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Examinamos as demonstragfes financeiras da Brazilian Securities Companhia de
Securitizagdo (Companhia) que compreendem o balango patrimonial em 31 de
dezembro de 2010 e as respectivas demonstragbes do resultado, das mutacdes do
patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, assim como
o resumo das principais politicas contabeis e as demais notas explicativas.

Responsabilidade da administracéo
sobre as demonstragdes financeiras

A administragdo da Companhia & responsavel pela elaboragio e adequada
apresentagio dessas demonstragdes financeiras de acordo com as praticas contabeis
adotadas no Brasil e as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS) emitidas
pelo International Accounting Standards Board (IASB) e pelos controles internos que
ela determinou como necessarios para permitir a elaborag8o de demonstragbes
financeiras livres de distorgao relevante, independentemente se causada por fraude ou
por erro.

Responsabilidade dos auditores Independentes

Nossa responsabilidade & a de expressar uma opinido sobre essas demonstragdes
financeiras com base em nossa auditoria, conduzida de aceordo com as normas
brasileiras e internacionais de auditoria. Essas normas requerem o cumprimento de
exigéncias éticas pelo auditor e que a auditoria seja planejada e executada com o
objetivo de obter seguranga razoével de que as demonstragdes financeiras estéo livres
de distorgéo relevante.

Uma auditoria envolve a execugdo de procedimentos selecionados para obtengédo de
evidéncia a respeito dos valores e das divulgagdes apresentados nas demonstragbes
financeiras. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor,
incluindo a avaliagio dos riscos de distorg&o relevante nas demonstragbes financeiras,
independentemente se causada por fraude ou por erro.

Nessa avaliagéo de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a
elaboracdo e adequada apresentagéio das demonstragdes financeiras da Companhia

para planejar os procedimentos de auditoria que s&o apropriados nas circunstancias,

mas ndo para expressar uma opinido sobre a eficdcia desses controles internos da
Companhia, Uma auditoria inclui também a avaliagéo da adequacBo das praticas

contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela
administragéo, bem como a avaliagéo da apresentagfo das demonstragdes financeiras :
tomadas em conjunto. (&\\
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Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida & suficiente e apropriada para
fundamentar nossa opinido.

Opiniao

Em nossa opinidio, as demonstragdes financeiras acima referidas apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posigéo patrimonial e financeira
da Brazilian Securities Companhia de Securitizag8o, 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 contdbeis adotadas no Brasil e as normas
internacionais de relatério financeiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting
Standards Board {IASB).

Qutros assuntos

informagio suplementar — demonstracio
do valor adicionado

Examinamos, também, a demonstragdo do valor adicionado (DVA), referente ao
exercicio findo em 31 de dezembro de 2010, cuja apresentacio é requerida pela
legislagio societaria brasileira para companhias abertas, e como informagéo
suplementar pelas IFRS que ndo requerem a apresentagdo da DVA. Essa
demanstragio foi submetida aos mesmos procedimentos de auditoria descritos
anteriormente e, em nossa opinido, estd adequadamente apresentada, em todos 0s
seus aspectos relevantes, em relagio as demonstragdes financeiras tomadas em
conjunto.

S#&o Paulo, 25 de margo de 2011

MOORE STEPHENS LIMA LUCCHES!
Auditores Independentes




BRAZILIAN SECURITIES COMPANHIA DE SECURITIZAGAO

Demonstragio do balango patrimonial em 31 de dezembro
{valores expressos em milhares de reals, exceto quando indicado)

ATIVO Nota 31/12/2010 3171272003 01/01/2009
CIRCULANTE
CAIXA £ EQUIVALENTE DE CAIXA 3 3.631 5,189 2.652
ATIVOS FINANCEIROS PARA NEGOCIACKO 181.195 56.617 57.156
Instrumentos de divida 5 11.572 5628 3.370
instrumentos de patrimbnlo 6 - 1,298 9.568
Recebivéis imobilidrios 7 169.623 49691 36.025
Derivativos 11 - - 8.193
EMPRESTIMOS E RECEBIVEIS 144,200 122.065 109,852
Empréstimos e adiantamentos a institul¢Bes financeiras 4 85.163 4.317 i8.468
Instrumentos de divida 5 54,479 83.182 72,726
QOutros empréstimos e recebiveis 8 4,558 34.566 18,658
CREDITOS TRIBUTARIOS 14.605 17377 15.081
Correntes 14.605 17.377 15.081
OUTROS ATIVOS 9 740 562 2,241
NAO CIRCULANTE
REALIZAVEL A LONGO PRAZO
ATIVOS FINANCEIROS PARA NEGOCIAGAO 206.391 248,519 147.446
Instrumentos de divida 5 47.466 42.126 7.980
Recebivéls imobllidrios 7 158.925 206.393 138.302
Derivativos 11 - - 1154
EMPRESTIMOS E RECEBIVEIS 30.34 61.653 120,358
Empréstimos e adiantamentos a institulgBes financeiras 4 4612 14.823 -
instrumentos de divida 5 14.726 17.538 91.551
Beneficio residual em oparagGes securitizadas 3ie 11.003 22.169 28.807
Cutros empréstimos e recebiveis 8 - 7.123 -
CREDITOS TRIBUTARIOS 6.948 7.350 1.501
Diferidos 15 6,948 7.360 1,501
IMOBILIZADO 10 144 159 191
ATIVO INTANGIVEL - - 2
TOTALDD ATIVO £88.195 519,501 456.480



BRAZILIAN SECURITIES COMPANHIA DE SECURITIZAGAO

Demonstracio do balango patrimonial em 31 de dezembro
{valores expressos em milhares de reais, exceta quando indicado)

PASSIVO E PATRIMONIO LIQUIDO Nota 31/12/2010  31/12/200%  01/01/2009
CIRCULANTE
PASSIVOS FINANCEIROS PARA NEGOCIACAO 12.396 17.293 -
Gerivatives i1 12.396 17.293 -
QUTROS PASSIVOS FINANCEIROS AQ VALOR JUSTO NO RESULTADO 1.036 947 1.537
Qbrigagdes de empréstimos no exterior 14 1.036 947 1.537
PASSHVOS FINANCEIROS AD CUSTO AMORTIZADO 12,371 10.647 8.197
Obrigag@es por titulos & valores mobilidrios 12 2325 3.086 4.191
Obrigagdes de empréstimos no pals 13 10.046 7.561 4.006
PASSIVOS FISCAIS - 8.218 1.869
Correntes - 8.218 1.869
OUTRAS OBR[GAC()ES 16 163,830 126.368 64,122
Obrigagdes por aquisigdes de recebivels 152.594 117.808 58.493
Diversas 11.236 8.560 5.629
NAO CIRCULANTE
PASSIVOS FINANCEIROS PARA NEGOCIACAO 123 1.159 B
Derivativos 1i 123 1.159 -
QUTROS PASSIVOS FINANCEIROS AO VALOR JUSTO NO RESULTADO 168.660 130.657 179,670
Obrigagtes de empréstimos no exterior 14 168.660 130.657 179.670
PASSIVOS FINANCEIROS AO CUSTO AMORTIZADOD 23,867 33.893 40,880
Obrigages por titulos e valores mobilidrios 12 23.867 33.893 40,880
PASSIVOS FISCAIS 21,103 1.140 3.863
Correntes 18.414 - -
Diferidos 15 2.68% 1.140 3.863
OUTRAS OBR[GACﬁES i6 12,333 45,194 10.470
Obrigagdes por aquisi¢bes de receblvels 12,333 44,971 -
Diversas - 223 10.470
TOTAL DO PASSIVO 415,719 375.516 310.608
PATRIMONIO LIQUIDO 17 172.476 143,985 145.872
Capital soclal 100.229 100.229 100,229
Reservas de capital 17.048 17.048 17.048
Reservas de lucros 55.199 26.708 28.595
TOTAL DO PATRIMONIO LIQUIDO 172.476 143,985 145.872
TOTAL DO PASSIVO E PATRIMONIO LiQUIDO 588.195 519.501 456.480

As notas explicativas da administragBo sdo parte integrante das demonstragdes financelras.



BRAZILIAN SECURITIES COMPANHIA DE SECURITIZAGCAO

Demonstracio do resultado para o exercicio findo em 31 de dezembro
{Valores expressos em milhares de reais, exceto quando indicado)

Nota 31/12/2010 31/12/2009

Receitas com juros e similares 18 106.656 39.18%
Despesas com juros e similares 19 (23.582) (18.580)
RECEITA LIQUIDA COM JUROS 83.074 20.609
Receitas de Instrumento de patrimdnio 20 33 4.736
Beneficio residual em operagbes securitizadas 21 6.927 {861)
Receita de prestacdo de servigos 22 9.871 6.685
Ganhos (perdas) com ativos e passivos financeiros {liquidos) 23 {22.510) (63.573)
Diferencas cambiais 24 4.726 49,489
Qutras receitas {despesas} operacionais 25 636 516
TOTAL DE RECEITAS 82,757 17.601
Despesas administrativas: (26.472) {20,525}
Despesas com pessoal 26 (6.524) {5.681)
Outras despesas administrativas 27 {13.472) {9.892}
Despesas de impostos {6.427) {4.875)
Depreciagdo (42} {46)
Provisdes {liquidas) {7} (21)
LUCRO (PREJUIZO) OPERACIONAL ANTES DA TRIBUTAGAQ 56.285 (2.924)
Imposto de renda e contribuigiio social correntes 15 (17.026) {7.545)
Imposto de renda e contribuico social diferidos 15 {1.893) 8.582
LUCRO LIQUIDO (PREJUIZO) DO EXERCICIO 37.366 (1.887)

LUCRO POR AGARO (em reais)

