intemamente este mercado.

{c} Contratos adquindes como hedge econdmico para operagies secunitizadas (Swaps das séries 80 2 84 & 101 a 103), pertencentes dos palriménlos separados dos raspectives CRIs. - nota n® 39.g.

04/01/2009
Valor de valor
referéncla recebido  valor a receber
{notional} {pago} {pagar} - curva _ Valor juste
Derivativos de negoclagéo
Risco de moeda estrangeira:

Swaps BID 170.897 1.868 5,947 81589
Risco de taxa de juros:

Swaps de taxa de juros 7.148 {190} {147) 1.188
Total 178.045 1.678 5.800 9.347
Derivativos de negociagao - patriménlo separado
Risco de taxa de juros:

Swaps de {axa de juros 25.079 - {2.021) (51}
Totai 25.079 . {2.021) (61}

A composigao dos valores de referéncia {notlonal) efou contratuals dos derivativos para negoclagdo, por vencimento, & o seguinte;
311212010 31/12/2009 01/01/2009

Acima de 42
Até 3 meses 3 a12 meses meses Total Total Total
Swap - - 283.350 283,350 435.79% 203.124
- - 283.350 283.350 435,799 203124

Os valores de referéncia efou contratuais dos contratos celebrados nio reflelem o fisco real assumide pela Companhia, uma vez que a posigio Ilquida desses
instrumenlos financeiros decorre da sva compensaco efou combinagdo. Essa posicgo Ifquida é utilizada pela Companhia principaimente para proteger a taxa de
Juros ou o risco cambial; os resullados desses insltumentos financeiros sio reconhecidos em "Resullado de ativos e passives financeiros {liquide)” no resullado e
aumentam ou compensam, conforme o ¢aso, o resultado do investimento protegido.

Todas as operagdes de "swap” que compde a carieira da Companhia foram negocizdos em mercade de balcio, tendo como contrapade Institulcdes financeiras
privadas, s&o regisleadas na CETIP e sem a existéncia de margens dadas em garantia.

A apuracho do valor de mercado {valor Justo) peta BS foi efetuada com a parlicipagio direla da &rea de Risco de Mercado, a qual adotou como ema de suas principais
premissas a ulifizacdo de taxas e Indices divuigados pela BM&F, ANBIMA ¢ BACEN, conforme apficsvel. A exposicio méaxima a eventvals riscos de crédifo
provenientes de operagbes envolvende instrumentos financeiros derivativos corresponde ao valor justo dos referidos instrementos.

17. Obrigagdes por titulos e valores mobilidrios
A composigéo, por classificacdo e tipo, dos saldos da rubrica “Obrigagbes por titulos e valores mobilisrios” & a seguinte;

Consolidado
31122010 3111212008 01/01/20069

Classificagao:
Passivo financeiro 2o custo amosizado 526.540 344.058 285498
526,540 344.058 285.498
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Tipo:

Letras Hipotecarias - LH © - 1.488 1.761
Letras de Crédito imobilidsio - LCI ® 500.348 257.427 204.552
Debéntures . 30,574 34,113
Colas de Fundos de Investimentos Imobilidrios a efetivar - 8.699 -
Certificados da Receblveis Imobiliarios - CRIs © 26.192 36.979 45.072
Total 526.540 344.058 285.498

(a) Em 20089, as lelras hipotecérias eram stuafizadas pela Taxa de Referéndia - TR, adicionada de taxas de juros que varfam de 7,77% a.a. a 8,60%a.a. com vencimenlo alé novembio de 2010,

{b) Em 2010, as letras de crédite imobidrio sho atuafizadas pelo IGP-M {indice Geral de Pregos hercads) mals taxas de juros que variam de 2,0% g.4 4 6,45% a.a (2000 - 443% a 8. a8,00% aa.}
ou TR (Taxa Referéndial), adicionada de taxas de jures que variam de 8,71% a.a. a 10,51% a.a. (2009 - 7,45% a.2. a 10,55% 8.a), ou taxa Pré-fixada de 9,00% a.e. a 11,58% a.a. (2009 - 7,90%
a.a. a 11,30% a.a.), ou por parcentua) de B4% & 98,00% ( 2009 - 84% a 101,5%) do COI, com vencimento alé outubro de 2013,

(¢) Em 31 de dezembro de 2099, a Investida Parque Cidade possul capiagdes em debe@ntures, com vencimento finzl em dezembro de 2010, sobre as quais inclder variagio de 88,5% do CDL

(d) Os recursos captados para subscdgho de cotas de fundos de investmentos imobiiétos atuaimente em curso, foram aplicados substancialmente em letras de créditos imeblidrios e cedficados
de receblvels imoblidrios,

(e) Os certificados de recebiveis imobEarios - CRIs possuem as seguinles caractedsticas:

Vencimento Juros % z.a. Juros % a.a,
final Index senlor jonlor 31/92/2010 3171212008 01/01/2009
Séries9e 10 13/06/2012 1GPM 12,00 12,00 - 3.958 4.064
Séries 95 88 0110512023 TR 6,59 15,63 26,192 33.024 41.008
Total 26.192 36.979 45.072
18. ObrigagGes de empréstimos no pais
A composicio dos saldos da rubrica “Obrigagbes de empréstimos no pals" & 2 seguinte:
Controladora Consolldado
31711272010 311212008 040172009 31/12i2010 3111212009 0110172009
Banco ABC Brasil ) - - . 30.389 7.561 4,006
Banco ltair BBA 45211 45.313 52.033 85.271 45.313 52,033
HSBC Bank @ - . - 30,338 - -
Banco Vetorantim © - - - 50.578 - -
Banco Safra . - - 10.046 - -
Banco ABN AMRO - - 51,160 - - 51.160
Arrendamento financeiro a pagar 134 190 - 134 190 -
Miituo - Ligadas @ - 28.424 - - - .
Obrigagdes pela securitizagio de alugusis ™ - - - 35.501 73.418 65.257
Obrigagdes pela aquisigao de imévels © - - - 43.725 13.778 435
Obrigagbes por firanciamento e empréstimos - - - - - 5.034
Total 45,345 73.927 103.193 285.982 140.260 177.925

(a} Em 2010, tomespendem a empréstimos junte a¢ Banco ABC Brasil SA,, referents a Cédula de Crédito Bancéro, temades pala BM remunerado por CDY, adicionado a taxa de 3,75 % a.2. com
vencimenlo em 28 de malo de 2013, Em 2009, referem-se empréstimos lomados peta BS em & de mak e 9 de selembro de 2009 para pagamentos de aquisicbes de careiras de recebivels
imeblidrios, remunerades por GD, adidonados de juros de 4,60% a.a. a 6,16% a.a., com vencimento até 6 de setembro de 2010.

() Refarem-se a Gédulas de Crédita Bantdrnio, remuneradas por CDI, edicionade de taxas que variam de 2,24% a.a. & 3,60% a.a. (200% - CDI + 3,03% a.a. 2 3,35% a.4a.), com vengmento até 28
de Junho de 2012,

{¢) As Obrigagdes de amendamento a pagar, referem-se¢ a financiamento de equipamante da informética, conforme "Contrate Master d& Arendamento Mercantil’, assinado em 17 de agosto de
2009, com prazo da 36 meses, onde as prestagdes s30 pagas mensalmente sem a incidéncia de quaisquer atualizagdes ou aumentos, contanto que lats obrigagdes sefam Integraimente pagas nas
respectivas datas de vencimento, de acordo com as disposicies contratuals (Neta 14).

(d) Refere-se a Cédula de Crédito Bancério, remunerado por CDI, adicionado a taxa de 3,49 % a.a. com vencimenio em 03 de junho de 2013.

(&) Refere-se a Gédula de Crédito Bancério, remunerado por CD, adiclonado a taxa de 3,75 % a.a. com vencimento em 03 de junho de 2013,

(N Refara-se a C&dula de Crédito Bancério, remunerado por CDY, adiconade de 1,50 % a.a. com ventimenlo em 17 de margo de 2011,

{o) Na conlroladora, em 2008, reterem-se & contratos de mituc com as investidas BM Sua Casa e BS5, remunerados por €Dl com vencimento até cutubro de 2009.

{h} Coresponde & montantes recebidos pela securitizagdo de aluguéls, efetuados pelos Fundos de Investimentos tmobdrios Propeity e Prerisr Realty, qua esthe resgistrados em cenla de
passivo, sendo a amortizagio efetuada pelo prazo dos aluguéls cedidos.

() Refere-se a valores a pagar pela compia de imévels pelos Fundos de fnvestimentos ImobTidrios Brasiia Parking & BM Assef,

19. Obrigagtes de empréstimos no exterior

A composicio dos saldos da rubrica “Obrigagdes de empréslimos no extedior” € a seguinte:

Controladora Consolidado
Classificagdo: 34M12/2010 3114212009 01i01/2008 311122010 3414212008 0170112009
Outros passivos financeiros ao valor justo no resultado - - - 169.696 131.604 181.207
Passivo financeiro ao custo amortizado 4.508 4.504 5.683 4.508 4.504 5.683
Total 4.508 4.504 5,683 174.204 136.108 186.850
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Sendo: .

BID - - - 169.696 131.604 181.207
Empréstimo TPG 4,508 4.504 5.683 4.508 4,504 5.683
Total 4.508 4.504 5.683 174.204 136.108 186,690

(a) Em 24 de margo de 2006, a BS firmou um contrato de linh2 da crédito, com o Banco Interamericano de Desenvelvimento - BID, no valor de até USS 75 mihdes, A finha da crédito & de sele anos,
senda utfzada nos primaios einto ancs e papa nos dols anos subsequentes, com faxa de Juros comespondente a taxa LIBOR, acrescida de 1,75% a0 ano, e tem como objetivo financiar a
aquisicio de Inslumentos hipolecdsios (residencials e comercials) e Instrumentos de kocagho comercial, para posterior emissao de Certificades de Receblvels Imobllistos - CRIs lastreados nesles
instrumentos e swa colocagio no mercado. Adicionalmente, em 28 de agosto de 2010, a 8S firmou um nove conlrato de fnha de crédite, com o BID, no valor de até US$ 26 milhdes. A finha de
crédito € de cinco anos, sendo utizada nos primeiros Irés anos @ paga nos dols anos subsequentes, com taxa de juros correspondente & taxa LIBOR, screscida da 3,80% ao ano. Em 31 de
dezarmbso de 2010 , o montante ulizade da linha de crédito ¢ de US$ 100 mahdes (2009 - USS 75 mihbas), sendo que, do montanta captado, RS 91.268 (2009 - RS 19.140) (Notan® d.a e X
apresentam-se em conla resiita (vinculada), Referida caplagdo foi dassificada como "oulres passivos financeiros 8o vator justo no resultade”, pelo fato de estarem protegidas fhedge) através por
operaches da derirativos (swaps - nota 18} , que por sua vez tarbém sdo mensurades ao valor Jusle por melo de resuftade. Dessa forma, referido pracedimento tem como cbletive efirinar
eventuais inconsisténcias de feconhecimento e mansuragio do valor justo de ambas as operaghes - swaps (instrumento da hedge) e caplagio com o BID {objeto de hedge).

(6} Refare-se & conlralo de empréstimo obtido em 9 da selembro de 2009, junto a um dos acionistas do investidor no exterios, TPG Axon BFRE Holding, no montante de US$ 2 mahGes, com
vencimento em setembro de 2011 e taxa dé juros de 4% aa.2 LIBOR.

20. Imposto de renda e contribuigéo social
a) Compesigio da apuragao de Imposto de renda e contribufgso social

O total dos encargos do exercicio pode ser conciliado com o luero contabil como segue:
Controladora Conselidado
31M212010 31/12/2009 311122010 31122009

Empresas pelo ltcro real

Resullado antes da tributacio e apds participagbes no lucro 120.781 808.997 139.348 18.698
Adigbes
Provisio para créditos de liguidagio duvidosa - - 3.815 322
Adigbes temporarias - "swap" - - 30.734 58.492
Provisao para garantia prestada 5.704 - 5704 -
Outras adicdes permanentes elou temporarias 6.067 1.046 13.644 4,691
ExclusSes . :
Equivaléncia patrimonial {106.588) {56.917) - -
Marcagao a mercado para Insrumentos financeiros {8.224) {B8.405) (13.519) {(11.647)
Varfagho camblal {207) {1.493) (207) {1.493)
Liquidacao de "swap" - - (30.171) (30.587)
Revers&o de provisdo para glo de incorporagio - - (1.770) {5.803)
Marcagdo a mercado para fundos imobiliarios 1381 (15.584) {8.921) {6.956)
Outras exclusdes permanentes efou temporérias (2.132) - {4.107) (1.817)
Prejuizo fiscal e base regativa compensados {6.393) - {0.868) {37)
Base de célculo (Imposto de renda e contribulgao social) 16.402 {20.356) 124,676 23.863
Imposto de renda 3.826 - 31.085 12.661
Contribuigio soclat 1.386 - 11.225 4.578
Inceativo fiscal - - (325) 7H
Total {1) 5212 - 41,985 17.168
Empresas pelo [ucro presumido
Receita de faturamento - - 26,721 18.620
Percentual {32%) B - B.551 5.626
QOutras receitas - . 197 144
Base de célculo (Imposto de renda e contribuigio soclal) - - 8.748 6.070
imposto de renda - - 2.163 1.484
Contribuigao secial - - 787 546
Totat {2) - - 2.950 2.040
Empresa pelo patriménlo de afetacao
Receita de Faturamento - - 44.738 62,827
Base de célculo {imposto de renda e contribuigio social} - - 44,736 62,827
Imposto de renda - - 852 1.187
Conlribuigao social - - 433 616
Total (3} - - 1.285 1.803
Totatde IR e CSLL
Imposto de renda 3.826 - 34,100 15.342
Contribuicao social 1.386 - 12.445 5.740
Incentivo fiscal - - (325) 7N
Total (1 + 2} 5.212 - 46.220 24.011

by Célculo efetive das aliguotas de Imposto
As allquotas efetivas de imposio sao:

Controladora Consolidado

3111212010 3111212009 31/1212010 3111272009

Lucro antes da tibutagdo 120.781 60997 192.832 8§7.595
Resultado de IR/ICSLE (corrente + diferigo) (3.761} {8.631) (39.182) (21.311)
Aliquota efetiva 311% 14,15% 20,32% 24,33%
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¢) Impostos diferidos

Os dados dos saldos das rubricas “Crédilos fributérios diferidos™ ¢ “Passivos fiscais diferidos” sao;

Créditos tributarios
Sendo:
Prejuizo fiscal
Diferengas temporérias
Marcagio a Mercado

Provisfio para devedores duvidosos

Outros

Passivos fiscais
Sendo:
Diferengas temporéaiias
Marcagao a Mercado

Des&gio na aquisicao de investimentos

Outlros

Crédilos kibutérios diferidos
Passlivos fiscals diferidos
Total

Créditos tributarios diferidos
Passivos fiscais diferidos
Total

A expectativa dos prazos para realizagio sio:

Créditos tributarios diferldos

Recuperavel em até 1 ano
Recuperavel entre 1 e 5 anos
Total

Passivos flscais diferidos
Liquidavel em até t ano
Liquiddvel entre 1 e 5 anos
Total

21. Outras obrigagdes
A composigio do saldo da rubrica "Oulras obrigagdes” & a seguinte:

Qbrigagbes por aquisigdes de recebivels
Valores a pagar pela compra de imdvei

Diversas

Dividendos a pagar (Nota 22.b)
Transagfes pendentes de liquidagao
ProvisGes para garantias prestada
Obrigages por farnecedores

Prémios a pagar ©

Qutros
Total

As movimeniacoes dos saldos consolidados das rubricas “Créditos tdbutédos diferidos” e “Passivos fiscals diferidos” nos {ltimos dols anos foram:

(a) Obrigagdes por aquisicdes de recebiveis referem-se substanciaimente a valores a pagar pela a2quisigho de receblveis imoblidrios em opetagdes de ceédito, com vencimente até margo de 2019,

Controladora Consolidade
341212010 311212009 31212010 3411212009
7.748 6.368 30.456 16.968
- - 8.023 -
7.718 6,368 22,433 15.968
7.625 6.204 21.888 156,560
- - 452 143
93 164 93 285
14,779 12.624 24.647 17.150
11,779 12.524 24.647 17.i50
0.649 10.464 22.514 13.829
1.740 1.740 1.740 1.740
390 320 303 1.581
{D&bito)
Saldos em 31 (Pébito) crédito ao Saldos em 31
de dezembro crédito ao patriménio de dezemhbro
de 2008 resultado liquido Qutros de 2010
16.968 16.608 (2,121} - 30.456
17.150 9.571 (2.074) - 24,647
{1.182) 7.038 {47) - 5,809
{Débita)
Saldos em 31 {Déblto} crédito ao Saldos em 31
de dezembro  crédito ac patriménio de dezembro
de 2008 resultado Ifguido Qutros de 2008
12.899 642 2427 - 15.968
10.878 942 5.332 - 17,150
2.023 {300) (2.905) - (1.182)
Controladora Consolidado
311212010 3174212008 31/12/2010 31/12i2008
7.718 6.368 21.990 15.828
- - 8.466 140
7.718 6.368 30.456 15.968
11779 12.524 22.058 16.134
- - 2,588 1.016
11.778 12,524 24,647 17.150
Controladora Consolidado
31/12/12010 3111212008 01/04/2009 315212010 3111212009 01/01/2009
- - - 138.703 162,779 58483
- - - 49,408 76.949 65,928
27792 12.880 5.972 27782 12.880 5972
- - - 54.637 B8.167 14.134
10.717 5.014 - i0.717 5.014 -
- - 3416 24.668 22,730 72734
5.81% 856 728 12.794 5,381 4.791
1.439 1.051 1.330 7.705 3.688 6.864
45,767 19.901 11.447 326.422 295.589 228,926

sluztizadas por percentuzls do ChE e 10,85% a.a. + TR, conforme fespectivos contratos.
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[P} Refere-se a vatores a pagar pela aquisiclo de empreendimiento registrado no Fundo de Investimento imobfidrio Property Invett, a ser destinado para renda, ainda em fase de conslugle, no
montante de R$ 155.088 (2609 - R$ 140.576). Referido Imével fol adquirido a prazo, sendo que as parcelas a vencer tolafizam RS 49.406 (2008 - RS 76.948), as quais 540 atuatizadas pelo INCC,
onde o vencdimento do passivo esla direlamenta relacionado & evalugdo do projeto. Os cusios do imdve! em censtug@o sio capilalizades, sendo adicicnados ac custe do respective atvo.

(e} Contesponde a provisae de Bénus e Participagdo nos Lucros.

(d} Comesponde substancialmente a montantes & iberar de operagdes de crédito da BM.

(e) Commespondem a provisdes para garantias prestadas referente ao complemento dos resultados mensals Gos Fil West Plaza @ Campos Faria Lima (Em 2008, apsnas o Fil West Piaza), conforme
desciito na nota 31.a.

) E£m 2010, refete-se a valores a pagar 4 fomecadores e presladores de services pela reforma e expansao do empreendimento IBMEC, tom vencimento alé selembro de 2011, recenlements
afigrado pelo Fi! Premier Realty. Em 2009 refere-se a custos gerados pela construgdo dos empreendimentos sm Brasita da SPE Parque Cidade, o5 quals foram Fquidados a0 Jngo de 2010,

22, Patrimbnio liquido
a) Capltal social

O capital soclal integralizado & assim representado;
Agoes unitérias

3171212010 31M2/2009 01/01/2008
Ordinarias __ Preferencials Total Ordinérias _ Preferenclais Total Total
Pomiciliados no Brasil 73.069.402 5510.190 78.679.592 77.071.249 27.440,004 104,511.253 209.022.497
Domicillados no exterior 30.483.726 121,934,806 152.418.822 24.343.262 97.373.041 121.716.303 204.883.434
Totat de agbes 103.663.128  127.445.086 230.9908.214  101.414.611 124.813.045 226.227.656 413,906.931
Total do Capital Soclal {R$) 217.018 308.112 526.130 212,636 298,614 512,250 422,250

O capital socia! est4 representado por 230.998.214 agbes, sendo 103.553.128 agbes ordindrias e 127.446.086 acbes preferenciais, todas sob a forma nominativas,
escrilurals e sem valor nominal.

Em Assembleias Gerals Extracrdinarias de 5 e 7 de oulubro de 2009, foram aprovadas: (a) converszo de 218.786.748 agdes ordinarias em aghes preferenciais de
emissaoc da Companhia; {b) aumento do capital com a erissio de 6 agbes ordindrias e 7 agdes preferencias; {¢) grupamento de agbes preferencias e crdindrias da
companhla, de forma que o capital passou a ser fepresentado por 97.558.594 agdes ordindrias e 109.393.377 agdes preferencias.

Em Assembliela Geral Exiraordinada de 16 de dezembro de 2009, fof ratificada a converséo de agdes ordindrias em agbes preferenclais de emisséo da Compaahia,
aprovada na Assembleia Geral Extraordinaria realizada em 5 de outubro de 2009, tornando-a definilivamente efetiva e valida para odos os fins e efeites & nao mals
condicionada 4 rezalizacho da Oferla Piblica Inicial de Certificado de Depésito de AgBes (*Units”) da Companhia. Adicionalmente foi deliberado o aumente no capital
no montante de R$ 90.000, mediante a emissao de 3.854.917 novas agdes ordinrias e 15.419.668 novas agdes preferenciais.

b) Dividendos e Juros sobre o capital préprio

O estaluto determina a distribuigao de dividendos no minimo de 25% sobre o lucro Ilquido anual, apds a destinagio para reserva legal. Em 2010, a Administragao
esta propondo aos acicnistas a distibuicao de dividendos minimos obrigatérios, de acordo com as disposigdes estatutarias, no montante de R$ 27,792, assim como a
retengdo dos lucros remanescentes para reinvestimento nas atividades da Companhia, com base em orgamento de capital aprovado pela Administracdo.

Em 2009, a Administragio propds aos acionistas a distribuicso de dividendes minimos obrigaldrios, de acordo com as disposigbes estatutéras, no monlante de RS
12.880, assim como a retenchio dos [ucros remanescenfes para reinvestimento nas atividades da Companhia, com base em orgamenio de capital aprovado pela
Administragao.

Em Assemblela Geral Ordindria de 19 de abril de 2010 foram aprovadas a distribuicao dos dividendos minimos obrigatdrios e a destinacdo para a reserva legal e
retengio de lucros propostos em 31 de dezembro da 2009, Na mesma data, em Assembleia Geral Extraordinéria, fol aprovade ¢ aumento de capital no mentante de
RS 12.880 com emissao de novas acdes, o qual foi integralmente subscrito & Integralizado pelos acionistas Outinvest, TPG e Coyole, que oplaram por utilizar os
dividendos aprovades em AGO realizada antericrmente.

No exercicio de 2008, foram pagos, além dos dividendos rofnimos obrigatérios refativos a 2008 (R$ 5.971), dividendos complementares também relativos a 2008 no
mentanfe de R$ 5.628.

¢} Reservas

Do lucro liguido apurado, apds eventuais dedugbes e provisdes fegais, serdo efefuados as seguintes destinagdes:
Reserva legal: 5% do lucro Ilquido, até que a mesma atinja a 20% do capital. Esta reserva tem como finalidade assegurar a integridade do capital social e
somente poders ser ulilizada para compensar prejufzos ou aumentar o capital.
Reserva de capital - De acordo com a legislagio socielaria brasileira, a reserva de capital € composia de 4gio pago pela Companhia na subscrico de acbes
que wlirapassar a importancia destinada & formagao do capital soclal. A reserva de capital somente pode ser ulilizada para: (1} absorgao de prejufzos que
ultrapassarem os lucros acumulados e as reservas de [ucros; (2) incorporacho ao capital social; ou (3) pagamento de dividendos a agbes preferencials em
determinadas circunstancias.
Retencao de lucros: Apds a destinagio dos dividendos, o saldo remanescente serd relido para reinvestimenio nas alividades da Companhla, com base em
orgamento de capital aprovado pela administragfo.
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d) Ajustes de avaliagto

Os saldos da rubrica “Ajuste de avaliagio pafrimonial” incliem os valores, liquidos do efello tributéric corespondents, dos ajustes dos ativos e passivos reconhecidos
temporariamente no patrimdnio liquido, e receitas e despesas reconhecidas até que sejam extintos ou realizados, quando s3o reconhecidos definitivamente ra
demonsiragao do resullado. Os valores advindos das controladas e das conlroladas em conjunto s3o apresentados, linha a linha, nas rubricas apropriadas de acordo
com sua natureza. X

Essa rubsica inclui o valor llquido das mudangas a realizar no vator justo dos ativos classificados como ativos financeiros disponivels para venda.

23. Receitas com juros e similares

Receitas com juros e simifares na demonstragao do resuitado compbem-se de juros acumulados no ano sobre todos os ativos financeiros com retorno implicito ou
explicito, calculados aplicando-se o método dos juros efetives. A composicao dos principais itens de juros e simifares auferidos em 2010 e 2009 esta demonsirada a
seguir.

Controladora Consolldado
311212010 311212009 34/12/12010 3112/2009
Empréslimos e adiantamentos a instiuigbes financeiras 2.034 - 24,542 3.349
Instrumento de divida 4.713 1.785 72,282 42,407
Operacdes de crédite - - 13.972 51.568
Receblveis Imobilidros - - 127.175 3.589
Tofal 8.747 1.795 237.981 10913

24. Despesas com juros e similares
Despesas com juros e similares na demonstragao do resultado compéem-se de Juros acumuiados no ano scbre todos os passivos financeiros com retorno implicito ou
expllcito, inclusive remuneragio em espécie, calculados aplicande-se o método dos juros efetivos. A composicdo dos principais itens das despesas com juros e
similares em 2410 e 2009 esta demonstrada a seguir

Controladora Consolidado
3111272010 3411212008 311272010 31/12/2009
Obrigagbes por titulos e valores mobilidrios 6.874 12.910 87.380 49.810
Despesas de juros e corregdes de cassbes de fluxos de aluguéls - - 10.525 11.070
Total 6.874 12.910 97.905 £0.880

25. Receitas de instrumentos de patriménio

A rubrica “Receitas de instrumentos de palrimdnio” inclui rendimentos, lucros na venda e resultado da marcagdo a mercado de instrumentos de paliménio. A
composicao do saldo dessa rubsica esta demonstrada a seguin

Controladora Consolidado
322010 3H2/2009 3111212010 311122008
Fundos de investimenio imobilidric 37.811 45.871 41.949 50.747
Total 3r.e1t 45.671 41,949 50.747
26. Resultado com locagéo e venda de imbveis
A composicao do saldo deste item é a seguinte:
Consolidato
311272010 3111212009
Locagdo e venda de imébveis 121.164 114.537
Rendas de Atuguel 5.010 8,574
Ajuste ao valor Justo dos imdveis 39.13 (©.668)
Prejulzo na recompra de Cédula de Crédito Imobilidrio - CCl {551} {318}
Custo de ermpreendimentos e servigos em imdveis . (97.532) {74.615)
Resultado : 67.204 39.210

27. Beneficio residual em operagdes securitizadas

Inclui resuilados gerados pela variagio dos saldos dos patrimonios separados, liquidos de eventuals garantias prestadas, das operagbes securitizadas que, de acordo
com a Lel n® 9,514, de 20 de novembro de 1997, serd reintegrado ao patrimdnio comum da companhia securifizadora, no momento de extingéio do regime fiduciario &
liguidagio dos respectivos cerificados de recebiveis imobili&rios.

28. Receita de prestacédo de servigos
£ composta pelos valores de todas as receitas auferidas pela prestagao de servigos acumuladas em favor da Companhia no ano. A composicgo do saldo dessa
rubrica esta demonstrada a seguir;

Consolidado
3111272010 31/12/2009

Gestao de Ativos 18,918 16.727
Assessoria financeira 20.474 2.873
Assessoria léenica 9.871 6.685
Taxa de esfrufuragdo 17.243 8.509
Promogao de Vendas 10.067 3.138
Qutros 961 368
Totat 77.534 45.300
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29. Ganhos (perdas) com ativos e passivos financeiros {(liquidos)

Os ganhos (perdas} com ativos e passivos financeiros (que nao Instrumentos de patrimdnio) séo composlos de resultades na alienacéo e ajustes de avaliagao ae
valor Justo dos instrumentos financairos, exceto aqueles atribuldos aos juros acumulades como resullado da aplicagdo do método dos jures efetivos. O saldo dessa
rubrica, no consolidado ¢ de R$ 22,515 {2009 - R$ 63.673).

30. Diferengas cambiais
As variagbes camblais mostram basicamente os ganhos ou as perdas nas cbrigagbes de empréstimos do exterior, provenientes de variagbes nas taxas cambials, no

monfante de R$ 4.933 (2009 - R§ §0.982).

31. Outras receitas {despesas) operacionais

Controtadora Consclidado

311212010 311212009 311212010 3471212008
Receitas:
Variaghes monetarias ativas 762 617 1.498 1.658
Luero na venda de bens nao de uso - - 500 -
Qulras 3 72 452 167
Sub total 785 689 2.450 1.825
Despesas:
Contribuigdes Fundo Garantidor de Crédito - FGC - - {670) (454}
Variaches monetdrias passivas - - (701} {66}
Agios em iavestimentos - - {128} -
Garantias prestadas {11.066) {6.949) {11.066) {6.949)
Qutras (43} (59) {1.986} (1.473}
Sub total {11.067) {7.008) {14.652) (8.942)
Total {10.302} {6.319) {12.102} (7.417}

{a} tncluem tanto na eonlrotadera, come ne consokidado, o mentants de RS 6.461 (2609 - R$ 6.949) referente ac compfemanto do resultadd mensal ao Fil Shopping West Plaza proporcienada pela
Comparhia {Intervenlente no contalo de cessio dos direitos deconentes da participagdo de 30% do empreendimento Shopping Wast Plaza), pato praze de 48 meses a partic de agosle de 2008,
Adicienalmente em 2010, incluem RS 4.585 refarante 2o complemante do resultado mensaido FIl Campos Faria Lima palo prazo de 20 meses a parlir de dezembto de 2010.

32. Despesas com pessoal

&) Compeosigéo
Controladora Consolidado

311242010 3174212009 31711272010 31112/2009

Remuneragéo direta do pessoal chave:

Honordrios da diretoria 1.012 971 6.910 B,672

BoOnus da diretoria 5.000 580 10.770 4.340
Demais remuneracdes direta 6.323 3.944 27.625 16.720
Custos previdenciarios 1.668 1.271 8.887 6.425
Ouwtros custos sociais 410 330 2.085 1.613
Beneflcios 1.495 1.044 9.507 6.005
Total 15.908 8.140 65.784 41.675

b} Remuneragdc baseada em agbes

Em Assembleias Gerals Extraordindrias da Companhia, realizadas em 13 de novembro de 2007 € em 17 de abril de 2008, os acionistas aprovaram e ratificaram,
respectivamente, o Primelro Plano de Outorga de OpgZo de Compra de Agdes ("Plano’}, a ser efetivamente outorgade por melo de Conltralos de Opgdo ("Contrato”)
a0s administradores e empregados em posicio de comando da prépria Companhia cu de suas confroladas (“Beneficifrios). £m 2 de malo de 2008, foram
outorgadas opgbes de compra de 7.323.636 agbes preferencials nominalivas da Companhia, correspondentes ao percentual de 1,8% do niimero folal de agdes
representativas do capital social da Companhia existentes na data de aprovagéo do Plano.

Nio obstante, em Assembleia Geral Extraordinaria realizada em 7 de outubro de 2009 fol deliberado o grupamento da totalidade das agdes da Companhia, 4 razdo de
2:1. Em razho disto, a quantidade de agbes ouforgadas em malo de 2007 deveré ser proporcionalmente ajustada a fim de adeguar a quantidade de agdes de acordo
com ¢ grupamento realizado.

Vale menclonar que, segundo as condighes do Plano e dos Contralos, as opgdes outorgadas somente se tornam exercivels depols de transcorridos os periodos
aquisitivos e estes, por sua vez, contém os seguintes prazos: o pimeire tergo das opgbes outorgadas se tornou exercivel pelos Beneficidrios a parlir de 2 de malo de
2009, o segunde tergo a pariir de 2 de malo de 2010 e o terceiro tergo se fornard exerclvel a partic de 2 de maio de 2011. Eventuais desligamentos de Beneficidrios
que ocorram durante os perfodos aquisilivos observario as condigbes previslas no Plane, com relagio & possibilidade de exerclcio cu ndo da opgdo, levando-se em
considera¢io principalmente as causas do desligamento.

A padir do momento em gue as opgdes se fornaram exeiciveis, ou seja, decorrido o periodo aquisilivo, os Beneficidrios tém 2 (deis) anos para manifestar seu
interesse em exercer a op¢do (*Periodo de Exercicio’). Decorrido tal prazo sem gqualquer manifestag&o, ficam extintos os direitos cutorgados.

O prego estabelecido para exerclcio da opgéo foi R$ 1,665436061 {um virgula seis seis cinco quatro 1785 seis zero seis bm Reals) por agao, cosrigide menetariamente
peta variagso do IGP-M dusante o Perfodo de Exercicio. Assim, 0 preco serd corrigido desde o momento em que o Beneficianio possa exercer a Opgéao até o momento
em que gle efetivamente exerga.
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Em atendimento as disposighes da Deliberagho CVM no 562/08, que aprovou o Pronunciamento CPC 16 — Pagamento Baseado em Agdes, a Companhia eslimou o
valor Justo das opgdes de agbes, tomando por base a data da cutorga & com base em métodos comparalives com empresas de segmenios considerados similares
aos da plataforma da Companhia. Fol adotado o método de miiltiplos de resuitados, com base nas cotagGes de mercado disponiveis. As melodologias utilizadas se
justificam devido & Companhla nao ter suas agdes cotadas em bolsa de valores e nao fer seus fiulos patimoniais transaclonados com frequéncla nos mercados.
Com o resuitado do estudo se chegou a um valor préximo de zero, como velor justo das opgdes, razao pela qual nzo houve necessidade de registro contabik.

Até 31 de dezembro de 2010, nenhum dos Beneficidrios exerceu o primeiro tergo das opgdes que foram outorgadas em 2 de maio de 2008 e que se tomaram
exercivels a partir de 2 de maio de 2009, e nenhum dos Beneficidrios exerceu o segundo lergo das opgdes que se tornaram exerciveis em 2 de maio de

2010.

33. Qutras despesas administrativas
A composigBo do saldo deste item & a seguinte:

Contreladora Consolidado
322010 31/12/2008 31/12/2010 31M2/2008
Visitas e inspecdes - - 384 237
Servigos do sistema financeiro 5.807 853 19,397 7.593
Taxa de fiscalizaglo de obras - - 1.417 599
DoagBes a entidades civis 40 - 377 113
Aluguéis e condominios 996 520 7.216 4,971
Tecnologia e sistemas . 89 54 1.412 1.039
Despesas com manuten¢ao e conservagio a5 54 480 432
Publicidade 1.096 534 4.524 2378
Comunicaghes 346 173 2.788 1.865
Prémios de seguros 184 70 367 2.282
Retaidrios écnicos 4897 2.932 17.085 9.082
Servicos de vigilancia e ransporie de valores 60 1 427 269
Despesas de viagem 141 51 1.058 807
Qutras despesas administrativas 826 550 8.976 6.504
Totat 14.380 6.792 63,906 38124
34, Ganhos {perdas) com outros ativos {liquidas)
A composiciio do saldo deste item & a seguinte:
Controladora Consolidado
31112/2010 31/112/2009 311212010 31/112/2009

Alienacao de titulos patdmonials CETIP - - 231 1.305
Alienacao de participagho em coligada ** - 178 {n 178
Ganhos liquidos - 178 224 1.483

(a) Em 2010, corespende ao fesuitado gerado na afenagio da pateipagho socleldria no Parque Cldade IncorporagBes S.A.. Em 2009, & alienaclo da investimentos da Klabin Segall Lapa
Empreendimentos Imobifinos SA,

35, Segmentos operacionais

De acordo com o CPC 22, um segmento operacional & um componente de uma entidade:

(a) Que opera em atividades das quals poderd obter receitas e incorrer em despesas (incluindo receitas e despesas relacionadas a operagbes com outros
componentes da mesma entidade).

{b} Cujos resultados operacionais sefam regularmente revisados pelo priacipal responsave! da entidade pelas decisdes operacionals relacionadas 4 alocagéo de
recursos ao segmenio e & avaliagdo de seu desempenho.

{c) Para as quais informagoes financeiras opclonais estejam disponivels.

A Companhia identificou, com base nessas direlrizes, os seguintes segmentos de negécios como sendo os seus segmentos operacionais:
+ Companhia Hipofecaria
« Esfruturagio e Administragio de Fundos
« Securilizagio de Receblivels
+ Gestdo de Fundos
» Promogao de Vendas
+ Gestdo de Investimentos Proprietados

O segmento de companhia hipolecéria engloba toda a atividade de concessao de financiamentos destinados a incorparadoras, consirutoras, focados no término da
construgdo, ¢ destinados a pessoas fisicas para aquisicao de Imdvels residencials ou comerciais,

0 segmento de estruturagdo e administragio de fundos refere-se a estruturagdo ¢ coordenagio de lodas as etapas do desenvelivimento & constituicao de um Fll, com
posterior fungdo na administragao fiduciaria dos Flls,

O segmenlo de securitizagio de receblvels envolve a aquisicho de recebivels, emiss@o de CRIs, e prestagho de senvigos de estruturagéo em operagdes de
securitizacio de receblvels imobiliarios.

O segmento de gestao de fundos envolve prestacéc de servicos de consultoda de investimentos em afivos imobilidrios e nos servigos de consultoria financeiro-
imobitiaria. Como exemplo, se enquadram solugbes para financiamento de projelos de desenvolvimento comercial em cardter build-to-suit, projetos de gestao
patrimonial e projetos de captagio de recursos via Flis ¢ CRis.

O seamenlo de promogio de vendas estd diretamente ligado & concesséo de financiamentos, e abarca a rede de lojas de varejo em todo Brasil responsavel pela
originagio de financiamentos para pessoa fisica.
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O segmento de Gestdo de Investimentos Proprietrios esté ligado & gest@o e administragéio de recursos da Companhia, seja alravés de Flls, FIPs, SPEs ou oulras

aplicagdes financeiras conservadoras, sem carater especulativo.

Adiclonalmente, a Companhia n&o possui outros segmentos que individualmente respongam por 10% da receita financeira ou receita correlata (das duas a maior)

para 2010 e 2009.
As demonsiragdes do resultado condensadas e oubros dados significativos s&o os seguinfes:
212010
Gestao de
Cia. Gestiode Promogaode Investimentos
Hipotecérla Adm. Fii's __ Securltizagio Fundos Vendas Préprios Total
Total Receitas 61.955 13.054 81.151 26.918 66.729 38.573 288.377
Pessoas juridicas 76.288 - - - - - 76.288
Pessoas fisicas 30.504 - - - - - 30.504
Aplicagdes financelras 16.361 - 30.920 197 11.336 6.474 65,288
Despesas financelras (59.334) - {25.604) - - (6.860} {91.828)
Proviséo pare devedores duvidosos {1.842) - - - - - {1.942)
Receita de funde de investimealo - 13.051 - . - - 13.051
Recelta de securilizagio - - 75.711 - - - 76711
Receila de gasizo - - - 26721 - . 26721
Receita de promogdo de vendas - - - - 7.878 - 7.878
Receila de Investimento Fil, FIP e SPE - - - - 47.272 40.588 87.860
Qutras receitas 80 - 124 . 243 (1.529) {1.082)
Total Daspesas {28.827} {3.153) {24.986) {12.278) {38.164} {24.767) {132.176)
Despesas Operacionais {8.885) (741} (7.291} {6} - - {14.923)
Despesas Administrativas {16.823) {1.805} {11.765) {10.311) {36.675) (24.490) {101.869)
Pessoal {11.801} {t.281} {6.654} {8.193) {22.049) (15.986) (66.064)
Qulras Administeativas (4.922) {524) {5,110} {2.118) {14.626) {8.505) {35.805)
Impostos (PIS, COFINS, ISS} {5.118} {607} {5.930} {1.905) {1.489) {277} {15.327)
Depreciacgo e Amortizaco - - - (56) - - (56)
Resultado Bruto 33.128 9.808 58165 14.640 28.565 13.806 166,202
IRICSLL {13.856} (3.365) (18.709) (2.950) 1.269 {1.471) {39.182)
Resultado Liguido 19,262 6.533 37.366 11.690 29.834 12,335 117.020
% de contribuigae no resultado da
Controladora 16% 6% 32% 10% 25% 11% 100%
Ativo Total 962,085 16.316 588.195 13.757 216.834 314.590 2194777
31/12/2009
Gestido de
Cia. Gestdo de Promogdo de Investimentos
Hipotecaria Adm.FlI's  Securitizagéo Fundos Vendas Préprios Total
Total Receitas 41,968 12.544 18.933 18.664 45.114 28,582 165,805
Pessoas Juridicas 55.358 - . - - - 55.368
Pessoas fisicas 11.185 - - - - - 11.185
Aglicagdes financelras 5.056 - 15.414 144 13.841 1.795 36.250
Despesas financeiras {27.797} - {20.468) - - {12.134) (60.399)
Provisao para devedoses duvidosos {1.866) - - - - - (1.866)
Receita de fundo de investimento - 12.544 - - - - 12.644
Receila de securitizaggo - - 23.987 - - - 23.987
Recella de gestao - - - 18.6520 - - 18.520
Receila de promogio de vendas - - - - 3.138 . 3.138
Recelta de Inveslimento Fli, FIP e SPE - - - - 28.135 35,248 63.3683
Qutras receilas 32 - - - - 3.673 3.705
Total Despesas {21.406) (3.799} {21,857} {8.960) {20.245) {14.811) (92.128)
Despesas Operacionals {3.570) {642) {6.349) &) - - (10.587)
Despesas Administrativas {15.118} {2.574) {10.032) (8.315) {19.787) {13.409) (69,245}
Pessoal {8.360) {1.503) {5.708) {6.504) {11.346) (8,285) (41.704)
Qutras Administrativas {6.5489) {1.071} {4.328) {1.8117) {8.450) {5.123} (27.330)
Impostos (PIS, COFINS, 1ISS) {2.718) {683) {6.476) {1.582) (498) (1.402) (12.259)
Depreciagac e Amorlizagdo - - - {57} - - {57}
Resultado Bruto 20.562 8.745 (2.924} 8.704 24.819 13.771 73.677
IR/CSLL {5.886) {2.973) 1.037 {2.040) 979 {12.428) (21.315)
Resultado Liguido 14.676 5.772 {1.887) §.664 25,798 1.343 52,366
% de contribuicao no resuliado da
Controladora 28% 11% -4% 13% 49% 3% 100%
Atlvo Total 583,355 2.715 519.501 5.316 166.178 336.687 1.683,752
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36. Transacgdes com partes relacionadas

a) Transagdes com partes relacionadas
As operagbes e remunesagio de servigos entee as empresas do grupo s&o efetuadas com valores, taxas e prazos usuals de mercado. As fransagbes com partes
relacionadas podem ser resumidos como segue:

3111212010 31112/2009

Atlvos Recelfas Ativos Receifas
(passivos) {despesas) {passivos) {despesas)

Ourinvest Assessoria de Investimentos ™

Sublocagao!” - {553} - (676)
Ourinvest Empreendimentos Imobilidrios ™ ’

Valores a Pagar'® - - - {78}
Ourlnvest Real Estate Holding S.A. ™

Dividendos a pagar {Nota 22) (9.454) - {5.950) -
Coyote Trall, LLC ™

Dividendos a pagar (Nota 22) {6.763) - {1.097) -
Bance Ourinvest S.A.

Valores a receber® 473 6.678 420 4.477
Sublocagio ™ (337)
Valores a pagar® (332) - (179)

Valores a recaber @ 500

Comisstes de EHs e LCIs ™ . (4.085} {1.958)
Comissdes de CRis ® . (191 -
Comissdes de infermediagdes ¥ - {1.002) -
Fundo de Investimento Imobili4rio Edificlo Ourinvest. ™

Sublocagao’® - {1.296) - -
TG Axon

Dividendos a pagar (Nota 22} (12.585) (5.833} -
Obrigagdes por empréstimos (Nela 9) {4.508) 838 {4.504) 1.178
{a) Referem-se a rendas de servigos de assessonia financelra e taxas de estruturagao de operagdes reconhecidas por ocasifio da dala de sua sespectiva aulerigae.

(b) Comissdes por distibulgio a colocagdo de CRis.

(¢} Vetores a repassar de créditos que, embora cedidos, 18m suas cobrangas efetuadas pela Companhia, conforme “Instumento Paricutar de Cessio de Créditos Imobifidrios™ assinado em 30 da margo de
2004 com vencimento em 2 de malo de 2009, e taxa de 12% a.a. + IGP-M.

(dy Valor referente a sublocagho de espage fisice, conforme "Conlralo de Locagio para Fins Hao Residenclals”, vigentes até abrit de 2009.

(o) Valores referentes a sublocagio de espago fisico, conforme "Contratos de Sublocagdo de Imével Nao Residencial” celebrados entre a BFRE, BM, BMSG com ¢ Fll Edificio Qurinvest em 1% de maio de
2008.

() Valores referentes a sublocagdo de espage fisico, conforme "Conlralos de Sublocagio de [mével Nao Residenclal’ celebrados enlre a BS e BC com a Qurnvest Asse ssogia de Investmentos Lida,, em 1°
de junho de 2008,

{0} Valores a receber pela venda de colas de fundos de investimento imobfidrio.

{h) Comisséas por distribuicdo de LHs e LCfs.

{} Reemnbolso de despasas.

{7} Comisstes de intermediagles na venda de colas de Flis.

{k) Ligada.

(i) Controfadora.

{m} Aclonista.

b) Remuneragio da Adminlstragio

A remuneracgo do pessoal chave da AdministragZo estd divuigada na Nola 32.a refere-se a beneficios de curto prazo. O contrato de remuneracio baseado em
anbes esta divulgado na Nota 32.b,

37. Gestéo de riscos

A gestdo de riscos da Companhia tem suas polificas aderentes &s melhores préticas de mercado, e estd em linka com as direlrizes definidas pelos drgacs
reguladores. Foram estabelecidas politicas & procedimentos e implantado um sistema de gestéo de riscos capaz de gerir, avaliar e mitigar 0s riscos Inerentes aos
seus negbeios, proporcionando 4 Direloria Executiva uma visbo de todos os riscos incorridos.