Lucro basico e diluido
Acdes Ordindrias 0,8150 0,0411
Acgdes Preferenciais 0,8150 0,0411

As notas explicativas da administragiio sdo parte integrante das demonstragBes financeiras.
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BRAZILIAN SECURITIES COMPANHIA DE SECURITIZAGAO

Demonstraciio das mutagdes do patrimdnio Hquido dos exerciclos findos em 31 de dezembro
{Valores expressos em mithares de reais, exceto quando indicado)

Reservas de lucros

Reserva de Lucros
Reserva de reten¢do de (prejuizos)
Nota Capital soclal capitat Reserva legal lucros  acumulados Total
Em 31 de dezembro de 2009 100,229 17.048 1.969 24,739 - 143.985
Resultado abrangente do exercicio
Lucro liquido do exerciclo - - - - 37.366 37.366
Contribuigiio dos acionistas e distribuigio aos acionistas
Dividendos obrigatdrios (RS 0,1936 por agdo) 17 - - - - {8.875} (3.875}
Destinacdes 17 - - 1.868 26.623 {28.491) -
Em 31 de dezembro de 2010 100,229 17.048 3.837 51,362 - 172.476
Em 31 de dezembro de 2008 100,229 17.048 1,959 26,626 - 145,872
Resultado abrangente do exerclcio
Prejuizo do exercleio - - - - {1,887} {1.887)
Contribuicdo dos aclonistas e distribuigdo aos acionistas
Absor¢io de prejulzos com reservas 17 - - - (1.887) 1,887 -
Em 31 de dezembro de 2009 100,229 17.048 1,969 24,739 - 143,985

As notas explicativas da administragiio s3o parte integrante das demonstragdes financeiras.
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BRAZILIAN SECURITIES COMPANHIA DE SECURITIZAGAO

Demonstragio dos fluxos de caixa dos exercicios findos em 31 de dezembro
{Valores expressos em milhares de reais, exceto quando indicado)

31/12/2010 31/12/2009

Fluxos de caixa das atividades operacionals

Lucro liquido {prejuizo) do exercicio 37.366 (1.887)
Depreciagdo 42 46
Variacfio de ativos e passivos (79.517) 50.438
Redugio {aumento) de empréstimos e adiantamentos a instituic@es financeiras {70.635) {672)
Reducdo {aumento) de instrumentos de divida 20.231 27.163
Redugdo {aumento) de instrumentos de patriménio 1.298 8.270
Redugio (aumento) de recebiveis imobiliarios (72.464) {81.757)
Redugdio (aumento) de beneficio residual em operagdes securitizadas 11.166 6.638
Reducdo (aumento) de outros empréstimos e recebiveis 37.131 (23.031)
Reducio (aumento} de derivativos ativos - 9.347
Reducdo {aumento) de créditos tributarios 3.184 (8.155)
Reducdo (aumento) de outros ativos {178} 1.679
Aumento (reduciio) de derivativos passivos {5.933) 18.452
Aumento {reducio) de obrigagdes por titulos e valores mobiliarios {10.787) {8.092)
Aumento {reducio)} de passivos fiscais 1,842 (2.542)
Aumento {reduc¢fo) de outras obrigaces {4.274) 96.970
Imposto de renda e contribuicdo social pagos 9.902 6.168
Caixa gerado (utilizado) proveniente das {nas) atividades operacionais {42.109) 48,597
Fluxo de caixa das atividades de investimentos
Aplicaces no imobilizado (26} (12)
Caixa gerado {utilizado) proveniente das (nas) atividades de investimento (26) (12)

Fluxos de caixa das atividades de financiamento

Novas obrigacdes por empréstimos, liquido dos pagamentos 40,577 {46.048)
Caixa gerado {utilizado) proveniente das (nas) atividades de financiamento 40.577 {46.048)
Fluxo de caixa gerado {utllizado) no exercicio (1.558) 2,537
Caixa e equivalente de caixa no inicio do exercicio 5.189 2.652
Caixa e equivalente de caixa no fim do exercicio 3.631 5.189

As notas explicativas da administrac8o s8o parte integrante das demonstracdes financeiras.
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BRAZILlAN SECURITIES COMPANHIA DE SECURITIZAGAO

Demonstracio do valor adicionado para os exercicios findos em 31 de dezembro

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

Receitas
Receita liquida com juros
Receitas de Instrumento de patrimdnio

Beneficio residual em operagBes securitizadas

Receita de prestacido de servigos

Ganhos (perdas) com ativos e passivos financetros (liquidos)

Diferencas cambiais

Insumos adguiridos de terceires

Materiais, energia e outros

Servigos de terceiros

Qutras:
Participag¢tes no lucro
Propaganda, publicidade, publicagdes
Servigos do sistema financeiro
ComunicagOes
QOutras

Vator adiclonado bruto

Deprectagdo

Valor adicionado liguido produzido pela entidade

Valor adicionado total a distribuir
Distribui¢io do valor adiclonado

Pessoal
Proventos
Beneficios
FGTS

Impostos, taxas e contribuicdes
Federais
Estaduais
Municipais

Remuneragio de capitals de terceiros
Aluguéis

Qutras

Remuneracio de capitais préprios

Lucros (prejuizos) retidos do exercicio

31/12/2010  31/12/2009
82.121 17.085
83.074 20.609

33 4736
6.927 (861)
9.871 6.685

(22.510) (63.573)
4726 49.489
{12.673) (9.050)
(536) (38)
(7.009) (4.210)
(358) (198)
(321) (204)
(2.904) (1.466)
(125) (57)
(1.423) (2.877)
69.448 8.035
(42) (46)
9.406 7.989
69.406 7.989
69.406 7.989
5.125 4,509
4.281 3.810
696 510
148 189
26.391 4,810
25.835 4356
69 -
487 454
524 557
402 359
122 198
37.366 {1.887)
37.366 (1.887)



BRAZILIAN SéCURITIES COMPANHIA DE SECURITIZAGT\O
Notas expticativas da Administragao as demonsiragdes financelras em 31 de dezembro de 2010 e de 2009
(Valores expressos em mithares de reals, exceto quando indicado)

1. Contexto operacional e apresentagdo das demonstragdes flnancelras

a) Contexto operaclonal

A Brazilian Securities Companhia de Securitizagdo, conlrolada direla da Brazitan Finance & Reat Eslate S.A. (BFRE), fol cansiitulda em 10 de abrif de 2000, lendo
como cbietivo soclal a aquisicdo e secwilizacde de crédifos Kpotecarios ¢ imobiliarios, assim compreendida a compra, venda e prestagdo das respeclivas garanlias
em créditos hipolecarios e Tmobiliarios; a emissao e colocagdo, no mercado financelro, de Gedificados de Receblvels lmobitidrios - CRIs, podendo emitir outros
titulos de créditos; e a prestacio de servigos e realizagdo de oulros negdelos referentes a operacdes no mercado secundario de hipolecas e crédifos Imobilidries, de
acordo com a Lel no. 9.514, de 20 de novembro da 1997, As atividades operacionals inkclaram-se efetivamente em 1° de dezembyo de 2000,

Como pare da reorganizagio societira do Grupo, em 20 de junho de 2008 os acionistas da Companhia aprovaram a Incorporagdo da empresa controladora
Qurinvest Securities Padicipagdes Lida,, cujo dnlco alive era a pardiclpagdo socletdria na Companhia. Na incorporagio da Qurinvest Securities Participagdes Lida.,
os elementos palbimonials foram avaliados com base no seu valor contébil, em 30 de abril de 2008. A incorporago ndo acarrelou em aumento no cagital sociat da
Companhia. Ne momenlto da Incorporagiio, o dglo reglstrado na empresa Incorporada, assim como a correspondente provisie no valer de R$ 11.450, foram
registrados na Incorporadera, nos termos das Instrugies CVM nos. 319/69 e 349/01, considerando-se as expeclativas de geragdo de lucros fislures.

Quando da emissdo de Cenificados de Recebiveis Imobilidros - CRis pela Companhia, tendo como lasiro receblvels imobitirios vinculados ao regime fiducidrio, tais
recebivels ficam excluidas do paldmbnic liquide comum da Companhis, passando a constildr direitos patdmonials em separade, com o objstivo espacifico de
responder pela realizagio financeira dos direflos dos lifutares dos Ceriificados de Receblvels Imobitidros - CRIs. Enlretanto, para algumas das suas emissdes de
Certificados de Receblvels Imobilifrios - CRIs, a Companhia responde por eventual insuficléncla de recursos para liquidagdo financeira dos mesmos {em 31 de
dezembro de 2010 somente as Séries 95 & 96, em 2009 as Séries 9 e 10 & 95 e 98, descritas na Notan® 7).

b) Apresentagdo das demonstragdes financelras

As demonstragdes financeiras foram elaboradas conforme as prdticas contébels adotadas no Brasil, de acordo com a Lel das Socledade por agbes e os
pronunciamentos emitidos pelo Comité de Pronunclamentos Contdbels ("CPC").

As presentes demonstrages financelras foram aprovadas pela Diretoria da Companhia em 22 de margo de 2011.

As demonsiragdes financeiras referentes aos exercicios encerrados em 31 de dezembro de 2010 e de 2009 foram as primeiras a serem elaboradas de acordo com
a adegdo completa das novas normas emitidas pefo CPCAFRS vigentes em 31 de dezembro de 2010, sendo 1° de Janeiro de 2009 a data da adogas inicial
(Balango Patrimonia! de abertura).

A nota n° 31.b das Demonslragdes Financelras contém a reconcillagdo entre os saldos do Palimdnio Liquido e Resultado apurados de acordo com as préticas
contdbeis no Brasil anteriormente adoladas e o5 saldos apurados de acordo com os novas GPCs, para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2009 e de 2010.