As politicas de gestdo de riscos s&o deslinadas a suportar a formulagéo do apelite ac risco, guiar os colaboraderes e constitule procedimentos para monitorar,
controlar, dimensionar e reportar os fiscos  Direloria Execuliva. A companhia revisa e atualiza regularmente suas politicas e sistemas de gestdo de riscos de forma a
refletir mudancas nos mercados & produtos & a candugao de melhores praticas.

i. Governanca e responsabifidade sobre riscos

A estrutura de Governanga e Compliance 1&m por objetivo monilorar, aprimorar e recomendar ao Conselho de Administra¢do, os principios, direfrizes e melhores
praticas de governanga corporativa. A estrutura tem 2 responsabilidade de fazer a gestdo do Codigo de Etica; avaliar possiveis conflitos de interesses; adotar
eslratégias e medidas voliadas 4 difusao do Cédigo de Etica e das Pollticas de Divulgacio ¢ de Negociagio de Valores Mobilidrios do Grupo, bem como decidic casos
de violagao; resolver dividas guanlo 2 interpretagao do Cédigo de Etica e das Politicas de Divulgagao & de Negociagho; e defiberar sob a nao divulgagho de Ato ou
Fato Relevante, se a mesma colocar em risco o interesse legftimo da Companhia.

Para o gerenciamento de riscos, institulu-se o Comité de Gestdo de Riscos, que valida politicas, e aprova processos e alividades da Brazilian Mortgages Companhia
Hipolecdria, no gerenciamento de riscos de Mercado, Crédito, Liquidez ¢ Operacional. Trata-se de um férum mullidisciptinae com representantes das empresas @
areas do grupo e tem entre suas principals atribuigses: analisar e aprovar as principals politicas, diretrizes, metodologias e ferramentas refativas & gestéo dos riscos.
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Ii. Cendrlos dos festes de stress

Anglises de cendrio para testes de stress s3o mecanismos importantes para entender a sensibilidade do capifal e dos planos de negdclo da Companhia em situagges
de eventos extremos, mas plausiveis, além de considerar o efeito financeiro potential sobre os planos de negbcio. Essa feframenta fornece 3 Diretoria Executiva a
possibllidade de estabelecer planos de a¢do para mitigar tals evenlos, case acentegam.

Exerclelos peribdicos sao realizados para comparar o capital requerido existente com o volume demandado por cendrios de stress, incluindo a deterioragao do cendrio
econémico global de forma mals severa. Técnicas qualitativas e quantitativas sao ulilizadas para estimar o impacio potencial sobre a posigao de capital sob tais
cenarios.

Estes instrumenios auxliam na mitlgaciio dos riscos apresentados per crises financeiras. Enquanto a predigiio de eventos futuros podem nao cobir todas as
eventuatidades, nem Identificar precisamente os evenlos futurcs, cendrios analisados no passado podem representar informacbes privilegiadas na identificacho de
agbes necessarias para a mitigagho de riscos quando eventos similares acontecerem.

Iil. Anélise de sensibilidade

A sequir, demonslramos o quadio de sensibllidade, das posicbes consolidadas para cada tipo de risco de mercado dos instrumentos financeiros de responsabilidade
da Companhia.

Indexador Risco Cendrio Provavel Cendrio It Cendério Il
Inflagio Variagio IGPM 23,308 {8.440) {21.344)
Cupom Cambial Varizg&o Dolar Plax {478) {598) (718}
TR Varacio da TR 1.193 377 (99}
Pré Variag3o taxa de Juros 1.228 205 592

Qs papéis sao classificados em 2 calegorias:

- Papéis “com referencial de mercado”, islo &, passiveis de mensuragio através de pregos, taxas e indices referenciais no mercado.

- Papéis °sem refereacial de mescado®, Isto &, que os Indices de mercado nao sdo suficientes para reRetiv as reals condigdes de realizacdo financeira.

Para constituicio dos valores do cenéirio provavel, foram consideradas as condigdes vigentes no mercado na data da avaliacéo, ou seja, pregos, taxas e ndices
divuigados pelos érgaos e Instituighes oficials, entre as quais podemos citar BM&F, ANBIMA e BACEN, o que nos levam a um resullado mais préximo ac mercado
praticado no momento da avaliagéo.

Uma vez definido e atualizado os valores da data base de 31 de Dezembro da 2010, sobre as condigbes citadas no Cenério Provavel (I}, aplicou-se, conforme os
dispostos na Instrugdo CVM n® 475 de 17 de dezembro de 2008, a deterioragdo de 26% e de 50% do Indexador de referéncia para a deferminagao dos Cenérios (I e
{18

£ importante ressaltar que os resuilados apresentados ro demonstrativo de sensibllidade referem-se a simulagbes que envolvem, principalmente, nos cendrios {ll} e
(i), fortes situagbes de stress, & sobre uma posicao estalica da cartelra de 31 de Dezembro de 2010, a pariir do cendrio provavel. Enfim, ndo refietern eventuais
mudancas ocasionadas pelo dinamismo de mercado e também consideradas como baixa probabilidade de ocoréncia, e também, por agbes gue possam Vir a ser
tomadas pela propria Companhia no sentido de reduzir evenluais riscos envolvidos.

iv. Risco de mercado

Risco de mercado & definido como a possibilidade de ocorréncia de perdas resuliantes da flutuaco nos valores de mercado de posighes detidas pela Companhila.

A Companhia realiza operagdes que envolvem instrumentos financeieos derivativos, atuando em mercado de balcgo ofganizado, com objetive de possibilitar uma
gestéo de risco de mercado adequada & sua poliica. Esses instrumentos sao ulilizados para hedge econdmico de posicGes, para atender & demanda de contraparies
& como meio de reversao de posigdes em momentos de grandes oscilagdes.

As operaches estao expostas a riscos do mercado imobilidrio, sendo os principais fatores, variagbes adversas no IGPM, TR e taxa do CDI.

Na BM, a gesto do risco de mercado & feita de forma cenlralizada por uma drea que mantém independéncia em relagio &s areas de negdcios da Companhia. Os
procedimentos bésicos adotados para o gerenciamento desse risco sfo: {g) integridade na preciicacio de alivos ¢ derivativos; (b) avaliacio do risco de mercado pela
metodologia Var - Value af Risk e pela simulagio de censrios; (¢) acompanhamento de resultados diérios com tesles de aderéncla da melodologia (back-test).

v. Risco operacional
A Companhia enfende risco operacional como a possibilidade de ocorréacla de perdas resultanles de falha, deficléncia ou inadequagdo de processos internos,
pessoas e sistemas, ou de evenios externos, incluindo o risco legal.

A Administracio tem Intensificado esforgos na gestdo do risco operacional, mediante a implementacdo de concellos e atitudes orientados aos padrdes bancarios
mundiais e locals, notadamenie os precsitos dos Acordos de Basiléla e normalivos publicados pelo Banco Central do Brasif e Conselho Monetéric Nacional. Para
tanto, os principais procedimentos praticados pela Companhia séo documentados internamente em politicas € manuais de inslrugdes e rotinas,

Diante da implementagho adotada, a companhia contempla em sua estrulura a documentagdo e 0 armazenamento das Informagdes de perdas associadas ao risco
operacional, calegorizadas por eventos.

Para proporcionar um adequado ambiente de identificagdo e avaliagao dos riscos, @ Companhia dispde de uma politica de risco operacional, aprovada pela Diretoria e
pelo Conselho de Adminisiragdo, que estabelece direlrizes e estratégias, define um sistemz de regras, objetivos, principios e responsabitidades, delineados para
garantir & adequada gestdo e conlrole do risco operacional. Os procedimentos cperacionals e a metodologla de identficagdo, avaliacao, mensuragao,
controle/mitigacio e moniloramento dos riscos, bem como os principais conceilos, estao documentados no manual de risco operacional, publicado e divulgado
internamente.

vi. Risco de crédifo
a} Infreducio ao ratamento do risco de crédilo:

Risco de crédito consiste na possibilidade de ocorréncia de perdas assocladas ao n&o cumprimento, pelo tomador ou contraparte, de obrigagbes financeiras nos
fermos pactuados, bem como & desvalorizagio de contrato de crédite decorrente da reducdo de ganhos ou remuneragdes, de vantagens concedidas na renegociagao
e dos cusios de recuperaggo.
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O processo de tomada de decisbes garanie agifidade e foco nas agdes de crédito, levando em consideragao oportunidades de negécios ¢ mudangas de cendrios, A
prioridade fem sido balancear o crescimenlo do volume de alivos € a maximizagho da relacho de riscofrelorno. Para isso, a Companhia, possui uma area
independente para o gerenciamento da risco de crédito, seguindo as methores préticas de governanga.

Todas as operagbes envolvendo pessoas flsicas ou pessoas jurldicas sio obrigatoriamente apresentadas para a devida aprovagho,

As aprovagbes de uma operagdo levam em conta, principaimente, a verificagio da capacidade de pagamento dos clientes pessoas fisicas, e no caso de pessoas
Juridieas, principalmente as condigbesiviabilidade do empreendimento objeto da oparagio, bem como as garantias oferecidas. A viabilidade de um empreendimento
¢ constatada por um estudo de viabilidade, desenvolvido por empresa especializada, seado que as liberagbes s&o realizadas de acordo com o cronograma da obra,
sempre alravés do reembolso do percentual j& executado. A formalizagao interna para as liberagbes de recursos € aprovada pelo diretor responsével pela operagao,
ou na auséncla deste, por um diretor estatutério.

S3o realizados controles e acompanhamentos dos respectivos processos, restrigdes e limites estabelecidos, além da andlise dos riscos e submissao as algadas e aos
comités aprovadores.

b) Ciclo de Risco de Crédito:

A gestao de Risco de Crédilo & acompanhadz por todas as partes envolvidas nas fases do ciclo de crédito. As dreas Comercial, Operacional e Gestéo de Riscos ém
a missdo de acompanhar de forma eficaz os processos de Identificago, mensurag&o, monitoramento, controle e mitigag2o dos riscos.

¢) Decisao, monitoramento e conteole:

A :;gta de Riscos exerce o acompanhamento das operagbes e dos fatores mitigantes que serdo exigidos, estabelece os limites operacicnais na exposicdo do risco de
crédito.

d) Medidas e ferramentas de mensuragao:

d.1) Classificagdes de qualidade de orédito (ferramentas de rating)

As operagdes sio classificadas de acordo com o julgamento da Companhia quanto ao nivel de risco, levando em consideraclo a conjuntura econbmica, a experiéncla
passada e os riscos especlficos em relagio & operag8o, 80s devedores ¢ garantidores, a perfodos de atrase e grupo econdmice.

Os riscos s3o classificados a pariir de pardmelros esiabelecidos na Resolugio 2.682 de 21 de Dezembio de 1999, do Banco Cenlral do Brasil - BACEN, ulilizadas na
formatagio de uma Matriz de Riscos, considerando fambém fatores relevantes que podem diferenclar os niveis de riscos como: Silragho cadastral, Situagao
econdmico financelra do tomador, Garantias, Indices de liquidez, etc. Contudo, embora a BM utilize esta estrutura de rating, de acordo com as diretrizes do BAGEN, o
caleulo de redughio do valor recuperave! {impairment) dos alivos financeiros, para fins de demonsiragdes financeiras consolidadas, € efefuado de acordo com o8
pronunclamentos emitidos pelo CPC 38 e aprovados pela CVM.

d.2) Paramelros de risco de crédito

Segmentacio da exposicho a rlsco de crédito
31/12/2010 31/12/2009
PF 143.414 22,80% 78.711 16,80%
1] 486.237 77,20% 389.854 83,20%
Total 629.650 100,00% 468.565 100,003

¢.3) Distribuigdo do risco de crédito
- Grau de Concenlragso
Dentre 0s cinco meiores lomadares, ndo h& contratos em afraso ou em liquidagio, assim come nao hé conlralos em concordalas. Trala-se de empresasios com

histérico de relacionamento com a Brazilian Morigages {BM) e tradicio nos mercados em que atuam, sendo que todos os contralos possuem elevada possibilidgade de
recebimento, sendo acompanhadas com proximidade pela Area Operagie e Comercial,

31f12/2010
Shuagio Valor Tatal fndke Avals, Flanga
. $ada Cridito Rating Garantia Cessio Recebivel Garantia Garantia e Qutras
i 32.607 Adimplente AA 70.081 20,199 90,280 2,7¢ Sim
2 26.851 Adimplente AA 33.749 36.028 69.777 26 Sim
3 24.957 Adimplente A 38.828 25.360 64.188 257 Sm
4 23.177 Adimplente AA 51.148 47,151 98.2%9 4,24 S
S 21423 Adimplente AR 37.912 23.706 61618 2,88 Sm
Graw de Concentragio 20,50%
31/12/2009
Situagdo Valor Total fndice Avals, Flanga
Szldo Créd#to Rating Garantia CessIo Receblvet Garantia Garantia & Qutras
1 2;.?99 Adimplente AR 33.750 38.144 71.59% 2,7¢ Sim
2 23.925 Adimplente AA 54.280 15.976 70.266 2,94 Sm
3 21542 Adimplente AA 45.494 23706 69,200 3,21 Sim
4 25317 Adimplente A 30.488 4.434 34.922 1,64 Sim
5 15,121 Adimplente AR 44.537 45,302 £§2.839 4,7 St
Grau de Concentragio 20,50%
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+ Descrigdo das Garantias

Garantias ST2I2010 31212009

Alienagio Fiducléria / Hipoteca 2.381.915 1.356.851
Cessao de Receblvels 952.190 501,382
Total 3.334.105 1.858.240
Saldo Devedor 629.650 468.565
Indice de Garantla de Cessdo de Recebivel 1,61 1,07
Indice de Cohertura com Garantla 3,78 2,80

Além das garantias mencionadas acima, as operagdes de crédiie PJ contam com garaalias adicionais como Aval, Fianga dos Sécios, seguro conira dano-fisico do
im&vel e segure de respensabilidade civil do construtor.

As operagbes de crédito para Pessoa Fisica contam com coberlura securftdria contra merte invalidez permanente, assim como Danos Fisicos do Imével.

- Informacgdes sobre a qualidade do crédito

3111272010 31122009
Saldo % Saldo %

AA 409.935 66,3% 312.146 70,174
A 163.249 26,4% 167.294 24,12%
B 24.547 4,04 9.817| 2,2i%
C 19.815 3,2% 12.935 2,91%
2] 345 0,1%] 25629 0,59%
E -

F -
G -
H - .
Total 617.502 100,0% 444,821 100,00%
% Adimplente da cartelra 98,1%

Foram considerados como adimptentes os créditos a vencer e vencidos até 60 dias.

vil, Rlsco de liguidez

O Risco de Liquidez & definido pela possibilidade de escassez de caixa, o que pode acarrelar incapacidade da Instituicio honrar seus compromissos de curto prazo. A
instituigio realiza constante acompanhamento do grau de descasamento entre os fafores de risco primérios, taxas e prazo enfre os ativos e passivos da carteira.

A Companhia mantém niveis de liquidez adequados, resultante da qualidade dos seus ativos, & do controle do risco, em consonéncla com a politica de Risco de
Mercado e Liquidez estabelecidas para a Companhia, adotande como instrumentos de gestaoe, projecdes de liquidez de curte, médio e longo praze; limites de risco e
ptano de contingéncia de fquidez.

A BM possui um sistema integrado de gestao de risco de liguidez que permite a atender as demandas regulatérias do BACEN (Resolugédo n® 2.804), Os resultados
das analises dos Gaps de Liquidez sa0 apresentados mensalmente no Comité de Riscos.
viil. Gerenclamento e alocacao de capital

A abordagem de gerenciamento de capital da Companhia € orientada por suas estratégias e necessidades organizacionais, levando em conta o ambiente econdmico
e de negbclos em que operamos.

As responsabilidades pela alocagao de capitals e respectivas decisdes cabem a Diretoria Executiva, que maniém a disciplina sobre suas decisbes de investimenio e
onde a Companhia aloca o seu capital, visando garantir que os refernos sobre o investimento sejam adequados tendo em conta os custos de capital,

O capital & gerenclado para suportar o crescimento planejado dos negdcios e cumprir com o5 requerimentos regulalérios no ambile do plano anual de capital
aprovado pela Companhia.

E objetive ¢a Companhia manter uma base de capital forle e significativamente superior ao minimo exigido pelo regulador para supordar o desenvolvimento dos
negbcios da BM. Por se tratar de instifuigio regulamentada pelo BACEN, a apuragéo e alocacio de capital sdo baseadas nas resolugbes que tratam das esiruiuras de
gerenciamento de riscos e de apuragao do PRE — Patriménio de Referéncia Exigido.

38. Eventos subsequentes
NZo ocorreram eventos subseqienies a serem divulgados, no &mbito do CPC 24,
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39, Qufras informacgdes

a} Fundos administrados néo reglstrados ne balango

O valor dos recursos de terceiros administrados pela BM totaliza em 31 de dezembro de 2010 o montante de R$ 1.556.876, que corresponde ao iotal dos alivos que
compde as carteiras dos respectlivos Fundos de Investimentos Imobitiario.

b} Vencimento residual

Em alendimento ao CPC 40 - Instrumentos Financeiros - Evidenciago, apresentamos a seguir a composicao dos instrumentos financeiros, dos saldos de caixa
equivalente de caixa, bem como do coerrespondente gap de tiquidez dos referidos ativos e passives, de acordo com as faixas de vencimento.

3111212010
Avista Até 3 meses 3 a 12 meses tadanocs 3abanos Apés 5 anos Total
Ativo!
Caixa e equivalente de caixa 7.612 - - - - - 7.612
Instrurnentos de divida 32.049 11.613 77.142 64 400 19.520 70.775 275.499
Instrumentos de patriménio 260,309 - - - - - 260.309
Empréstimos e adiantamentos a instituigdes
financeiras - 946 198.847 49.885 - - 249.678
Operagdes de Crédito 1.627 132,771 267.543 105.339 33.855 91.365 632.500
Receblveis Imobilidrios 101.049 22.065 46.508 35.246 36,582 86.097 328,548
Beneficio residual em operagbes securitizadas - - - - - 11.003 11.003
Qutros empréstimos e receblveis 4,557 17.928 182 - - - 22,667
407.203 185.324 580.222 255870 89.957 259,240 1.787.816
Passivo!
Derivativos - 20 12.378 86 37 - 12.619
Obrigagdes por titulos e valores mobiliérios - 258.302 234.404 14,368 4413 15.353 526.540
Obrigagdes de empréstimos no pals - 104.864 78.984 102.134 - - 285,882
Obrigaces de empréstimos no exterior - - 5.644 125.495 42.165 - 174.204
Obrigagdes por aquisicio de recebiveis 20 86.839 39711 7311 5.022 - 138.703
Valores a pagar pela compra de Imévels - 35.973 - 13.433 . - 49,4086
20 485.798 3r1.018 263.827 51.337 15.363 1.187.364
Intervalo de Liguidez para instrumentos
financeiros, taixa e equivalente de calxa 407.183 (300.474} 219.203 (7.957} 38.620 243.887 600.462

E imperlante ressaltar que o gap de liquidez apresentado, em atendimento ao referido CPC, incluf somente os saldos dos instrumentos financeiros {atives e passivos)
e caixa e equivalente de caixa. Portanto, nao estao apresentados no quadro anterior 0s saldos de demais componentes do ativo e passiva, como por exemplo, outros
alivos e oulras obrigagbes - diversas, créditos tributérios e passivos fiscals, e, também, outros alivos ndo clrcufantes (investimentos em companhias e
fundos coniretados e Imobilizado). Adicionaimente, também & de fundamental relevancla destacar que a posigdo de liguidez apresentada rala-se de uma posicio
estalica em 31 de dezembio de 2010, a partir dos fluxes de vencimentos originais de cada operagdo. Enfim, néo reflele mudangas ocasionadas pelo dinamismo de
mercado e, também, pelas operagles e estratéglas que foram ou possam vir a ser realizadas pela Companhia.

¢} Valor justo de ativos e passives financeliros ndo mensurados ao valor Justo

Os alivos financeiros de propriedade da Companhia sdo mensurados ao valor justo no balango patrimoniat consolidado, exceto empréslimos e recebivels.
No mesmo sentido, os passivos financeiros da Companhia - excefo os passivos financeires para negociagdo e o5 mensurados ao valor justo - s30 avaliados ao custo

amortizado no balango patrimonial consolidado.
ij Ativos financelros menstirados a oulro valor que néo o valor justo

A seguir apresentamos uma comparacio enfre 08 valores contdbeis dos ativos financeiros da Companhia mensurados a outro valor que nZo o valor justo e seus
respectivos valores justos no final do exercicio:

3114212010 3111212009

Ativo Valor Valor Justo  Valor Contdbil  Valor Justo
Empréstimos e receblvels:

Empréslimos e adiantamentos a instituicdes financeiras (nota 4) 249678 249.678 97.480 97.480
Insteumento de divida (nota 5) 103,305 103.305 80.960 80.960
Operaghes de crédito (nota 7) 558.141 558,141 413.184 413,184
Beneficio resldual em operagdes secuntizadas (nota 39.g - IV) 11.003 11.003 22,168 22.169
Qutros empréslimos e recebivels {nota 9} 22867 22.687 100.786 109.786
Total 844,784 944,704 723.579 723.57¢

if) Passivos financeiras mensurados a oulro valor que ndo o valor justo

A seguir apreseatamos uma comparacao enire os valores contabeis dos passivos finaaceiros da Companhia mensurades & oulro valor que nae o valor justo e seus
respeclivos valores jusfos no final do exerclcio:

311212010 3111272009
Valor

Passive Contéhbil Valor Justo  Valor Contdbil _ Valor Justo
Passivos financeiros ao custo amortizado:

Obrigagdes per tiulos e valores mobilidrios {nota 17) 526.540 526.540 344.058 344.058
Obrigagbes por empréstimos no pals (nota 18)® 285.082 204,781 140.260 140.517
Obrigagdes por empréstiimos no exterior (nota 19) 4.508 4.508 4,504 4.504
Total 817.030 825,829 488.822 489.079

{a) Os valores justos catculados foram baseados nos fiuxos descontados ubifizando {axas de mercado de prazo equivalentes e considarando risco de crédite das emissoras.
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dy Reconclliagio entre BRGAAP e IFRS aplicaveis ac pafriménio fiquido e ao lucro liquido do Consclidado para os exercicios findos em 31 de dezembro de
2009 e 2008

311212009 3171212008

Patriménio llquido atribuido ac Consolldado em BR GAAP 613.472 475.628
Ajustes de IFRS, llquidos de impostos:
- Valor justo de iméveis para renda ‘! 6.817 13.159
- Ajuste de resultado de exerciclos futuros ® (8.427) {6.704}
- Beneficios a empregados {6.330) {5.639)
. Deségio na aquisicao de investimentos 3377 3.378
- Provisao para perdas em operacbes de crédito © 2,011 947
Patrlménle {fquido atribulvel ao Consolidado em IFRS 610911 481,739
34/12/2008
Lucro Hguido atribuido ao Gonsolidado em BR GAAP 61,037
Ajustes de IFRS, liquidos de imposios:
- Valor justo de imévels para renda " (8.342)
- Ajuste de resullado de exercfclos fuluros ¥ (2.723)
- Beneficlos a empregados ¥ (700}
- Provisiio para perdas em operagdes de crédito 1.094
Luero liguldo atribuldo ac Consolidado em IFRS 52,366

{1} CPC 28 - Propriedade para Investimento: os imévels para renda, acabados ou em fase de construgio, passaram a ser demonstrados pelos respectivos
valores justes. Inclui a reversao da despesa de depreclagho, bem como a marcagio a mercado pelo valor justo do respectivo imbvel,

(2) CPC 38 - Instrumentos Financelros - Reconhecimento e Mensuragdo: As operacbes de cessdes de recebiveis fuluros, passaram a ser regislratas pelo
critério do custo amortizado, de acordo com a excéncla da operago. Inclui & reversho da receita de amortizagdo dos resultados de exercicios futuros, o
reconhecimento do passivo e da correspondente despesa de jures e atualizagho, bem como do reconhecimento da receita de aluguel, pelo prazo de sua
competéncia.

{3) CPC 33 - Beneficlos a Empregados: Os bonus de direforia e participagao dos empregados nos lucros passaram a ser provisionados por se constitulrem
em obrigagdes construtivas.

{4) CPC 18 - Investimento em Confrolada e Goligada: o desagio gerado na aquisicio de Investimentos passou a ser reconhecido na demonslragio do
resultado do exerciclo em que foi gerado.

{5} CPC 38 - Insfrumentos Financeiros - Reconhecimento ¢ Mensuragao: a provisdo para perdas passou a ser apurada com base em fatores observaveis de
perda au degensragio da capacidade de realizaclo das operagbes de crédito.

Nao foram utilizadas as isengbes refativas & primeira adogéo do IFRS, uma vez que as mesmas ndo s3o aplicavéis & Companhia.

Conforme facultado pefa Deliberagio CVM 656, de 25 de Janeiro de 2011, a reapresentacde das Informagbes Trimestrals - 1TRs, dos trimestres de 2010,
comparativamente com os de 2008, ajustadas as normas de 2010, ocorrer até a data da apresentagBo do primeire ITR de 2011. Dassa forma, conforme requernido
pelo Art. 20. da referida Deliberagio, apresentamos a seguir uma estimativa dos efeilos no resultado e no patimonio liquido decorrentes da plena adogo das normas
de 2010 nas demonslragdes financeiras consolidadas:

3171212010
1° Trimestre  2° Trimestre  3° Trimestre 4° Trimestre Total
Patriménlo liquide atribuido ao Consolidado em BR GAAP 611.208 6564.775 672,633 728.360 728.360
Ajustes de IFRS, liquidos de impostos:
- Valor justo de imbveis para renda 33,856 11.192 11.247 26.482 26.482
- Ajuste de resultado de exercicios futuros {10.358) (5.100} (6.140) (7.008) {7.0086}
- Beneficios a empregados {3.790) {7.580} {11.350) {14.723) {14.723)
- Desagio na aquisicio de Investimentos 3.377 3.377 3.377 3.377 3.317
- Provisfio para perdas em operagdes de crédito 2.348 2.266 2212 2,754 2.754
Dividendos - - B {27.782) {27.792)
Patrimbnio liquido atribuivel ao Consolidado em IFRS §36.639 658.930 672.679 711.452 711452
3441272010
1° Trimestre _ 2° Trimestre _ 3° Trimestre 4° Trimestie Total
Lucro liquide atribuido ao Gonsolidado em BR GAAP {2.685) 27.581 19.221 59.457 103.674
Ajustes de IFRS, liguidos de impostos:
- Valor justo de imdveis para renda 27.039 (22.664) 755 14.535 19.665
- Ajuste de resvltado de exercicios fuluros (1.932) 5.268 (1.040) (866} 1.420
- Beneficios a empregados 2.549 {3.790} (3.770) {3.371) {8.382)
- Provis&o pafa perdas em operagdas da crédito 335 (80) {54) 542 743
Lucro Hquido atribuldo ao Gonsolldado em IFRS 25,306 6.305 15412 70,297 117.020
31/12/2009
1° Trimestre  2° Trimestre _ 3° Trimestre 4° Trimestre Total
Patriménio liquido atribuido ao Consolidado em BR GAAP 487073 489.871 491,427 613.472 613.472
Alustes de IFRS, liquidos de impostos:
- Vialor justo de iméveis para renda 4.478 6.193 6.549 6.817 6.817
- Ajuste de resultado de exerclcios futuros (6.592) (6.014) {6.455) (8.427) {8.427)
- Beneficios a empregados {1.585) (3.170) {4.755) (6.339) (6.339)
- Deségio na aguisiclo de investimentos 3.377 3.377 3.377 3.377 3.377
- Provisao para perdas em opefagdes de crédito 1.361 1.783 2.187 2.041 2.011
Patrimonio liquido atrlbuivel ao Consolidado em IFRS 468.112 492.040 492.330 610,941 610.911
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311212000
1° Trimesire _ 2° Trimestre  3° Trimestre 4° Trimestre Total
Luere lfquide atribuide ao Consolidado em BR GAAP (9.110) 23.273 5,050 40.824 61.037
Ajustes de IFRS, liquidos de impostos:
- Valor justo de imévels para renda {8.681) 1.715 356 268 {6.342)
- Ajuste de resultado de exercicios futuros {888) 578 (441) {1.972) {2.723)
- Beneficios a empregados 4.054 {1.585) (1.685) (1.584) {700}
- Provis@o para perdas em operagdes de crédilo 444 422 404 (176) 1.094
Lucre liquido atribufdo ao Consolidado em {FRS {14.181) 24.403 4.784 37.360 52.366

e} Gestdo de Ativos

Em 31 de dezembro de 2010, a BC & responsével pela gestao dos seguintes velculos de investimentos que lotalizam aproximadamente R$ 2,1 bithdes (31/12/2000 -
R$ 2,3 bilhdes). HG Realty BC Fundo de Investimento em Participacoes, HG BC Il Fundo de Investimento em Padiclpagdes, BC Residential Receivables L.P., Fundo
de Investimento Imobilirioc Holet Maxinvest, BCRE Development Fundo de Investimento Imobilidrie em Participagdes, BCRE Development it Fundo de Investimento
Imobilidric em Participagbes, Fundo de Investimento Imobiliario Premier Realty, Fundo de Investimento imobiliario Prime Portfélio, Fundo de Investmento Imobilidrio
Property invest, Fundo de Investimento Imobllidric Edificio Castelo, CSHG Recebivels Imobiliado BC Fli & BG Fundo da Fundos de Investimentos Imobilidrios.

f) Atlvos e Passlvos Contlngentes

Em agosto de 2010 a BM recebeu aulo de Infragio referente a dedulibllidade de parcela do &gio que fof amortizado ne periodo de margo de 2005 & dezembro de
2009. Em setembro de 2010 a Instituigdo decidiu efetuar o pagamento do referido auto, sendo que o tolal pago, de R$ 2.444, esta registrado na rubrica "Qufras
despesas administrativas”,

As Companhias nao s3o parte em processos judiclais e administrativos de nalureza tributéria, clvel e trabalhisia, que sejam passivels de constitulgao de passivos
contingentes ou obrigagdes legals, ou de divulgagdes ne dmbito do CPC 25 - Provisbes, Passives Contingentes e Afivos Contingentes.