2. Praticas contaboels e critérlos de apuragéo

As demonstragdes financelras foram preparadas conslderando o custo histérico como base de valer. Os alives e passives financeiros para negeclagdo (inclusive
Instrumentos derivativos), & os oulros passivoes financeiros ao valor justo no resultado, s8o0 mensurados ao valor justo contra o resultado do exerciclo. Os alives
financelros gisponivels para venda 80 mensurados ao valor justo contra palrimbnio liquids, na rubrica ajuste de avaliagdo patrimonial.

A elaboragio de demonstragtes financelras requer o use de cerlas eslimalivas conldbels criticas & também o exercicio de julgamento por parle da Adminisiracio
da Companhia no processo de aplicagéio das politicas contébels. Aguelas dreas que reguerem malor nivel de julgamento ¢ posseem maior complexidade, bem
camo as reas nas quals as premissas e estfmativas sdo significativas para as demonstragdas financeiras, eside dviigadas na nola 2.0,

Adiclonaimente, a elaboragic das demonstragbes financeiras exige que a Adminisleago efelue eslimativas e adole premissas que afelam os monlantes dos alivos
e passivos apresenlados, a divulgagdo de alivos e passivos conlingentes na dala das demonsiragées financelras, bem como os montanles de receitas e despesas
reportados para o periodo do relatério. O uso de estimativas ndo se limita 3 sefecfio da vida dlil de bens do alivo permanente, mas se estende 4s provisdes
necessdrias para passivos conlingentes, provistes para crédites de liquidagao duvidosa, valor juste, mensuragio de valor recuperdvel de alivos, reconhecimento e
avaliagae de impostos diferidos. Os resullados efelivos podem variar em relagio 4s eslimalivas,

As préticas conlabels e os crilérios de apuragao ulilizados na elaboragio das demonsiragdes financeiras foram basicamente 0s seguintes:

a} Transagdes em moeda estrangefra

As demonstragoes financeiras estio apresentadas na mosda do amblente ecendmico primdrio na qual a entidade opera {moeda funcional). Os alives ¢ passivoes que
sdo itens monetdros sdo cenvertidos por taxas de cdmbio & vista no final do exarcicio.

b} Definigdes e classificagdo dos instrumentos financeiros

I Definigdes

"Instrumento financelro® & gualquer conltrato que dé origem a um alive financeiro para uma enfidade e simultaneamente a um passivo financeiro ou instrumento de
palrimdnio para oulra entidade,

"strumentos de patrimdnio® & qualquer contrato que represente uma padicipacao residual no ativo da enlidade emissora depols de deduzida a lolalidade de seu
passivo.

*Dedvalive” & qualquer instrumento financeiro com vencimento em data fufura cufo seu valor justo se modifica em resposta &s mudangas de uma ou mais variavels
de mercado (lais come laxa de juros, taxa de cimblo, prego dos instrumenios financelros, Indice de mercado ou “raling™ de crédito}, no qual nao haja investimento
Iniclal ou que este seja inexpressivo em comparagio a0 Investimento inlcial que seria efefuado em eulros Instrumentos financeiros nédo derivalivos que respondam
da forma similar s mudangas nas mesmas varavels de mercado destacadas acima.

ii. Dala de recenhecimenio

Todos os alivos e passivos financelres sio Inicfalmente reconhecidos na data de negoclagdo, isto &, a dala em que a Companhia se toma uma parte Interessada na
relacio contralual do Instrumento.

iii. Reconhecimento inicial de Instrurnentos financelros
A classificagio dos instrumentos financelros em seu reconkecimento Inicial depende de suas caracterislicas e do propdsito e finalidade pelos quais o inslrumenlos

fnanceiros foram adquiidos pela Gompanhia. Todos os Inslrumentos financeiros sdo reconhecidos inicialmente ao valor justo acrescido do custo da transacéo,
excelo nos ¢asos em que 05 alivos e passivos financelros sio registrades ao valor justo por meio do resufiado.

v. Classificaglio dos altvos financeiros para fins de mensuragio

Qs ativos financeiros séo incluidos, para fins de mensuragdo, em uma das seguinles calegorias:
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BRAZILIAN SECURITIES COMPANHIA DE SECURITIZAQAO
Notas explicativas da Administragdo s demonstragdes financeiras em 31 de dezembro de 2010 ¢ de 2002
{Vzlores expressos em milhares de reals, exceto quando indicado}

+ Ativos financelros para negoclagio {mensurados ao valor Jusle per melo do resultado): essa categeria inclul os ativos financelros adguiridos com o proposito de
geragdo de resultade no curlo prazo decomente de sua negociagdo, e derivalivos néo designados como instrumentos de cobertura em eslruluras de coberlura
contébil (hedge accounting).

+ Quiros ativos financeiros ao valor justo no resullado; essa categeria Inclul os ativos financelres hibridos ndo manlidos para negociacio e mensurados, em sua
totalidade, ao valor juslo. Os atives financeiros fambém sdo classificados nessa calegora com o propésite de formecimento de informacdes mais relevantes aos
usufrios das demonsiragdes financelras, seja por eliminar ou reduzir significativamente as Inconsisténcias de reconhecimento oy mensuragdo (“divergénclas
contabels’) derivadas da mensuragdo de alivos ou passivos e reconhecimento de resullado em bases diversas, seja porque ha vm grupo de ativos financelros ou
passivos financeiros (0w ambos) que & gerido € cujo desempenhe é avaliade com base no seu valor Justo (de acerdo com uma eslralégia documentada de gesldo
de risco ou de investimento).

« Ativos financelros disponiveis para venda: essa calegoda inclui os ativos financeiros ndo classificados como “Investimentos mantidos alé o vencimento’,
"Empréstimos e recebivels” ou "Atives financeiros ae valor justo no resullado” e 0s instrumentos de patrimbnlo emitidos por oufras enlidades que néo sido
subsidirias, coligadas & entidades controladas em conjunto. S30 demonstrados ao valer juslo com as aileragdes no valor Justo reconhecidas em componente
destacade de "ajuste de avaliaglio patimorial’ no paliménle liquido, liquide de efeitos tibuldros, com excegdo de eventuals perdas por redugdo do valor
recuperdvel e juros destes alivos os quals s@o reconhecidas no resultado. Quande o investimento & alienado ou tem Indicios de perda por redugdo do valor
recuperdvel, o resutado anteriormente acumulado na conta de ajustes ao valor justo no patimdnio liquide & reclassificado para o resultado.

» Empréstimos e receblvels: essa calegoria inclui empréstimos, financiamentos e outros recebivels com ou sem caracteristica de concesséo de créditos, com base
em sua nalureza, Independentemente do tipo de tomador e da forma de concessdo de crédile. A caracleristica preponderante do grupo de empréstimos e recebivels
& a ndo existéncla de mercade ative, sendo estes mensurados palo custo amortizado, reduzidos por eventual reduggo no valor recuperdvel, sendo as receitas deste
grupe reconhecidas em base de rendimento efelivo por melo da ulilizagdo da laxa efetiva de Juros.

« Investimentos mantidos até o vencimento: essa calegoria Inclui os insirumentos de divida negoclados em mercado ativo, com vencimento fixo e pagamentos {ixos
ou delermindvels, para os quals a Companhia tem infengae e capacidade comprovada de manté-los até o vencimento. Estes investimenlos sfio mensurados ao
cuslo amortizato menos perda por ndo recuperago, com receita reconhecida em base de rendimento efelivo,

v. Classificag8o dos alives financelros para fins dg apresentag¢io

Os ativos financeiros s@o classificados por nalureza nas seguintes rubricas do balango patdmonial:

+ *Calxa e equivalente de caixa™ saldos de caixa e de depésitos 4 vista no Brasit.

+ “Insfrumentos de divida™ titulos que representam divida para o emissor, rendem juros e foram emitidos de forma fisica ou escritural,

+ "lastrumentos de palriménlo™: instrumentos financelros emitidos por oulras enlidades, lals como agdes e quotas de fundos de Investimento fmobilidrio, com
natureza de instrumentes de patrimdnio para a emlssora, exceto invesimenios em subsidianas, em enlidades ou fundos confrolades ou coligados.

« "Recebivels imobilaros™ inclul carlelras de financlamentos imobilidfios e recebivels de atguéis adquiridas, que serdo ulilizadas cemo lastro para fuluras
emisstes de cerliticados de recebivels imobifarios.

+ *Derivalivos™: Inctul o valor justo em faver da Companhia dos dervatives que niie foram designados como insteumsnto de coberlura em estruturas de coberura
conltabil dos instrumentos de hedge ¢hedge accounting).

+ "Empréstimos e adiantamentos a Instiluiges financelras™ créditos de qualquer nalureza, tnclusive em operagfies realizadas no mercado aberto, emt nome de
inslituigdes financeiras e outras entidades cujo funcicnamente seja condiclonado & auterizagéio do Banco Central do Brasil.

+ “Beneficio residual em operagdes securitizadas®: correspende ao saldo residual, liquido de eventuais garantias presiadas, dos patimdnlos separados das
operagdes securitizadas que, de acordo com a Lei 9.514, de 20 de novembro de 1997, serd reintegrado a0 patrimdnio cemum da companhla securitizadora, no
momento da extingdo do regime fiducisirio e Tiquidagio dos respectives certificados de recebivels imobitiarios.

+ "Qulros empréstimos e recebivels™ e "Outros alivos™ referem-se basicamente a saldos a receber Junto a *Clientes® e entidades nao consideradas como
“Instituigdes financelras”®.

vi. ClassificagBo dos passivos financelros para fins de mensuragdo

« Passivos financeiros para negoclagio (mensurados ao valor jusio no resultade): essa categoria Inclui os passivos financeiros emitidos com o propdsito de geragao
de resuliede no curto prazo, derivativos nzo designados como inslrumentos de coberiura em estruluras de cobertura conlabil (fedge accounting), e os passivos
financeiros resultantes de venda direta de instrumentos de capital de propriedade de lerceiros mediante compromisso de recompra.