9) Informag&es requeridas pelos Incisos [ a lll, do Artigo 3°. da Instrugao CVM n° 414/04 (referente 8 empresa Brazillan Securities)

1 - Aquisigoes de recebivels imobiliarios

3122006 311272008
Quantidade Quantidade Quantidade Quantidade
Més de operaghes de coptratos Valor de operagbes d¢ conltratos Valor
Janelro 20 228 249,485 - 8 498 62222
Fevereiro 3 42 5.648 3 37 4.981
Margo i7 288 198.289 2 4 438
Abrit ] 134 23,430 8 130 159418
Nalo 12 142 19.680 5 15 144.018
Junho 7 22 31.280 13} 101 19.779
Jutha 12 274 177.852 3 45 8.465
Agoste 12 386 1.721.113 7 24 2.559
Selembro 13 231 317.673 17 428 30.575
Outubro 11 167 127.604 7 207 104,130
Novembro 18 288 206.230 7 566 217.603
Dezembio 14 1.127 554.273 i1 909 81.382
Total 148 3.828 3.632.667 89 2.96% 835.570
Il - Refrocesséo
3H122010 31/t2/2009
Quantidede Quantidade Quanlidade Quantidade
Més de operaghes de confratos Valor de cperagdes de contratos Valor
Janalro . - - i 1 89
Favereiro - . - 2 8 a4F
Margo 3 3 655 7 i7 2.227
Abrit 2 7 349 3 47 5091
Naio 2 2 80 5 8 486
Junhe 2 7 1.548 4 13 2.404
Jutho 2 10 588 4 35 2.102
Agosle 4 34 1.690 3 3 258
Setembro 4 5 855 3 7 1.718
Qutubra 2 2 kK3 3 3 171
Novembro 3 7 1.047 2 10 837
Dezemblo 4 21 1,740 5 13 1.769
Tolal 28 h::3 §.383 42 163 17.809
I} - Adimpléncia e Inadimpléncla
3212090 31212009
Valor
Quantidade de de emilssio (%) (%}

Data de emisso CRIs conlratos do CRE {%) Adimpléncla Inadimpléncia® (%) Adimpléncia  Inadimpléncla '
1310312001 -4 7 5.572 - - 98.56% 0.50%
13/07/72002 8106 168 6189 - - 92,40% 060%
13112007 1317 1 5978 100,063 0,00% 100,00% 0,00%
1310872004 28-27 "7 G480 - - 94,40% 4,60%
1311172004 28-28 120 10.267 100,060% 0,00% 99,80% 0.20%
1316572005 30-31 156 16.199 98,70% 1,30% 99,00% 1,00%
115072005 34-35 &0 1.028.405 106,00% 0,00% 100,00% 0,00%
1371072005 36-37 87 7.754 99,00% 1,00% 99,60% 0,40%
13/42/2005 40-41 103 11175 98,40% 1,60% 97,60% 2,40%
2010612006 46 360 88.250 100,00% 4,00% 100,00% 0,00%
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1310612008
1310872006
13/0972006
1316972008
20/40/2006
1371212006
130272007
130272007
14/04/2007
1310572007
13052007
1340612000
05/08/2007
131092067
13/00/2007
13/11/2007
1341212007
11122007
10/01/2008
22/0412008
22/07/2008
22/1072008
221612009
13/61/2008
13/0212008
1310372008
13f0372008
1310412008
25/0412008
G1/05/2008
491062608
04K6/2008
13K08/2008
10/07/2008
28/07/2008
130872008
13/09/2008
13/09/2008
13/09/2008
13/09/2008
240972008
1310/2008
Q1112/2008
13M12/2008
2811272008
2610172008
1310272008
2010312009
010412008
20/042009
20/0412009
11/05/2009
20/0612009
2910812609
2000872009
261012009
2T106/2008
0511142008
20106/2008
131942008
15M12/2008
04/012010
95/01/20410
1410142010
14/01/2050
14/01/2010
1410142010
1410112030
14/01/2010
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8.733
32741
§i.773

7.234
65.000
25.830
227714
50.633
24.983
12.65%
99,357
17.797
87.867
25.997
12.481
14.433
21.326

t01.760
i2753
17.456
17811
18.192
23.210
13.669
3763
30.943
28.486
20.330
84,522
45.582
22.734
10.246
19.658
288.000
19.831
36.750
17.330
10.056
27.000
43421
21.200
47,628
24694
16.163
§7.259
47.200
19.408
7477
140.259
12,076
16.495
140.000
13.834

9.070
14.898
10.718
75.000
92.600
27.093
16.485
39.918

121.164
19.633
13.664
14.144
13.738
10.449
10.476
11.424
10.468
10.852
§9.689
92.497
29.877
49.368
40427
21.486
16.802

100,00%
95,20%
$8,10%

100,00%

100,00%

100,00%
98,40%

99.60%
$9,30%
100,00%
$00,00%
£6,80%
100,00%
99.80%
$6,80%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
96,00%
100,00%
28,40%
97,40%
99,20%
100,00%
99,20%
100,00%
100,00%
57,00%
100,00%
100,00%
100,60%
£9,60%
95,40%
100,00%
83,90%
100,00%
99,00%
100,00%
99,00%
100,00%
91,90%
93.56%
100,00%
94,70%
67,00%
100,00%
93,10%
100,00%
29,60%
99,80%
100.00%
100,00%
96,00%
95,50%
100,00%
100,00%
108,00%
106,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
91,80%
97,10%
100,60%
92,30%
100,60%

0.00%
0,90%
0,90%
0,00%
0,00%
0,00%
1,60%
040%
0.70%
6,00%
0,00%
1,20%
0,00%
0,40%
3,10%
0,00%
0,00%
0,00%
0.060%
0.00%
0,00%
4,00%
0,00%
1,60%
2,60%
0,80%
0,00%
0,80%
6,00%
0.00%
2,10%
0,00%
0,00%
0.00%
1,00%
460%
0,00%

16,10%
0,60%
1,00%
0,00%
1,00%
0,00%
8,10%
6,50%
0,00%
530%
300%
0,00%
6.906%
0,00%
0,40%
0,20%
0,06%
0,00%
3,106%
4.20%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
©.00%
0,00%
0.00%
0.00%
0,00%
8,20%
2,90%
6,00%
7.70%
0,00%

160,00%
05,80%
97,70%
05,80%

100.00%
98.50%
97.60%

100,00%

100.00%
98,20%
87,50%
98.40%

100,00%
99,50%

100,00%
57,60%
96.90%

160.00%

160,00%

160,00%

100.00%

100,00%

100.00%
#5,80%
97,90%
98,50%
28,90%

100,00%

100,00%
99,20%

100,00%

100,00%
95,20%

100,00%

100,00%

100,00%
$2,80%
94.90%

100,00%
83,90%

160,00%
97.10%

100,005
99.40%

100,00%

100,00%
99,20%
95,80%

100,00%
24.40%

100,00%

100,00%
9B.30%

100,00%
99,50%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%
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281052016 164 i 40.358 100,00% G.06% - -
iesRMe 162 77 11.014 98,80% 1,10% . -
31/65/2010 163 i 103.742 100,00% 4,00% - -
131062010 166 & 108.075 100,00% 4,00% - -
1310712010 167 435 13.045 78,00% 22,00% . .
13/07/2010 168-170 68 14,005 99,60% 3.50% - -
TR 171172 &5 11.001 88,10% 11,90% - -
140772010 168 1 143.800 100,00% 0,00% - -
(3/08/2010 73 t 40,833 100,00% 0,00% - -
10/08r2040 174 L] 1.217.815 100,00% 9,00% - -
10/08/2010 i75 6 400.000 100,00% 0,00% - .
420812010 i76 1 165,000 100,00% 0,00% - -
09R92010 T 1 120.000 100,60% 9,00% - -
20192010 178 245 14.08% 100,00% 0,00% - .
20082010 180-181 298 49.068 i00,60% 0,00% - -
2000972010 82 122 11.035 100,00% 0,00% - -
041062010 179 3 35.431 100,00% 0,00% - .
16/10/2010 163 4 102.000 100,00% 0,00% . -
261162610 184 i 116.000 160,00% 0,00% . .
1611172010 185 1 51.362 100,00% 0,00% - -
26112010 186-187 161 13.630 100,005 0,00% - -
08li2f2010 188 1 16.830 100,00% 0,00% B .
134122010 194-195 169 21.833 100,00% 0,00% - -
26/42/240 180 1 160.000 100,00% 0,00% - -
221122010 91182 1 43.304 100,00% 0,00% - .
Total 12,379 7.078.609

(a) O percentuzl de inadimplénciz fol eparado considerando-se ¢ sakio daveders Gos contratos com mals de 80 dias de alrase em relacde 20 saldo atualizado do CRI em referdndia.

iV - Demonstragoes financelras Independentes, por emisso de CRi sob o regime fiductéario.

31010
Circulante Nio Circulante
Banco -

Disponiblli- Apllcagdes Recebivels Cutros Aplicagses Receblvels
Cartelras Ativo Total dades Financeiras fmobilifrios Ativos™ Financelras Imobllifidos
Séries 132 17 6650 - - 2590 - - 4.080
Séries 28 e 26 1.218 23 13 i84 381 408 209
Séries 30 & 31 2424 24 - a7y 143 746 540
Séres 34 e 35 £.160.944 25 - 40.235 - - 1.120.684
Séries 36 e 37 2611 18 262 581 578 1.092
Séries 40 @ 41 3541 64 - 959 it8 598 1.372
Sério 46 81.659 1.617 - 16.264 - 1.226 68,652
Séres 47 e 48 555 10 177 252 . B 116
Séries 498 50 5375 24 76t 2391 237 - 1.662
Séres 516 52 18.960 i3 10.690 2.855 - 1.743 3.15%
Séries B3 2 54 1.838 12 870 577 579
Séria 56 53.677 17 5621 8.980 - . 39.058
Séries 58 ¢ 59 4,982 265 1.852 £.343 228 - 1.504
Séries 80 & 61 5801 33 381 2.767 . - 2.620
Séries 67 e 68 8.890 34 1.488 566 - - 6,803
Séries69e 70 36.488 4t 2.283 5937 620 - 27.607
Séries71e 72 6.040 62 547 1.5696 - B 3.835
Séries 74 e 75 8902 28 689 2.420 93 5372
Séris 76 3.017 13 352 765 . - 1.887
Série 77 5.065 12 420 1.472 - - 3.161
Série 78 6.156 79 337 1.20t 406 - 4138
Série 79 25.078 496 - 13.16% - - 81.421
Séries 80 a 84 113.781 - - 12.541 - - 96.240
Série 85 5.058 24 178 1.600 . - 3.256
Séries 86 0 87 7.698 133 - 4388 - 212 2.963
Bérie 88 7.218 65 . 1.697 - 383 5073
Séries 8% e 80 16.217 18 1.085 1.148 . - 12.965
Sére 91 32.834 2 - 4.824 - - 28.108
Séhes 929 2.076 449 306 633 - - 1.088

Sére 04 2419 826 - 1.593 . - .
Série 97 7.855 &6 - 526 - - 7.423
Séres 98 e 99 4.974 47 284 1.530 - - 3113
Sére 100 316.526 5 - 17.286 . - 299.235
Série 101 a 103 23.668 16 - 2218 - - 21.434
Série 104 35.323 70 65 3473 . - 32.025
Série 165 5.238 &2 511 2108 - - 2.557
Série 106 5.384 11 341 1.114 - - 3.918
Séris 107 21,558 4 - 887 - - 20.665
Série 108 33.207 1 - 3.656 - - 29.550
Séries 109 110 21.427 34 2688 B.574 - - 8.623
Série 131 17.7598 85 1131 4980 - - 11.692
Série 142 35.517 i6 - 6.428 . - 29,075
Séris 113 1.190 83 758 1.25% - - 5.698
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{Valores expressos em milhares de reais, excelo guando indicado)
Série 154 16.418 1 - 1.736 . - 14.681
Série 116 §2.260 47 §74 2258 . . 9.371
Série 147 4411 3 220 a4 - - 3.285
Séries 118 & 118 140.739 1.986 422 9.200 . - 129.451
Série 120 8,163 6 §16 1.582 - . 6.056
Série 121 120335 51 . 9.516 - . 199.768
Série 122 15195 29 22% 1.023 . - §3.922
Série 123 8.851 a0 215 2.088 - . 6.528
Série 124 8.459 3 . 1.767 - - 7.689
Série 125 14.562 36 284 2324 . - 8918
Série 127 8213 27 142 1381 - . 6663
Série 128 72.689 1 . 2.740 - - 60.948
Série 128 105.370 - - 138 . - 105.232
Séries 130 ¢ 131 25548 71 1.072 3.224 . . 21.181
Série 132 14531 82 727 3048 - - 10.676
Séde 134 115,107 H - 16.980 . - 98.126
Séries 135 e 136 19.429 21 - 3471 . . 16.937
Sérias 137 e 138 11313 22 . 5.187 . - £.004
Séries 139 e 140 10,054 27 - 7.515 - . 2.509
Séries 141 6 142 12.718 31 . 4798 . . 7.888
Séries 143 & 144 9.608 3 - 3.102 . - 6776
Séries 145 ¢ 146 8510 63 - 3831 - . 4.926
Séries 147 e 148 8.040 26 . 361t - - 4,203
Séries 149 e 150 7.616 41 - 4121 . - 3.454
Sédas 151 e 152 8.623 39 - 3.255 - . 5.32¢
Sérle 163 £9.875 2 - 1.928 . . 55.045
Sére 154 82.352 13 - 16.368 - . 66.00%
Sére 156 31.239 81 1573 7.072 - - 22513
Séries 166 & 157 49.489 105 2412 7.085 . - 39.887
Série 158 38.897 4 - 2839 - . 36.254
Série 159 20247 8 513 2.480 - - 17.486
Série 160 14602 1 - 2637 - - 11.964
Série 161 39.504 1 - 3.217 . - 35.288
Strie 162 10233 2y 1477 1.978 - - 6.718
Série 163 110.968 . - . - - $10.968
Sdrie 168 106.744 3 - 7.207 . - 99.534
Sére 187 14.135 12 618 1525 . - 11.87¢
Série 168 145.380 131 . 3.380 - - 141.859
Sdries 168 o 170 15.344 49 1,155 1.064 . - 9.076
Séries 171 e 172 11.274 48 414 1.230 - . 9.582
Séda 173 36.277 12 . j2.028 - - 24,238
Séeis 174 1285816 - - 105.549 - - 1.180.267
Série 175 424,550 - - 96.006 - - 325544
Séde 176 146.186 . . - - - 140.186
Séie 177 124.307 - - . - - 124,307
Skrie 178 14.472 30 - 4.584 . . 9.558
Siis 179 35.427 3 - 4398 - - 31.028
Séries i80 e 181 51.592 169 4.486 5669 - - 41.268
Séria 182 11.623 & 92 3818 - - 7.508
Séria 183 103.727 817 - 6.838 - . 96.072
Série 184 115.561 - - 4.133 . . 111.428
Séne 185 51618 8 - 10.275 - - 41.357
Séries 186 e 187 13.696 98 . 2.361 - - 11,536 :
Série 189 17.087 83 i28 2.142 . . 14.734 :
Séris 190 150.528 - - 4.006 - - 146.522 !
Séries 191 e 102 43724 - - 580 . . 43.164 :
Séres 164 & 195 2203t . - 2.124 - - 19.907 :
Total sem coobrigagie 6.421.066 8.981 51.704 612.370 2.220 5.894 5,739.897 :
Séries 950 96 27.215 771 - 2918 . 2621 21.705 !
Total com coobrigaglic 27.215 T - 2118 - 2621 21.705

i
;

{#) Referem-se a Bens ndo de Uso, Valores a Receber pela Venda de BNDU e Instrumenlos Financeiros,

31122010 - {Conlinuagio)