« Oulros passivos financeiros ao valor justo no resultado: essa categoria inclui os passivos financelros hibridos néo classificados como “para negociagio” e
mensurados, em sua totafidade, 26 valor justo. Os passivos financeiros também sao classificados nessa categeria com o propdsito de fernecimento de informagdes
mals relevantes aos usuarios das demenstragdes financeiras, seja pos eliminar ou reduzlr significativamente as inconsist@ncias de reconfiecimento ou mensuragdo
¢divergéncias contdbels™) derivadas da mensuragao de alivos ou passivos e recenhecimento de resultado em bases diversas, sefa porque hd um grupo de alives
financelros ou passivos financeires (ou ambos} que & geride e culo desempenho € avaliado com base no seu valor Jusio {de acordo com uma eslralégia
documenlada de gestéo de risco ou de investimento).

+ Passivo financelro ac cuslo amortizado: passivos financeiros, independentemente de sua forma e vencimento, ndo Incluidos em nenhuma das categorias anigriores
e resultantes de atividades de captagio de recursos realizadas pela Companhia.

vii. Classificagée dos passives financelros para fins de apresenlagio
(s passivos financelros so classificados por nalureza nas seguintes rubricas do balango pairimonias:

+ *Derivativos™: Inclui o vator justo passivo da Companhia, dos derivatives que rio foram designades como instrumento de coberiura em estrsluras de coberlura
contabil dos instrumentos de hedge (hedge accounting).

« “Cbrigagdes por lilulos e valores mobilidrios™ inclui o valor de dividas representadas por titulos negociavels, excefo passivos subordinados.
» *0Obrigagbes por empréstimos no pals e no exterior: Inclul a captagio de recursos junto a banquelres no pals ¢ no exterior,
c) Mensuragéo dos atlvos ¢ passivos financelros e reconhecimento das mudangas do valor juste

Em geral, os ativos e passivos financelres sao Iniclalmente reconhiecidos ao valor justo, que é censiderado equivalente ao prego de transagdo. Os instrumentos
financeiros n&o mensurados ao vator [uste no resuttado sdo ajustados pelos custos de transagéo. Os alivos e passivos fnanceiros sdo posterormenle mansurados,
no fim de cada exercicio, da seguinte forma:

i. Mensuragao dos alivos financeiros

Os ativos financelros sdo mensurados a6 valor justo, sem dedugdo de cuslos estimados de transagio que seriam evenlualments incorridos quande de sua
alienagao, excelo aquefes mantidos até o vencimento, instrumentos de palriménio, cujo valor Justo nio possa ser apurado de forma suficientemente objetiva e
derivalives financeiros que tenham cormo objelo lastrumentes de patriménie dessa espécle & que sejam fiquidados mediante a enlrega desses instrumentos.
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Notas explicativas da Administragio as demonstragdes financelras em 31 de dezembro de 2010 e de 2009
[Valores expressos em mithares de reals, exceto quanda indicadoy

O “valor Justo” de um instrumento financeiro em uma determinada data ¢ interpretado cemo o vator pelo qual ele poderia ser comprado ou vendido naqueta data por
duas partes bem informadas, agindo delberadamente e com prudéncla, em uma transagio em condigbes regulares de mercade. A referénclia mais objetiva e
comum para o valor [usto de um instrumento financelro & o prego que sera pago por ele em um mercado alivo, transparente e significalivo {*prego coltado™ ou *prego
de mercado’).

Caso ndo exdsla prego de mercado para um determinado instrumeanto financeire, seu valor justo & eslimado com base nas técnicas de avaliagio normalmente
adoladas pela comunidade financelra interaclonal, levando-se em conta as caracterislicas especificas do Instrumento a ser mensurado e sobreludo as diversas
espécies de riscos assoclados a ele.

Todos os derivalivos sdo reconhecidos no balango patimontal ao valor Justo desde a dala do negéclo. Quando o valor juslo & positivo, s3o reconhecidos como
atives; quando negative, como passivos. O vafor [usto na data do negéclo equivale ao prego de lransagdo. As mudangas do valor jusio dos derivativos desde a data
do negécio sdo reconhecidas na rubrica “Ganhos {perdas) com ativos e passivos financelros” na demonsiragéo do resultado.

Gs *Empréstimos e receblvels® séo mensurados ao cuslo amortizado, adotando-se o mélodo dos juros efelivos. O “custe amortizado” é considerado equivalente ao
custo de aquisicéio de um ativo eu passivo financeire, adiclonados ou sublraldos, conforme o caso, os pagamentos do principal @ a amoertizagao acumulada {incluida
na demonsiragso do resultado} da diferencga enire o tusio Iniclal e o vator no vencimento. No caso dos ativos financeiros, o custo amortizado inclui, além disso, as
eventuals redugdes por ndo-recuperagao ou impossibiidade de cobranga. No caso dos empréstimos € receblveis objefo de hedge em hedges de valor justo, sdo
reconhecidas as alleragdes do valor justo desses ativos relaclonadas ao risco objeto dos hedges.

A "taxa de Juros efetiva® & a taxa de desconto que corresponde exalamente ao valor iniclal do instrumento financeiro em relagéo & tolafidade de seus fluxos de caixa
eslimados, de todas as espécles, ao longo de suva vida Utk remanescente. No caso dos instumentos financelros de iaxa fixa, a laxa de juros efetiva coincide com a
taxa de juros contralual definida na data da contratagéo, adiclonados, conforme 0 caso, as comissdes e os custos de transagdo que, por sua natureza, fagam parte
de seu refomo financeiro. No caso de instrumentos financeiros de taxa varidvel, a laxa de Juros efeliva coinclde com a taxa de retorno vigente em todos os
compromissos até a dala de referéncla seguinte de renovagéo dos Juros,

Os valores pelos quais os afives finenceiros sfio reconhetidos representam, sob fodos os aspectos relevantes, a exposicio maxima da Companhla ao risco de
crédilo na dala das demensira¢des financeiras.

if. Mensuragdo dos passivos financeiros

Em geral, o5 passivos financelros 530 mensurados 20 cuslo amorlizado, conforme definido anteriormente, exceto os incluidos nas rubsicas *Passivos financeiros
para negoclagiio” ¢ “Ouiros passivos financelros ao valor juslo no resullado”®, os quals sio mensurados ao valor justo.

if. Técnicas de avaliagao

A tabela a seguir mostra um resumo dos valores juslos dos ativos e passivos financelros nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2010 e de 2009, ¢lassificados
com base nos diversos métedos de mensuragdo adotados pela Gempanhla para apurar seu valor justo:

31122010 311242009
Cotagdes Colagdes
publicadas de publicadas de
prego em prego em
mercados Modelos mercados Modelos
ativos intornos ativos internos
{ Nivell} { Nlvel Il } Total {Nivel t) { Nivel Il } Total
Alivos financelros para negodiagio - 387.586 387.586 1.298 303.838 305.136
Passivos firanceiros para negociagio (Derivativos) 12.519 - 12,519 18.452 - 18.452
Outros passives financeiros ao vator justo no resullado 169.656 - 169,696 131.804 - 131.604

Os métedos adotados pela Companhia para a apuragio do valor Justo dos instrumenlos financeiros sequern kwés diferentes nivels, conforme segue:

- Nive! I A Companhia utiliza como referéncla cotagdes plblicas e precos disponivels em mercado ative. Estdo Incluldos nesse nivel, substanciaimente,
operagbes de swap (derivalives com objetivo de hedge) e respective objeto de hedge (passive cem o BID), cujo valor justo & apurado com base nas colagdes
e taxas divulgadas pela BM&F. Em 2009 Inclue também inveslimentos em fundos de investimento imebiliario, cujas cotas s&o negaciadas em mercado ativo e,
portanto, possui prego disponivet ao mercado.

- Nivel Il: Na auséncia de colagbes piblicas, a Adminislrago, alravés de modelos internos, faz a sua melhor estimativa do prego que seria fixado pelo
mercado. Para tanto, utfiza dados baseados em pardmetros de mercado cbservavels. Os ativos financelros e respectivos critérios de avafagio estio
apresentados na tabela que segua.

- Nivel lIl: Caso lambém néo existam disponiveis dados baseados em pardmeiros de mercado observévels, a Adminislicagao se uliliza de Informagdes intemnas
e modelos intemos para a apuragdo do melhor valor Justo dos ativos e passivos financeiros. Em 3t de dezembro de 2010 e de 2009 ndo haviam instrumentos
financeiros enquadradoes nesse nivel.