Nio Clrculante Circulante Nao Circulante 5
Certificados de Certificados de i
Outros Receb, Outros Passivos Receb, Patrimbnio :
Cartelras Ativost™ Passivo Tofal Imobiliarios o tmobitidrios  Qutros Passivos ® separado ;
Séries 3 a 17 . (6.643) (2691} - @052} . 7 !
Séries 28 € 29 - 443} (180} - (263} B 775 :
Séres 30 e 31 - {1.192) {493} - (639 - 1.232 :
Séries 34 @ 35 - {1.160.671) {40.235) - {3.120.436} - 273
Séries 36 e 37 . @611 {293) . @2.518) . .
Séries 40 e 41 - {3.067) {900) - {2.167) - 444
Série 46 - (81.613) {10.264) {i.228) F0.123) 46
Shries 47 e 48 . (380) en - (183} 175
Séres 49 @ 50 . (5.375) 2474 . 3.201} . .
Sbries 5% e 52 - (18.560) {4.345) ; (14615} .
Stiies 53 e 54 - {1.469) {46} . (1423} 69
Série 56 - {53.398) (4.332) (3.582) {45.484} 279
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Notas explicativas da Administragio 4s demonstragdes financeiras em 31 de dezembro de 2010 ¢ de 2009
{Valores expressos em milhares de reais, exceto quando indicado)

Sdries 58 ¢ 5¢ - (4.479) {630} - (3.949) 543
Sdries 60 e 61 . {4.784) (2.480) - (2.604) . 1047
Séries 67 ¢ 68 - (8.590) @n . (8.653) - -
Séries 68 70 - (36.,080) (5.669) - (30.417) - 408
Séres Tie 72 . {6.028) {1.548) - (4.483) . 1]
Strss T4 e 75 - {8.902) (2.991) . BTy . -
Série 76 - (2.845) @64y @5 (2.046) - 172
Série 77 - (4.642) {1.528) - {3.414) . 523
Série 78 - (5.925) (1.346) . {4.579) . 231
Séria 79 - (94.876) (4.209) {298) {80.371) - 202
Séries 80 2 84 . {113.748) (5.511) sty {102.830) {4.254) 35
Séiie 85 - (5.058) {1.658) . {4.002) . -
Shries 85 & 87 - 7.544) (2.238) - {4.308) - 152
Sérc 88 - 7.218) {1.785) - {5.429) - .
Séries 69 e 90 . (15.217) {54) - (15.163) . .
Série 91 - (32.799) (1.714) . (31.084) - 136
Séries 92 ¢ 03 - {£.803) 315) . {1.488) - m
Série 94 . {2.419) 2.419) - - . -
Séiie 97 - {7.940) {1.050) . {6.890) - 15
Stries 95 ¢ 99 . (4.724) {1.182) . (2.542) . 250
Série 100 - (316.521) (17.274) - (209.247) - §
Séries 101 a 103 - (22.545) (2.083) . {20.156) (326) 1421
Sére 104 . (35.062) {3.161) - (31.561) . 261
Séde 105 - (5.238) {1.448) . (3.790) - .
Sére 106 - (6.384) @51 - {4.633) - .
Série 107 - (21.539) (6873 - (20.852) - 7
Série 108 - (33.206) (728) . (32.478) - 1
Series 109 6 110 - 21127} (3.692) - (17.235) .

Série 111 - (17.798) {4.195) . {13503} - .
Sére 112 - {34.631) @.182) - (27.449) - 886
Séde 113 . {@.790) {1.468) - {6.324) . -
Série 114 - (16.410) {1.7385) . {14,675} . 8
Série 118 - (12250} {2.286) - (0.984) - -
Série 197 - (4.411) (768) - (3643} - .
Séres 118 119 . {140.643) {4665} {887y {130,051} . %
Séde 120 - {8,153} {£.253) - (6.900) - .
Série 121 - (120.320) (8.434) (28) (119.848) . 18
Sére 122 . {15.086) (560} - {14.508) . 12¢
Sére 123 - (8867} {4.656) . 7.105) - -
Sére 124 - {0.457) (860) - 6577 - 22
Sérle 126 - {11.562) {1.788) - (.778) - .
Sére 127 - {8213) (83%) . (7.380) - .
Sére 128 - (F2684) (2.747) - {69.643) - s
Série 129 - {105.370) {10) - {105.360) - -
Sériss 130-131 - {25.453) @6YD - (22.756) . 95
Série 132 - (14,531 (1.623) - {12.908) - -
Sénie 134 - (115.107) {16.979) - (98.128) - -
Séries 1358 136 - (19.428) (3.451) - (15.978) - .
Séries 137 e 138 - (11.313) (6.149) - (5.164) - .
Séries 139 ¢ 140 - {50.051) 7.438) . (2.613) . -
Séiies 141 ¢ 142 - (i2.718) (.770) - (7.048) - -
Sérios 143 e 144 - (8.909) 3.005) - 5.814) - .
Séries 145 € 146 . (8.810) (4.009} - {4.801) . -
Séries 147 6 148 . (8.640) {3.805} . {4.235) -

Séries 149 ¢ 150 - (7618) (4.410} . {3.508) .

Sérigs 151 ¢ 152 - (8.623) (4.239) - (4.384) - -
Série 553 . {58.867) {1.936) (9 . {56.912) - 8
Séris 154 - {62.338) (16.361) - (65.977) . 44
Série 155 - (81.239) (2.684) - (28.555) - .
Sérias 156 e 157 - (49.469) (6.171 . (44.292) - .
Séris 158 - (38.897) {2.618) - (36279} . -
Série 159 - (20.247) [CH) . {20.165) - -
Séris 160 - (14.568) {2.620) - (11.949) - 33
Série 161 - (39.484) (3210 - (36.267) - 20
Série 162 - (19.213) {(+.719) . {6.494) .
Séris 163 - (i10.958) - - (110,988} . -
Sédo 166 . {106.742) {7201 3 {99.552) - 2
Série 167 - {14.135) . . {14.135) - .
Série 168 - {145.385) {3.390) (131) (141.848) - 15
Séres 169 e 170 - (11.341) @m . (i0.564) - 3
Séres 1716 172 - (11.264) 733) - {10.531) . i
Série 173 - (36.257) {11.902) - (24.355) . 20
Série 174 - {1.285.784) (16.835) - (1.268.949) - 32
Sére 176 - (421.503) (72.215) - (349.294) . 41
Série 176 - (140.188) - - {140.786) . .
Série 177 - (124307 . - {124 307) - -
Série 176 - {14.043) 4.010) . (10.033) . 29
Série 179 - (35.301) {4.458) - (30.933) - 36
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BRAZILIAN FINANCE & REAL ESTATE S.A. - CONTROLADORA E CONSOLIDADO

Notas explicativas da Administragdo as demonstragdes financelras em 31 de dezembro de 2010 e de 2009

(Valores expressos em milhares de reais, excelo quando indicado)

Séries 180 £ 181 - {51.592) (4.272) - {47.220) - -
Série 182 - (11.409) {3.079) - {8.322) - 122
Série 183 - (103.603) (6.848) 813 96.032) - 34
Série 184 - (115.528) {4.073) - {t11.453) - 35
Série 185 - {51.699) {10.483) - {41.126} - 9
Séries 186 & 187 - {13.996}) {1.176) - {12.820} . -
Série 189 - (17.0871) 565 - {17.652} - -
Séria 190 - {150.620} {7.882) - {142.638) - 8
Séries 101 & 192 . {43.521) (624) - {42 .887) - 203
Séries 184 e 185 - (22.031) {1.255) - 120,716} - -
Tolal sem coobrigagie - (6.410,053) {439.463) {7.781) {5.958.239} {4.680) 11.003
Séras 95 & 86 . (26.012) (2324} - {23.688) - 1,203
Total com coobrigagio - (26.012) {2.324} - {23,688} - 1.203
(a} Referem-se a Bens ndo de Uso, Valores & Recebar pela Venda de BNDU e Instrumentos Financalres.
{b) Reterem-se a Qulras Obiiga¢oes e Instrumentos Financelros Derivativos.
3171212008
Circulante Nao elrculante
Banco - Apllcagdes Receblveis Outros Aplicagdas Receblveis
Carleiras Ative total disponiblii-dades financeiras imobillérios ativos financeiras imobilifrios
Séries 3e4d 504 i0 68 165 . 261 -
Séries 30 17 7.765 - - 2.112 . - 5.653
Séries 26 e 27 568 31 13 34 - 40 151
Sénes 26 ¢ 28 1675 24 74 389 3384 360 407
Séries 30 e 31 3.558 27 6t 1.238 143 872 1.217
Séries 3435 1.132.427 1 - 26.342 - - 1.105.784
Séries 36 37 2953 43 199 595 - 587 1.629
Séries 40 e 41 4214 1567 - 1.220 i73 242 2419
Série 46 83.001 1.447 - 12.606 - 1.370 57.578
Shries 4T e 48 1.141 25 160 836 . - 320
Séiies 42 0 50 8841 63 831 3.568 570 - 37641
Séries 5t e 52 20080 418 7.928 45679 - 2.559 4606
Séries 53 8 54 2494 68 169 1.188 - - 1.069
Série 58 55857 25 4.340 8.204 - . 43288
Séries 68 e 5% 7146 45 432 2924 - - 3.745
Séries 60 e 63 2261 166 588 3668 - - 4.838
Séries 64 e 65 52.081 5 22 8693 - . 53.361
Bérie 66 15.003 18 =) 84031 - - 2.858
Séries 67 e 68 9244 40 1.058 1289 - - 6.887
Séries 6070 51.287 277 3.343 8255 - . 35.412
Shries Tre 72 BA43Y 63 1311 1.941 - - 5.122
Sére 73 38.101 12 3.880 5.530 - - 206699
Séres 74e 75 12730 80 2300 3212 52 - 7046
Série 76 5.6826 29 556 2834 - . 2397
Série 17 8.357 63 238 1.788 122 - 4.145
Série 78 8.984 128 454 2682 - - 6,722
Série 70 98.303 459 - 12,171 - - 85673
Séries €0 a 84 112.849 - - 25.485 312 - 84.750
Série 85 7.535 36 437 2517 - . 4.545
Séries 86 e 87 12.487 &0 . 5.051 - 1.522 5.854
Série 68 9.545 215 - 2488 - 06 8.736
Séries 89 e 90 16.10t 62 es7 1.506 . - 13.876
Séria 91 32249 - - §.954 . - 30.285
Séries 92 ¢ 93 2,691 94 443 - - B 2.154
Série &4 11.368 B3z . 8882 - - 1.654
Série 97 8.852 - - 1.985 - - £.957
Séries 986 99 6.585 206 246 2.196 - . 3.937
Séne 100 3i1.642 3 . 3201 - - 288.528
Séries 101 2 103 21.948 - - . - - 24,502
Sére 104 36.635 17 80 4.528 . - 32.030
Série 105 7.801 167 432 2825 - - 4537
Séns 105 7.194 £8 459 1.658 - - 5.009
Série 107 22243 ] - 2.708 - - 19.527
Sére 108 30478 - - 3.678 - - 286.800
Séries 102 e 110 29.074 73 2.385 10.830 - - 158066
Série 111 25801 7z 1.282 7.187 - - 17.080
Série 112 29,393 4 - 434 - - 28.955
Série 113 10.819 138 651 2253 - - 7.7
Sére 114 17.867 1 - 3.165 - - 14711
Série 115 52,754 2 - - - - 52,751
Série 116 14.219 112 210 2605 - - 14.232
Série 117 5981 53 134 1.387 - - 4.427
Séries 116 e 118 135.142 1.892 100 14.80¢ - - 118.341
Série 120 10123 &4 442 1.834 - - 7.783
Série 121 137.205 324 - 21,679 - - 115.010
Séra 122 16.1¢4 28 235 1.059 - - 14.872
Série 123 11682 170 316 2548 - - 8.648
Série 124 0748 5 - 1.736 - - 8,007
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BRAZILIAN FINANCE & REAL ESTATE S.A. - CONTROLADORA E CONSOLIBADO
Notas explicativas da AdmInistracao &s demonstragdes financeliras em 31 de dezembro de 2010 e de 2008
{Valores expressos em milhares de reais, exceto guando indicado)

Sére 126 14,184 150 755 5.386 - . 7.873
Séne 127 10.693 3 180 1471 - - 6949
Série 128 74,728 - - 9,648 - - 65.080
Série 129 4.0561 - - . . . 94.051
Séries 130 ¢ 131 27.737 151 863 3.388 - - 23.232
Sédie 132 16.529 205 219 6.654 - - 6.450
Sére 133 40.404 - - 5.382 . . 34722
Total sem coobrigagio 3.103.655 9.028 35.664 320,297 1.853 7.859 2.714.165
Séries 9 a 10 685 ] 72 337 272 136 160
Sérigs 95298 32.568 232 1.724 2.543 - - 28070
Yotal com coobrigagio 33.664 240 1.786 2.880 272 136 23.230

(a) Relerem-se a bans ndo de wso, valores a seceber pela venda de BNDU e instrumentos finzntsliros.

317122009 - ([Continuagio}

o Circulante Circutante Nio Circulante
Certificados de

Quiros receb, Oulros passivos Certificados de Patriménio
Cartelras ativost Passivo tota! Imobitifrios ®  receb. imobilidrios separade
Sérias3e 4 - {504} - - {504) -
Séries 13 2 17 - (7.758) {1.282) - {6.476) 7
Séries 26 ¢ 27 - {311} {132) - {i79) 258
Séries 28 e 29 - 7ry) {241} - {539) 804
Séries 30 e 31 - {2.364) {688) - {1.476) 1.194
Séries 34 e 35 - {1.131.930) {77.830} - {1.654.100) 197
Séries 36 e 37 - {2.804}) {501} - {2.303) 1439
Séries 40 e 41 - {3.771) {678} - {2.899) 434
Série 46 - (82 851} (8.548) {1.374) {73.031) 50
Séries 476 48 - {938) {449) - {489) 203
Séries 49 e 50 . {8.743) {2.878) - {5.835) 128
Séres 51 e 52 - {20.089) {4.898) - (15.393) 1
Séries 63 e 54 - {2.18%) {366} - {1.819) 309
Série 56 - (66.768) {3.381) {2.369) {50.018) 91
Séries 58 8 50 . ©.579) (2.049) . {4£.535) 567
Séres 800 61 - {8.264) {2.821) - {5.443) 987
Séries 64 0 65 ; - (62.04%) {19.080) - (51.662) 39
Série 66 - {10.757) (8.612) - {4.145) 246
Séries 67 0 68 - {8.225) {328} - {8.897) 19
Séres69e 70 - {50.7¢0) (6.433) - (44.357) 497
Séries Tie 72 - {8.437} {1.730) - {6.707) -
Sésie 73 - {26.308) {2.384) - {23.922) 8.795
SériesT4e 75 - {14.896) {2.639) - {9.257) 834
Sére 76 - {6.622) {1.604) {1.044} {2.974) 204
Sére 77 . 5919 {1.265) . {4.654) 438
Série 18 - {8.138) {1.847) - {6.491) B4s
Série 79 - (98.169) {1.580) {266} ($6.263) 194
Séries 80 a 84 2242 {112.849) {28.099) - (84.750) -
Sérde 85 - (7.535) {1.883) . (6.672) .
Séries 86 e 8T - (12.185) {3.722) - {8.463) J02
Strie 88 - {2.54%) (2.058) - {7.487) -
Séries B9 e 80 - {15.985) {431) - {15654} 116
Série 91 . {32.249) {807} - {31.242) -
Séries 82e 93 - {2.5¢0} {582) - {2.028) 101
Séiie 94 - {11.328) (7.403) - {3.922) 43
Série 97 - {8.952} {589) - {8.363) -
Séries 88 e 99 - {6.355)} {+.767) - {4.598) 230
Sére 100 - {321.539) {6.225) - {315.214) 3
Séries 101 2 103 447 {21.965) - - {21.805} 44
Série 104 - {36.419) {1.280) - {35,159) 216
Série 105 - (7.001) {2.055) . (5.846) .
Série 105 - {7.194) {921) - {8.273) -
Série 107 - {22.223) {728) - {21.495) 20
Série 108 . {30.478) {1.585) . {28.913) -
Séres 09 e 140 - {28.836) {4.963) - {23.673) 438
Série 111 ; {25601 (5:312) ; (20.289) .
Série 112 - {27.570} - - {27.570) 1.823
Séris 113 - {i0.819) {1.924) - {8.89%) -
Série 114 - {i7.858) (1.294) - {16.664) 9
Série 115 - {52720} . - {62.720) 34
Série 116 - {i4.219} {2.249) - {i1.970) -
Série 117 - {5.981) {£.078) - {4.903) .
Séries 118 e 149 - {135.067) (6.892) {510) (127.685) 75
Bérig 120 - {10.123) (1.163) - {8.960) -
Série 121 - {127,190} {8.082) 3173 (128.791) 15
Série 122 - {16.094) (492) - {15.602) 100
Série 123 - {11.682) {1.875) - {9.807) -
Séris 124 ; (8.748) (5.663) . {8.085) .
Série 125 - {14.164) {i.719) - {12.453) -
Série 127 . {10.693) (906) - {0.787) .

51




BRAZILIAN

Fir=nre E Rraz! Estnto

BRAZILIAN FINANCE & REAL ESTATE S.A. - CONTROLADORA E CONSOLIDADRO
Notas explicativas da Administragio s demonstrag6es financeiras em 31 de dezembro de 2010 e de 2009
{Vatores expressos em milhares de reais, excelo quando indicado)

Série 128 - (74.728) (1.848) - 72.880)

Série 129 . (24.047) - - (94.047)

Séries 130 & 131 - (27.639) (2.258) - {26.381) 98
Série 132 . - {16.529) (1.528) - (16.003) .
Séde 133 - (40.104) (2.957 - (37.947) -
Total sem coobrigagho 2589 {3.081,385) (250.773) {5.880) (2.824.733) 22,169
Séres 9 e 10 . (3.058) . . (3.958) (2.973)
Séries 956 96 . {33.021) (3.000) - {29931} (452)
Total com coobrigagio - (36.979) {3.030) . (33.689) (3.425)

{a) Referem-se a bans ndc de Uso, valores a receber peta venda de BNDU e instrumentes financelros.
(b) Referem-s¢ a cutras cbrigagbes e instrumentos financeires derivativos.

V . Informagdes adicionals

a) Os receblvels imobilidrios so atuatizados peto IGPM, INPC, IPCA, INCC-DI, TR, CD! ou nao possuem Indexador de atualizagio, adicionados de taxas de juros que
variam de 0,00% a.2. a 18,00% a.a. (31/12/2000 - 0,00% a.a. a 32,00% a.a.}, & com vencimenlo até 27 de julho de 2040,

b) Os certificados de recebiveis imoblli4rios s&o atualizados pelo IGPM, INPC, IPCA, TR, CDI ou néo possuem indexador de atualizacho, adicionados de faxas de
juros que variam de 0,00% a.a. a 40,48% a.a. (31/12/2008 - 0,00% a.a. a 16,00% a.a), & com vencimento até 20 de agosto de 2040.

¢} A Companhia n&o possui nenhuma emiss3o sujeita & atualizagho dos relatdrios de classificagdo de risco (ratings) dos GRIs, islo porque nao possul emissdes de
valor nominal unitario inferior a R$ 300, nem emissdes que contém a obrigatoriedade de realizagao de relatério de classificaglo de risco na forma prevista no Inciso 7°
do Artigo 7° da Instrugo CVM r° 414/04.

d) O saldo total dos palriménios separados, ro montante de R$ 11.003 em 31/12/2010 (2009 - R§ 22.169) esta registrado no ativo nao-circulante, rubrica “Beneficio
residual em operagdes securlizadas”, e corresponde ao saldo residual, liquide de eventvals garantias prestadas, dos patriménlos separados das operagbes
securilizadas que, de acordo com a Lei 9.514, de 20 de novembro de 1897, seré reintegrado ao pafrimbnie comum da companhia securitizadora, no momento da
extingdo go regime fiduciario e liquidagao dos respectivos certificados de receblvels imobiliarios.
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RELATORIO DA ADMINISTRACAO

Submetemos a apreclagio de V.Sas., as demonstragbes financeiras da controladora e do
consolidado da Brazilian Finance & Real Estale S.A. (Companhia) referentes ao exercicio
encerrado em 31 de dezembro de 2010 e de 2009, juntamente com o parecer de nossos auditores
independentes,

OBJETIVOS DA SOCIEDADE

A Brazilian Finance & Real Estate S.A. foi adquirida em 9 de margo de 2007 e a partir de junho de
2007 passou a deter participagéo nas entidades do Grupo BFRE. Por meio de suas controladas,
sdo desenvolvidas principalmente as seguintes atividades:

DFinanciamentos para construgdo a incorporadores e construtores (Brazilian Mortgages):
disponibilizamos alternativas diferanciadas de financiamento & construc@o para incorporadores e
construtores, para o desenvolvimento de empreendimentos imobiliarios distribuidos no Brasil;

[ Financiamento imobilidrio para pessoas fisicas (Brazilian Morlgages). oferecemos
financiamento para pessoas fisicas para aquisico de imdveis residenciais e comerciais,
empréstimos com garantias imobiligrias para referma, ampliagéo ou finalizacio da censtrugdo de
iméveis residenciais. Concedemos também, de maneira inovadora empréstimos com garantia
imobiliaria sem destinacéo especifica. Como instrumento a financiar nossas atividades de crédito,
oferecemos Letras Hipotecarias e Letras de Crédito Imobiliario (ttulos de renda fixa). Como velculo
de distribuigéo destes financiamentos, constituimos no primeiro semestre de 2007, a empresa BM
Sua Casa Promotora de Vendas Ltda., que em 31 de dezembro de 2010, possuia 47 lojas proprias
em operagéo (2009 — 19 lojas proprias e 13 pontos de vendas).

DEstruturagdo e Administragdo de Flls (Brazilian Mortgages). com amplo entendimento do
mercado e de suas oportunidades, e por meic da estruturagéo e coordenagéo de todas as etapas
do desenvolvimento de um Fli, viabilizamos o acesso dos diferentes perfis de investidores a novos
conceitos de investimento. Os Flis oferecem vantagens exclusivas a seus investidores, pois
combinam propriedade imobiliaria com rendimentos financeires que acreditamos serem
adequados. Até 31 de dezembro de 2010, a BM ja havia estruturado Flls no montante acumulado
de R$ 5.276.982 mil, comparado com R$ 4.795.722 mil acumulado até 31 de dezembro de 2009, o
que representa um crescimento de aproximadamente 10% no ano.

DAquisigdo de recebiveis imobiliarios e emiss&o de CRIs (Brazilian Securities). buscamos a
integrag&o do mercado de capitais com as operagdes de créditc do mercado imobiliaric. Fomos a
primeira empresa brasileira de securitizagdo a usar mecanismos de subordinagdo na emissao de
CRIs. Adquirimos créditos de incorporadoras imobiliarias, bancos, companhias hipotecérias e Flls
para uliliza-los em securitizagdes de recebiveis imobiliarios. Até 31 de dezembro de 2010, aBS ja
havia emitido CRis no montante acumulado de R$ 7.344.894 mil, comparado com R$ 3.578.152 mil
acumulado até 31 de dezembro de 2009, o que representa um crescimento de aproximadamente
105,27%.

CGestdo de porifélio para clientes locais e internacionais (Brazilian Capital): oferecemos
servicos de gestao ativa de porfféfio, consultoria e gestao de investimentos em ativos imobilirios.
Em 2010, aproveitamos oportunidades de desinvestimenios, e entre os fundos j& estabelecidos,
somos consultores de investimentos em fundos com capital comprometido total de R$ 2.059.244
mil, comparado com R$ 2.314.310 mil de 2009. Atuamos também na estruturacdo de
financiamentos de projetos de desenvolvimenio comercial em carater “buili-fo-suit’, de projetos de
gestao patrimonial, e de captagéo de recursos via CRis e Flis.
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POSICIONAMENTO / MERCADO ALVO

Foco: Manter atuagio no mercado financeiro imobiliario, oferecendo produtos e servigos com alto
grau de qualidade e especializagdo, produtos estes que estaréo revestidos de transparéncia e
seguranga para maior conforto aos investidores e clientes.

Estratégia: Expandir a atuagio nos segmentos especificos de cada uma das subsididrias, através
do aproveitamento das melhores oportunidades de mercado, mantendo a qualidade dos ativos.
Inovagao: Criar e difundir padrées de estruturagio de financiamentos imobilidrios e de
administragio de ativos imobilidrios, necessarios para implementagéo da estratégia da Companbhia.
Parcerias: Estabelecer parcerias estratégicas com os diversos participantes do mercado, de forma
a manter um fiuxo constante de negécios peta Companhia.

A CONJUNTURA NAGIONAL E SEUS EFEITOS SOBRE O SETOR

Em 2010 a economia brasileira consolidou o processo de retomada apés a crise financeira
internacionat de 2008 e 2009. Ap6s os inevitaveis efeitos ao longo de 2009, & economia hrasileira
apresentou forte crescimento econdmico em 2010 e se destacou como uma das economias mais
bem sucedidas na superacio da crise. A retomada da economia brasileira foi claramente refletida
no setor imobiliario, o qual apresentou grande nimero de langamentos imobiliarios, expanséo de
vendas e maior disponibilidade de crédito para o comprador de imovel. Neste contexto, os
mecanismos de captagio de recursos para o mercado imobilidrio (Fundos de Investimento
Imobiliario, Certificados de Recebiveis imobiliarios, etc) tém se tornado instrumentos cada vez mais
importantes para o continuado crescimento do setor. Ao mesmo tempo em que representam
fontes alternativas de financiamento, tais instrumentos proporcionam ao investidor a possibilidade
de aplicagbes de longo prazo com rentabilidade compativel com o mercado financeiro e,
principalmente, com a seguranga de ativos imobilidrios. A expans&o e consolidagao de fontes
alternativas de financiamento, assim como investimentos em infra-estrutura e mé&o-de-obra
qualificada, serdo fundamentais neste momento de forte crescimento do mercado imobiligrio pelo
qual passa o Brasil. Apés o aguecimento observado em 2010, a economia deveré manter {axas
mais moderadas de crescimento pautadas por politicas de crescimento sustentavel, o que contribui
para atrair volumes crescentes de recursos para mercados de longo prazo como o imobiliario,
possibilitando uma presenga cada vez mais forte de consumidores e investidores neste setor.

RECURSOS HUMANOS

A Companhia tem por estratégia manter um quadro de funcionarios direcionado & inteligéncia do
negédcio, terceirizando, & medida do possivel, alguns servigos necessarios ao desenvolvimento de
suas operacdes. Em 31 de dezembro de 2010, a Companhia e suas subsidiarias contavam com
um quadro efetivo de 16 diretores e 555 funcionarios (2009 — 16 diretores e 319 funcionarios).

Ao longo de 2010 foram realizadas diversas agdes no sentido de melhorar a qualidade dos
beneficios concedidos pela Companhia aos funcionarios. Tais medidas visam proporcionar
tranquilidade e ac mesmo tempo methor qualidade aos mesmos.

A Companhia adota como politica a nao contratagéo dos auditores independentes para a prestacéo
de outros servigos que n&o sejam os de auditoria externa.

Pag: 2



BRAZILIAN

Finarce & Recf Estasr

GESTAO DE RISCO

Em linha com as praticas do gerenciamento de risco, a Companhia possui uma estrutura de gestac
de riscos integrada e independente. De forma continua, 2 Geréncia de Risco vem atuando no
desenvolvimento de politicas, sistemas, controles e capacitagéo de pessoal para a mitigago e
controle de possiveis perdas decorrentes da exposic8o aos riscos inerentes as suas linhas de
negdcios.

CAPITAL SOCIAL

A Brazilian Finance & Real Estate S.A. é uma Companhia de capital aberto, com autorizagao para
operar no mercado de bolsa de valores.

O capital social em 31 de dezembro de 2010 esta representado por 230.998.214 agbes, sendo
103.553.128 acbes ordindrias e 127.445.086 agbes preferenciais (2009 - 226.227.556 agbes,
sendo 101.414.511 agbes ordinarias e 124.813.045 agdes preferenciais), todas sob as formas
nominativas, escriturais e sem vator nominal.

RESULTADO DO EXERCICIO

O lucro liquido da Companhia e do Consolidado no exercicio findo em 2010 foi de R$ 117.020 mil
(2009 - R$ 52.366 mil).

Tendo em vista que a Companhia detém participagdo aciondria no capital social de suas
controladas, pertencentes ao Grupo BFRE, o lucro auferido reflete de forma relevante os
resultados gerados em suas investidas.

Em relacio aos resultados auferidos pelas investidas, podemos destacar alguns dados
operacionais relevantes, que demonstram o crescimento de suas atividades:

DBrazilian Mortgages: o saldo de financiamentos concedidos a pessoas juridicas e fisicas teve um
aumento de 34,37%, passando de R$ 468.603 mil, em 31 de dezembro de 2009, para R$ 629.651
mil em 31 de dezembro de 2010. Dando continuidade a estratégia para o crescimento dos créditos
a pessoas fisicas, a BM Sua Casa Promotora de Vendas Ltda., criada em abril de 2007, atua como
correspondente da Brazilian Mortgages que, através de rede de lojas especializadas e pontos de
vendas através de parcerias, atua na promogéo de financiamentos e empréstimos pessoais com
garantia imobiliaria.

_ DBrazilian Securities: na atividade de securitizagao, tem desempenhado um papel fundamental no
mercado, consolidando sua posigéo de destaque no mercado brasileiro. No ano de 2010, a
Brazilian Securities emitiu CRIs no montante de R$ 3.766.742 mil (2009 — R$ 732.575 mil).

{1Brazilian Capital: em sua atividade de gestéo de recurscs, a Brazilian Capital manteve um velume
significativo de fundos sob gestao, atingindo um total de R$ 2.059.244 mil, em 31 de dezembro de
2010 (2009 - R$ 2.314.310 mil). A constituicgo de novos fundos e o volume de fundos ja
existentes geraram um acréscimo nas receitas provenientes de taxas de administragdo e
performance dos fundos, melhorando de forma relevante seu desempenho operacional.
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DIVIDENDOS

O Estatuto da Companhia determina a distribuigao de dividendos no minimo de 25% sobre o lucro
ffquido, apds destinag@o para a reserva legal. Em 2010, a Administrag8o esta propondo aos
acionistas a distribuicdo de dividendos minimos obrigatérios, de acordo com as disposigdes
estatutarias, no montante de R$ 27.792, assim como a retengo dos lucros remanescentes para
reinvestimento nas atividades da Companhia, com base em orgamento de capital aprovado pela
Administragéo.

Em 2009, a Administrac&o propds aos acionistas a distribuigéo de dividendos minimos obrigatorios,
de acordo com as disposiges estatutérias, no montante de R$ 12.880, assim como a reteng&o dos
lucros remanescentes para reinvestimento nas atividades da Companhia, com base em orgamento
de capital aprovado pela Administragdo,

PERSPECTIVAS

Apbs o forte crescimento observado em 2010, a economia brasileira devera apresentar taxas mais
moderadas de crescimento em 2011 pautadas por politicas de crescimento sustentavel. A
manutengdo de fundamentos econdmicos sélidos, aliada aos incentivos do governo federal ao
mercado imobllidrio nacional, assim como & seguranga dos instrumentos financeiros imobiliarios,
devera gerar um ambiente com boas oportunidades para as atividades da Companhia e de suas
controladas, mantendo a expectativa da continuidade de nosso crescimento em 2011.

A Administraco est4 a inteira disposigéo dos senhores acionistas para quaisquer informagdes que
julgarem necessarias. .

S4o Paulo, 25 de margo de 2011
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