Nao houveram reclassificagdes entre o nivel [ e ¢ nive! |l nos oxercicios encerrados em 31 de dezembro de 2010 e 2009,

A seguir, os instrumenlos financelros apresentados ao valor justo cuja mensuragao fol baseada em modelos internos (Nivel |1) em 31 de dezembro de 2010:

Valores
justos
caleulados
utllizando-se
niodalos internos Técnlcas de avallagio Peincipals premissas
ATNVO:
Atives financelres para negociagio
Instrumentos de divida 59.038 Mé&oda do vator presenta Operagbes recentes efeluadas (caracterdsticas e riscos simdares)
Receblvels imobitidrios 328.548 Método do vator presente Operagdes recentes efeluadas {caractersticas e fiscos simflares)
Yolak 387,536

fv. Reconhecimenlo de varagies do valor jusio

Como regra geral, variagdes no valor contabil de alivos e passivos financeiros para negociagao, sfio reconhecidas na demonsiragdo do resultade, em suas
respectivas conlas de origem.
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Alusles devidos a variagdes no valor Justo decorrentes de alfivos financelros disponlvels para venda séo reconhecidos temporasiamente no palrimonio liguido na
rubrica *Ajuste de avaliagdo palrimonlal’. itens debitados ou creditados 2 essa conla permanecerm Ao patiménio liquido da Companhia até que o3 respectivos alivos
sejam baixades, quando entdo sao reglsirados & demonslrag3o da resultado.

v. Operagbes de hedge

A Brazilian Securitles utifiza derivalivos financeiros para os segulntes fins: {ff hedge econdmico camblal para protegao conlea oscitagdes na cotagéo do délar {passivo
com o BID), {if) hedge econdmico para operagbes securitizadas, e (if)) possibilidade de venda de CRi's a Investidores naclonals, Embora a Companhfa faga uso de
derivativos come pretegdo, ela nao aplica a chamada contabilizagio de "hedge acceunting™.

d} Baixa de ativos e passivos financeiroes

O kalamento contébil de transferéncias de ativos financeiros depende da extens@o em que os riscos ¢ beneficlos refacionados aos alives lransferides séo
transTeridos a tercekros:
1. Se a Companhla transfere subslanclalmentle todos os riscos e beneficlos a lercelros - venda Incondiclenal de ativos financelros, venda de ativos financeiros
com base em um contralo que preveja a sua recompra pelo valor justo na data da recompra, securilizagdo de ativos na qual o transferidor n&o retenha uma
divida subordinada ou conceda uma melhoria de crédito aos novos titufares, & outras hipbteses similares - o alive financeiro transferido ¢ baixado e qualsquer
direitos ou obiigagdes relidos ou criados na ransferéncla sdo reconhecidos simultaneamente.

2. Se a Companhia relém substanclalmente todos os riscos e beneficlos associados ao ativo financeiro ransferide - venda de ativos financeiros com base em
um confrale que preveja a sua recompra @ Um prego fixo ou ao prego de venda mals Juros, um conlralo de empréstimo de tilulos no qual 6 lomador se
compromete a devolver 0s mesmos ativos ou ativos simitares, € oulras hipbleses similares - o ativo financelro transferido ndo & baixado e continua a ser
mensurade pslos mesmos critérios ulilizados antes da transferéncia. Conludo, os seguintes itens sao reconhecidos:
a. Um passivo financelro correspondente, por um valer iguat & contrapreslagio receblds; esse passivo é mensurado subsequentemente pelo custo
amortizado.
b. A receita do ativo financeire Iransferido ndo baixado e gualquer despesa Incorrida com o novo passivo financeiro.
3. Se a Companhia nao ransfere nem retém substanclalmente todos ¢s riscos e beneficlos associados ao alivo financeiro transferido - venda de ativos
financelros com uma opgao de compra cemprada ou uma opgac de venda langada que nao esteja significativamente fora do prego, securitizagée de alivos na
qual o cedente retenha uma diviga subordinada ou outro tipo de methoria de crédilo em relagde a uma parcela do alivo leansferido, e outras hipdteses similares -
& felta a sequinte distingao:
a. Se o cedenle nio relém o conlrole do alive financelo lransferido, o alive & baixado e quaisquer direitos ou obrigagdes retidos ou criados na transferéncla
sdo reconhecidos,
b. Se o cedente relém o conlrole, ele continua a reconhecer o ativo financeire transferido por um valor equivalente 4 sua exposigio a variagdes de vaior e
reconhece um passivo financeiro associado ao ativo financeire transfesido, O valor contabil liquide do ative transferido e do respeclivo passivo é o cusio
amortizado dos direitos e das obrigagdes relidos, se o ativo transferido for mensurado o custo amortizado, ou o valor Justo dos direlfos e das obrigagdes
retidos, se o ativo fransferido for mensurado ao valor Justo.
Pesse modo, ativos financeiros somente sdo baixados quando os direitos sobre os fluxos de calxa que geram liverem sldo extintos ou quando subsiancialmente
todes os riscos @ beneficios inerentes tiverem sido ransferidos a lercelres, Similarmente, passivos financeiros somenle sdo baixados quando as obrigagdes que
gerarem tiverem sido exiinlas ow quando forem adquirides com a intengdo de serem cancelados o revendidos.

Os receblveis imobifiarios, lasiros de operagdes de securitizagio sem cldusula de coobrigagde, foram objelo de baixa guando da emissao de seus respectivos
Cerlificados de Recebivels Imobilidrios - CRI's. Eventuals beneficlos residuals s@o reconheciios de acordo com seus perfodos de compsléncia, estando
registrados na rubrica "Beneficlo residual em operagdes securitizadas”, no ativo ndo circulante, liquide de evenluals provisdes para garantias.

o} Ativos financeires nio recuperévels
i. Definigdo
Um ativo financeiro & considerado nao recuperével e, portanto, seu valor contibil & ajustado para reflelir o efeilo da ndo-recuperagéo, quando ha prova objetiva da
ocoréncia de eventos que;
+ No case de inslrumentos de divida, ocasionem um Impacio adverso sobre os fluxos de caixa fuluros eslimados na data da lransagao,

» No caso de instrumentos de paliménio, signifiquem que seu valor conlabil ndo pode ser integralmente recuperado.

Como regra geral, o valor contébil de instrumentos financelros néo recuperdveis ¢ ajustado com uma despesa & demonstragao do resutlado referente ao periodo em
que a ndo-recuperagdo se lomar evidente, & a reversdo, $e houver, de perdas por ndo-recuperagao previamente regisiradas € reconhesida na demonstragio do
resultado referente a0 periodo em que a nao-recuperagio for revertida ou reduzida.

Quando a recuperagio de gualquer valor reconhecido & constderada Improvave), o valor & baixado, sem prejuizo de quaisquer agdes que possam ser lomadas pelas
enlidades para efetuar a cobranga até que seus direllos contratuals sejam extintos.

A Companhia efstua a anélise sobre a recuperagao dos valores registrados como alivos financeiros, a fim de que sejam registradas as perdas por redugao do valer
recuperdvel, quando aplicavel. Como resultado dessa andlise, a Companhia apurou que os referides alivos nfo estio reglsirados por montantes superiores aos
valores provévels de recuperagio, fato pelo qual ndo houve a necessidade de efetuar eventuals ajustes.

Ji. Empréstimos e receblvels regisirados ac custe amortizado
0 valor de uma perda por nac-recuperagio incorrida sobre empréstimos e recebivels mensurados 20 cuslo amorlizado 6 igual & diferenga entre seu valor contébil e
o vator presenle de seus fluxos de caixa fulures estimades e £ apresentado como uma redugdo do saldo do alivo ajustado.
Ao estimar os fluxos de caixa fulures, 0s seguintes fatores sao levados em conta:
« Todos 0s valores que se espera obler ao longo da vida remanescente do ativo, Incluindo, conforme o caso, aqueles que possam resullar da garantia prestada

para o Instrumenio (menos os custos de obtengéo ¢ posterior venda da garanlia). A perda por ndo-recuperagio leva em conta a probabilidade de cobranga de
juros provisionados a receber.

+ Qs vérios tipos de riscos a que cada ativo esta syjelto.
+ As circunsténcias em que previsivelmente as cobrangas serdo efefuadas.

Especificamente em relagdo a perdas pos no-recuperagio decorrentes da materializago do risco de insolvéncla das conlrapartes {risco de crédito}, tm alive torma-
se ndo recuperave! quando ha evidéncia de deterioragdo da capacidada de pagamento da conlraparte, sea por eslar em mora ou por oulres motivos.

Em relagio as operagies de receblvels imobilizrios, referidos conlralos possuem clausulz de alienagdo Rduciaria do imével objeto. A Administragao da Companhia
entende que essa garanlia & suficiente para coberlura de evenluals perdas provavels decorrentes da inadimpléncla dos muteddos, ndo sendo, porianto, necesséda a
consttuigdo de qualquer provis&o complementar.

i, Instrumentos de divida ou Instrumentos de palimodnia classificados coma disponlvels para venda



BRAZILIA
SERITIES s

Camuashix £a Secarillzashn

BRAZILIAN SECURITIES COMPANHIA DE SECURITIZAGI\O
Notas explicativas da Adminlstragio ds demonstragles financelras em 31 de dezembro de 2010 e de 2009
{Valores expressos em milhares de reals, exceto quando indicado)

0 valor das perdas por ndo-recuperacio com esses instrumentos ¢ a diferenga positiva enlre seu cuslo de aguisigao (liquido de quatquer amodizagio de principal,
no caso de inslrumentos de divida) e seu valor justo, menos qualquer perda por ndo-recuperagéo previamente reconhecida na demonstragio do resuliado.

Quando h# prova obletiva, na data de mensuragfio desses instrumentos, de que as diferengas anteriormente referidas sdo devidas a uma nio-recuperagio
permanente, eles delxam de ser reconhecidos no paiiménio liquido sob a rubrica "AJuste de avaliaglo paliimonlal’ e $3o reclassificados a8 demonslragio do
resuitado pelo valor cumulativo naguela data.

Se a totalidade ou parte das perdas por ndo-recuperagio for subsequentemente revertida, o valor revedido & reconhecido, no caso de Instrumentos de divida, na
demonsiragio do resultado do exercliclo em que houver ocomido a reversao (ou no palriméalo liquido, sob a rubrica “Ajusies ao valor de mercado®, no caso de
Instrumentos de patriménio).

. Instrumenlos de paliménio mensurados ao custe de aquisicdo
A perda por ndo-recuperagéo de instrumentos de patiiménie mensurados ao custo de aquisico corresponde & diferenga entre o valor conldbil e o valor presente dos
fluxos de caixa futuros esperados descontados pela taxa da retomo do mercado para titfos similares,

Perdas por ndo-recuperagde sao reconheckias na demonslragio do resultado referentes ao periodo em que se originarem, como uma redugdo direta do cuslo do
instrumen?to, Essas perdas somente podem ser revertidas posteriormente se 0s raspectivos ativos forem vendidos,

f} Operagdes compromissadas

Corppras de ativos financelros com base em ume conlrate de revenda ndo opclonal a prego fixo sfo reconhecidas no balango patrimantal come finaaciamenlo
concedido, com base na nalureza do devedor, sob a rubrica "Empréstimos e adiantamentos a instituigées financeiras™.

Diferengas enire os pregos de compra e de venda s3o reconhecidas como Juros ao longo do prazo do contrato.
g) Imobilizado

Imobilizado inclui e valor de instalagdes; mévels e equipamentos; equipamentos de informdatica; e demais utensilios de propriedade da entidade, sendo apresentado
pelo custo de aquisigio menos a respectiva depreclagdo acumisada e evenluals perdas por ndo-recuperagio.

A depreciagio & calculada pelo método Jinear e reconhecida na demonstragio do resuflado, ulfizando-se, basicamente, as seguintes {axas de depreclagio {com
base na média de anos de vida Glil estimada dos diferentes alivos):

Taxa anual
Instatagdes 10%
Movels e equipamentos 10%
Equipamenlos de informética 20%
Demais uiensilios 10%

Em 2010, a Administragao efetuou a revisdo da vida Gt dos itens integrantes do alivo imobilizado e concluiu que as mesmas, alé entio consideradas, permanscem
adequadas,

A entidade avalia, na data-base das infermagdes financelras, se hé qualquer indicagio da que um alive pode ser ndo recuperavel fou seja, seu valor contabil excede
seu valor recuperavel). Se esse for e caso, o valor contdbil do alivo & reduzido ao seu valor recuperdvel e as despesas de depreclagio fuluras sio ajustadas
propercionalmante ao valor contabil revisado e & nova vida Glil remanescente.

Como resuliado dessa avaliagio, a Companhla apwou que os referidos ativos nio estdo registrados por montantes superores aos valores provavals de

recuperacdo, falo pelo qual ndo houve a necessidade de efeluar aventuais ajustes.

h} Provis@es e atlvos e passives contingentes

A Adminlsiragao, ao elaborar suas demonstragdes financeiras, efetua dislingfio entre:
» Provisdes: saldos credores que cobrem obrigagdes presentes {legals ou presumidas) na data do balango patrimontal decorrenles de evenlos passados que
poderiam dar origemn a uma perda ou desembolso para a enlidade cuja ocorréncla seja considerada provivel e cuja natureza seja certa, mas cujo valor efou
£&poca sejam incertos.

* Passives conlingentes: possivels obrigagdes que se originem de evenlos passados e cuja exisléncla somente venha a ser confirmada pela ocornéncla ou nio-
ocoiréncia de um ou mais eventos fuluros que n&o estefam tolalmente sob o controle da entidade. Incluem as cbrigagdes presentes da entidade, caso néo seja
provéavel que uma saida de recursos gue Incorporem beneficlos econdmicos serd necessaria para a sua liquidaggo.

+ Alivos conlingentes: alivos originades em eventos passados e cuja existéncia dependa, e somente venha a ser cenfirmada pela ocorméncia o ndo-
ocorréncia, de eventos além do conirole da Companhia. Nio s20 reconhecidos no halango patimonial ot na demonslragio do resultado, mas sim divulgados
nas nolas explicalivas, excete quando seja provavel que esses alivos venham a dar origem a um aumenio em recursos que incorporem beneficlos
econdmicos.

As demonstragdes financelras da Companhla incluem todas as provisGes substancials em relagio s quais se considere que seja grande a possibilidade de que a
obrigagdo tenha de ser liquidada (perda provével). De acordo com as normas conldbels, passivos contingenles {perda possivel) ndo devem ser reconhecidos nas
demaonslragdes financelras, mas sim divulgados nas notas explicativas.

Adicionalmente, a Companhia constitui provisdes para pagamento de bénus de diretoria ¢ parlicipagdes dos funciondrios ros lucros, por se iralarem de obrigagfes
consleutivas, no dmbito do CPC 33 - Beneficios a Empregados.

i) Reconhecimento de receitas e despesas
As receilas e despesas s&0 apropriadas ao resultado segundo regime contabil de competéncla.

As receitas de preslagao de servigos sao reconhecldas somente quando o desfecho das ransagdes podem ser cenfiavelmente estimados, na proporgio dos
servigos prestados até a data das demonstragdes financeiras,

Receltas e despesas de Juros para {odos o5 Inlrurnentos financeiros com incidéncla de juros, excelo daqueles mantidos para negoclagio ou designados @a valor
Justo por melo do resultado, $80 reconhecldos dentro de “roceilas de juros o simitares” e "depesas de Juros e simifares™ na demonstragdo do resullado, usando o
método da taxa efetiva de juros,

Método da faxa efeliva de juros € o métedo utilizado para caleutar o custo amortizado de ativo ou de passivo financelre e de alocar a receita ou a despesa de furos
no pericdo relevante. A taxa efeliva de jures € a taxa de desconlo que é aplicada sobre os pagamenlos ot recebimenlos fuluros sendo eslimade ao longo da
expectaliva de vigéncla do intrumento financelro ou, apropriado por um perfodo mais curto, que resuita no valor contabit liquida do ativo ou passivo inanceiro. Ao
caleular & laxa efeliva de jures, a companhia eslima os fluxos de caixa considerando lodos os termos conltaluais do instrumento financeire, mas nao consldera
perdas de crédito fuluras.
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Nolas explicatlvas da Administragao 4s demonstragdes financelras em 31 de dezembro de 2010 o de 2009
(Valores expressos em mithares de reais, excelo quando indicado)

J) Imposto do renda o contribulgdo soclal

A provis3o para imposio de renda, guando aplicivel, & constituida com base no lucro real {tributével) & aliquota de 15%, acrescida do adiclonat de 10%, & a proviséo
para conlribuigae sociat 4 aliquota de 9%, conferme legisiagio em viger. Foram constituldos crédites Wibularios decorrenies das diferengas temporérias.
De acordo com a Medida Proviséria n° 443/08, corwertida na Lel #° 11.841/09, as medificagdes no crtério de reconhecimento de raceitas, tustos ¢ despesas
computadas na aplicagio do lucre liguido do exercicio, Introduzidas pefa Lel n® 11.838/07 e pelos astigos 36 e 37 da referida Medida Proviséria, nao lerdo efeitos
para fins de apuragio do fucro real da possoa juridica oplante pefo Regime Tributddo de Transigo - RTT, devendo ser considerades, para fing tdbutdros, os
métodos e critérios conldbeis vigentes em 31 de dezembro de 2007. Para fins contdbels, os efeltos tributdrios da adogZo da Lel n® 11.638/07 estao regisirados nos
ativos e passives diferidos corraspondentes.
0 imposto de renda e a contribuigdo sociat diferidos so calculados, as aliquotas vigentes, sobre os prejuizos fiscais do imposto de renda, a base negativa de
contribuicdo seclal e as comrespondentes diferengas temporarias enlre as bases de calculo do mposto sobre alivos e passivos e os valores contébels das
demonstragdes financeiras.
Impostos diferidos ativos sao reconhecidos na extensfe em que seja provavel que o lucro fuluro trbutével esteja disponivel para ser ulilizade na compensagdo das
dHerencas lemporérias efou prejuizos fiscais, com base em projegbes de resultados fuluros elaboradas e fundamentadas em premissas intemas e em cenéarios
econdmicos fufuras que podem, portante, sofrer alteracdes.
k) Pemenstragio dos fluxos de caixa
Os termos a sequir sao wsados na demonstrago dos fluxos de caixa com 0s seguinles slgnificados:
+ Fluxos de calxa: fluxos de entrada e salda de caixa e equivalenles de caixa, que $30 aplicagdes financelras de aita fquidez sujeitas a um risco Inslgnificante
de mudangas no valor.
« Atividadss operacionais: as principals atividades geradoras de receita da Companhia e oulras alividades que nao sio alividades de financlamento ou de
investimento.

+ Alividades de Investimento: a aquisiglo e a venda de realizdvel a longo prazo e oulros investimenios nao Incluldos em calxa e equivatentes de caixa.
« Atividades de fnanciamento: alividades que resullam em mudangas no montante e na composizdo do patriménio liquido ¢ do passivo que nio $i0 alividades
opsracionais.

Ao preparar a demonstragdo des fluxos de caixa, as aplicagdes financelras de alta liquidez que esléo sujeitas a um dsco insignificante de mudangas no vator feram
classificadas como "Calxa e equivalentas de caixa®,

1) B6nus de diretorla e participagio de empregados no fucro

Os bénus de diretoria e participagfo de empregados nos fucres sfo provislonados ao longo de cada exerclelo, e séo aprovados anvalmente pelo Gonselho de
Adminlistragao e pela Diretodia, respectivamenle, e sua provisao & efeluada em fungfo de se conslituirem obrigagdes construtivas, no &mbito do CPC 33 - Beneficios
a Empregados.

m} Lucro (prejufzo) por agéo

O {ucro {prejuizo) por agio é apurado mediante divisio do resultado liguide anual da Companhia pela quantidade média de agdes existentes ao longo do exerciclo,
seado igual para agdes ordindrias e preferenclals, dada a inexisténcia de direitos de dividendos preferencials, N3o existe diferenga enlre o lucro por agao basico e 0
diluido.

n} Apresentagao das informagdes por segmentos

A Companhia atua dnica e exclusivemente ne segmento de securilizagio de receblvels imobllidros, molivo pelo gual no se aplica a apresentagde das Informagoes
de segmentagdo requeridas pefo CPC 22.

o) Estimativas ¢ julgamentos contibels criticos

A Companhla efefua estimativas e juigamentos conlabels, com base em premissas, que podem, ro fuluro, néo ser exatamente iguais aos respectivos resullados
reais. As estimalivas e Julgamentos que, na opiriio da Administragdo, podem ser conslderadas mais relevantes, e podem sofrer varfagéo no fuluro, acarrelando em
aventuais impactos em ativos e passivos da Companhia, €580 descritas a segulr

1y Valor justo dos Instrumentos financeiros: O valor Justo dos instrumentos financeiros que nio possuem suas cotagdes disponivels ao mercado, por exemplo, por
Bolsa de Valores, sdio mensurados mediante a ulitizagdo de téonlcas de avaliago, sendo considerados mélodos e premissas que se baselam principalmente nas
condigdes de mercado e, também, nas Informagses disponivels, na data das demonslragbes financeiras. As polilicas contébels descritas nas notas 2(b) e 2(c)
apresentam, respectivamente, informagées delalhadas sobre "definigdo e classificagio dos instrumentes financeiros™ e "mensuragae dos alivos e passivos
financeiros e reconhecimente das mudangas do valor Justo®,

iiy Constituigao de créditos tributdrios: De acerde com as informagées divulgadas na nota 2(), a Compenhla reconhece impostos diferidos sobre diferencas
temporérias e, também, sobre saldes de prejuizos fiscais de imposto de renda e base negaliva de conltribulg8o soclal. Referido reconhecimento ocerre somente na
extensdc em que seja provavel que o lucro future tributével esteja disponivel para ser ulilizado na compensagéo desses créditos tributérios. Para tanto, a Companhia
utfiza projegdes de resultados fuluros elaborados e fundamentados em premissas Infernas e em cendrios econdmicos. A nota 15 apresenta informagées delathadas
sobre impostos diferidos, bem come a expectaliva de prazo para suas realizagies,

3. Caixa e equlvalente de caixa
3tH2/2010  31H2/2009 01/01/2009

Caixa - i 2
Bepdsitos bancanios 3.63 5.188 2.650
3.631 5.189 2,652

4. Empréstimos e adlantamentos a instituigdes financeiras
A composlgéo, por classificagio e tipe, dos saldos da rubrica "Empréstimos e adiantamentos a institvigdes financelras® € a seguinte:
311212010 311272009 01/01/2009

Classificagio:

Empréstimos e recebiveis 89.775 19.140 18.468
Total 89,775 18.140 18.468
Tipo:

Operagdes compromissadas Livre 89.775 19.140 18.468
Total 89,775 15.140 18.468

() Comespondem & frecursos do aplicagdes financelras com uso resirito conferme contrato de Enha de crédite com o BID (nota n® 14).
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Os empréstimos e adiantamentos a instituigdes financeiras, em 31 de dezembro de 2010, apresentam os seguintes vencimentos finais e taxas de remunerago:

Descrigde Taxa

Vencimento até

Operagdes compromissadas 98,00% CDI a 101,00% CD?

14/0972011

Qualidade do crédito: As operagbes compromissadas sdo efefuadas junlo a bancos naclonals de primeira finha, poranio consideradas como alivos de boa

capacidade de pagamento.

5. Instrumentos de divida
A composigao, por classificagdo e lipo, dos salkdos da rubrica *Instrumentos de divida® & a seguinte:

Classificagio;
Ativos financeiros para negocla¢io
Empréstimos e recebiveis

Total

Tipo:

Certificados de Recebivels Imobiliarios - CRI Livre
Certificados de Depdsito Bancério - CDB Livre
Lefras de Créditos imobilidrios - LGl Vinculado
Lelras Hipotecarias - LH Vinculado
Csrlificados de Depésite Bancdrio - CDB © Vinculado
Cerlificados de Receblvels Imobilidrios - CRI Vinculado
Tofal

{a) inclul &glo/desdglo a amorizar @ ajusle ao valor justo, quando aplicsvel.

A0 311272009 01/61/2009
59,038 47.754 11.360
69.205 100.720 164.277

128.243 148.474 175.637
59.037 47.754 11,360
12.523 17.854 30.056

- 38.755 32.i54

- 22403 32.757
56.683 21.708 44.403
- - 24907
128.243 148.474 176.637

{3 tnclul, em 3t de dezembro do 2010, R§ 1.082 (2009 - R$ 6.803) depositados a litulo de seguro caugdo na squisiclo do recebivels, RS 2620 (2009 - R$ 1.932) correspondents 2 recursos da
aphicagdes finantelras vinculadas as securilizagles de recebivels com cliusula de cobertura da patiménlo Equido negative, RS 30.379 (2009 - R$ 2.740) vinculados ao pagamento da cartelras
Ca recebivels adquindas e coberura de inadimpléncias, R$ 20.109 (2009 - R$ 214) depositados & titulo de seguro cav4dn na venda de receblvels. Inclul, em 3t de dezembro de 2010, RS 2.403
qua esté reskito 40 conlrato de finha de crédRe com o BID. Em 2009, R§ 9.949 dados em garanlia de fluxo da recebivels em operagdo da securitizagdo.

Os inslrumentos de divida, em 31 de dezembro de 2010, apresentam os seguintes vencimentos finals e laxas de remuneragfo:

Descrigdo Taxa Vencimento até

Cerlificados da Recabivels mobifiddes - CRI 7.70% a 40,48% a.a. + IGP-M 201122040
Certificados de Depdsiie Bancrio - CDB 95,00% COi a 101,56% Cof 1411272012
Lelras do Crédites Imobidries - LCY 101% do C{e 8424 2853% a8+ TR 2100272010

Qualidade do crédito: Os certificades de depdsito bancario sfio efeluados junto a baacos nacionais de primelra linha, Os CRIs, as LCIs ¢ as LHs s&o considerados
insirumentos de balxe fisce de ¢rédito por estarem laslreados em recebivels imobilifrios e, porlanto, de boa capacldade de pagamento, dadas caracteristicas e

garantias. Portanto, sdo lodos considerados como ativos de boa capacidade de pagamenlo.

6. Instrumentos de patrimdnio
A composigo, por classificagao e lipo, dos saldos da rubrica *lastrumentes de patriménlo® é a seguinte:

Ciassificagao:
Alivos financeiros para negoclagdo
Total

Tipo:

Cotas de Fundos de Investimento Livre
Total

7. Recebiveis imobilidrios

a) Composigéo

3111212009 0110112009
1.208 9.568
1.298 9.668
1.298 9.588
1,298 9.568

Coempreendem carteiras de financiamento imobilidrios e recebivels de aluguéis adquiddas pela Brazitan Securities, que serdo utilizadas como lasko para fuluras
emissdes de Cerlificados de Recebivéis Imobilidrios. A cemposigdo, por classificagdo e tipo, dos saldos da rubrica “Recebivels Imobllidfios® & a seguinte:

Classlficagéo:
Alivos finencelros para negotlagdo

Tipo:
Recebivels imobilidfios de empresas paclonals

311122010 3111212009 0110172009
328,646 266084 174.327
328,548 756.084 174.327
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b} Detathes

Venclimento index Juros%a.a. 3112/2010 3111212009
Tranches e 10 & 1010812013 GPM 113834200 - 407
Tranches 95 e 95 ®1® 20/08/2027 TR 9,00 23823 30613
Cédula de Crédito lmobifiaric - CC1 - BS ™ 1610712039 INCG., $GPM ou TR alé 19.56 304.725 224974
Total 328548 256.084

(a} As sefendas tranches 4 foram secuntizadas (nola n® 12.a).
(b} Em 31 de dezembro de 2040, ¢ lolal de parcelas em straso hd mals de 60 dias dos recebivels imebiidrios & de RS 4.011 (2009 - R$ 3.493).

Representsm valores de operagdes de aquisicio de receblveis imebiidrios, efetuados da acorde com a Lei n° 9.514/97, que dispde sobre o Sistema Financelro Imoebiario.
Qs conlrales des receblvels imobffidries dm dliusuta de alisnagio fiducidna do imdyel oblete. A Administracie da Companhia entende que essa garantia & suficiente para cobertura

de eventizals perdas prevévels decorrentes da inadimpl@ncla dos mufudrios, pio sende, portanto, necessaria a constituigfo de qualquer provisde complementar.

¢} Qualidade do Crédito

Os receblvels imobifidfios sdo considerados como ativas de boa capacidada da pagamento, uma vez qua sio adquirides epenas se apresentarem caractaristicas, garantizs e
histéricos de pagamento que demenstrem sua alta probabifidade de reatizaglo, para que sefam passlvels de secudtizagso.

8. Outros empréstimos e recebivels
A composigio do saldo da rubrica *Qufros empréstimos e recebivais™ & a sequinle:

3112/2010 3111212008 01/01/2008
Contas a receber por servigos prestados 4.647 - 421
Transagdes pendentes de liquidagao (a) 11 41.689 18.237
Total 4.558 41.689 13.658

(2} Em 2009, refere-se subslancizimente a valores a receber pela negocfag 3o de reteblvels imeobiliddos com cedente da crédios.

9. Outros ativos
A composigdo do sakio da rubrica "Qulres ativos” é a seguinte:

31/12i2010 3171212009 01/01/2009

Adiantamentos para despesas 16 16 3
Bens ndo de use préprio (a) 723 546 1136
Qutros 1 - 1.102
Total 740 562 2.241

{a) BNDU - Alivos ndo depreciavels recebides pela Companhia em Iiquidagdo totat ou parcial de stives financelros, representativos de conlas a receber da tercelros, destinados 2 verda até um
ano, mensutados a0 custo ou valor de realizagdo, dos dols o mencr.

10. imobilizado

Cs imsbilizades da Companhla dizem respeilo ao imobilizade para uso priprie. A Companhla ndo possul imobifizados arrendados sob a condigfio de arrendamentos
operaclonais. A Companhia nfo é parle de nenhum contrate de arrendamente financelro durante os exsrciclos encerrados em 31 de dezembro de 2010 e de 2009.

Os delalhes, por calegosia de alivo, dos alivos imobilizados s3o0 0s seguintes:

Depreciagao Saldo

Custo acumulada lIquido
Instalagbes, mdvels e equipamentos de uso 167 (80) 77
Sislema de processamento de dados 212 {193) 19
Culros 57 (9) 48
Saldos em 31 de dezembro de 2010 436 {292} 144
Instalagdes, mévels e equipamentos de uso 167 (74) 93
Sistema de processamento de dados 186 {169) 17
Culros 57 {8) 49
Saldes em 31 de dezembro de 2009 410 (251} 15¢
Baldos em 31 de dezembro de 2008 398 (207} 191

As variagdes na rubrica "fmobilizado” foram as segulntes:
311212010 31/12/2009
Custo:

Saldos no iniclo do exercicio 410 398
Adigdes/baixas {liquidas) 26 12
Saldos no final do exercicio 436 410
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Depraciagdo acumulada:

Saldos no infclo do exercicio (251) (207)
Baixas 1 2
Depreciacao {42) {48}
Saldos no final do exercicio (202) (251}
tmoblllzado {llquido} 144 169

As despesas de depreclaciio foram contabilizadas na rubrica "Depreclagao’, na demonstragdo do resultado.

14. Derlvativos

A Companhia adquiriy junto a inslituigdes financeiras, em mercado de balcdo, inslrumentos financeiros derivativos representados por contrates de "swap™. Os
referidos "swaps” foram subsiancialmente adquindos com intensao de hedge de operagbes da Comgpanhia. A composigao dos valores dos derivalivos de negeciag¢do
& a seguinte:

31252010
valora
Valor de valor racebor
referéncla recebldo {pagar} -
{netional} {pago} curva Valor justo
Derivativos de negoclagio
Risco de moeda esfrangeira:

Swaps BID ™M 178.024 (28.214) {13.721) (12.336)
Risco de taxa de juros:

Swaps de {axa de Juros @ 2.463 (226 {128} {183}
Total 180,487 (28.443} {13.850) (12,649}
Derivativos de negoclagao - patrimédnio separado
Risco de laxa de juros;

Swaps de laxa de juros & 102.863 169 {5332} (11.738)
Total 102.863 169 {5.332) (11.738)

{1) Contratos adquiridos coma hedge econdmico camblal {captag2a com o BID - nofa n® 14.2)

{2) Em casos especifices, com aprovagdes da Adminislragdo, excepcionalments foram rsatizadas operagdes com derivatives para possibiilar a venda de CRIs a um investidor naciensl, buscando
desenvolver inlemaments esle mergado.

{3) Contratos adquiridos come hedge econdmico para operagbes securitizadas (Swaps das séries §0 a 84 e 101 a 103), perlencentes 20s patriménio separado dos respectivos CRIs. - npla n® 31.e.

3174212009
valor a
Valor do yalor recebor
referéncla recebldo {pagar) -
{notlonal) (pago) curva Valor justo
Derivativos de negociagdo
Risco de moeda estrangeira:

Swaps BIDW™ 315.020 {35.510) (15.092) (16.921)
Risco de taxa de Juros:

Swaps de taxa ds juros @ 4.283 5 631) {1.531)
Total 319,303 (35.605) (16.723) (18,452}
Dorivativos de negociacio - patrimdnlo separado
Risce da taxa de Juros:

Swaps de texa de furos @ 116.496 - 3661 {2.108)
Total 116.496 - 3.061 {2.106}

{4} Conlratos adquiridos como hedge econdmico cambial {taptagdo com o BID - nota n® #4.a8)

{2) Em tas0s especificos, com aprovagdes da Adminlstragdo, extepcionalmente foram realizadas operagdes com derivalivos para possibiflar a verda da CRis a um Investidor nacional, buscando
desenvoiver Intemamente este mercade.

{3) Conlratos adguindos como hedge etondmice para operagdes secunitizadas (Swaps das séries 80 a 84 e 101 a 103}, pertencentes gos paliiménlo separado dos respeclivos CRIs, - nota n® 3i.e.

01/0172009
valor a
Valor de valor receber
referéncla recebido {pagar) -
{national) {pago) curva Valor fusto
Derivatives de negoclago
Risco de moeda estrangelra:
Swaps BID 170.897 1868 5947 8,159
Risco de taxa de juros:
Svraps de taxa de juros 7148 (190) (147) t.188
Totat 178.045 1.678 5.800 9.347

18
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Derivativos de negoclagido - patrimdnlo separado
Risco de laxa de Juros:

Swaps de taxa de juros 25.879 - {2.021) £51)
Total 25,079 - [2.021) (51)

A composicao dos valores de referéncia {nolional} efou contratuais des derivativos para negoclagéo, por vencimento, & o seguinte:

31/42/2040 31/12/2009 0110472009
Acima de 12
Até 3 meses 3a12 meses meses Total Total Total
Swap - - 283.350 283.350 435.799 203.124
- - 283.350 283.350 435.799 203.124

Qs valores de referéncia efou contratuais dos contratos celebrades nio reflelem o risco real assumido pela Companbla, uma vez que a posicdo liquida desses
fnstrumentos financeiros decorre da sua compensagio efou combinagio. Essa posigie liquida & utitizada pela Campanhia principalmente para proleger a taxa de
juros ou o risco cambial; os resultados desses instrumentos financeiros sdo reconhecidos em “Resulado de ativos e passivos financeiros (liquido)” no resultado ¢
aumentam ou compensam, conforme o caso, o resufiado do investimento protegido.

Todas as operagdes de "swap® que compde a carleira da Companhia foram negociados em mercado de balcéo, tendo como contraparie Instituigbes Financeiras
privadas, sao regislradas na GETIP e sem a exdsiéncla de margens dadas em garaniia.

A apuragao do valor de mercado {valor juslo) pefa BS foi efetuada com a parlicipag&o direla da érea de Risco de Mercado, a qual adolou como uma de suas
principals premissas a ulifizagdo de taxas e [ndices divuigados pela BMAF, ANBIMA e BACEN, conforme aplicdvel. A exposicgo méxima a eventuais riscos de
crédito provenientes de operagdes envelvendo inslrumentos financeiros derivativos comesponde ao valor justo dos referidos insirumentes.

12. Obrigagdes por titulos e valores moblliarios
A composigao, por classificagio e tipo, dos saldes da rubrica "QObrigagdes por tifulos e valores mobitidrios” € a seguinie;
3171212010 3111212009 01/01/2009

ClassHicag3o:

Passivos financelros ao custo amertizado 26.192 36.979 45.074
28,192 36,979 45071
Tipo:
Cerlificados de Recebiveis Imobilidrios - CRis © 26.192 36.979 45.071
Total 26.192 36.979 45.071
{a) Os certificados Ge recebive’s Imobilidios - CRIs possuem as seguintes caracleristicas:
Vencimento Jures % aa. Jures % aa.
finak tndex senlor juntor  31112/2010 31712420069 0110172009
Séries e 10 1310672012 IGPM 12,00 12,60 - 3.958 4.084
Séries 95 e 06 01/05/2023 TR 6,59 16,63 26.192 33.021 41.007
Total 26.192 36.979 45.071

13. Obrigagdes de empréstimos no pals

A composig&o dos saldos da rubrica “Obrigagdes de empréslimos no pais” & a sequinte:

3171212010 3tH 212000 01/01/2009

Banco ABC Brasil - 7.561 4006
Bance Safra ® 10.046 - -
Total 10.046 7.561 4.006

{a) Referem-se a empréstimes funio a0 Banco ABC Brasit SA, tomados em 6 de malo e ¢ de selembro do 2009 para pagamentos de aquisigdes de careiras de recebivels imobfidrios,
remunerados por CDI, adictonados de juros de 4,50% a.8.a 6,16% a2, com vencimento alé & de selembro de 2010.
{0) Refere-sa a Cédula da CrédRo Bancdrio, remunerada por COI, adicionado de jures de 1,50 % a.a. com ventimento em 17 de margo de 2011,

14. ObrigagGes de empréstimos no exterior

A composlcao dos saldos da rubrica *Ohdgagdes de emprésiimos no exterior” & a seguinte:

Classificagio: 3111212010 31/42/2009 01/0412008
Qutros passives financeiros ao valor justo no resultado 169.696 131.604 181.207
Total 169.696 131,604 181.207
Sendo:

BID @ 169.696 131.604 181.207
Total 169.696 131.604 181.207

(a) Em 24 de margo de 2006, a BS fumou um conirato de Enha de crédito, com o Banco Interamericano de Besenvolvimento - BID, no vaor de até USS 75 mihdes. A Tnha de rédio & da sete
anos, sendo utifizada nos primelros cinco 2nos & paga nos dois anos subsequentes, com taxa de juros cotrespondenta a laxa LIBOR, acrescida da 1,75% &0 ano, @ fem como objetivo financiara
aquisicao de Instrumentos hipolecdrios {residencials e comerclais) e instrumentes de focagao comerclal, para posterior emissdo de Cedificados de Receblve’s Imobmanios - CRIS laskreados
nestes instrumentos e sua tolocagdo no mercado. Adiclonalmente, em 23 de agosto de 2010, a BS fimou um nove contrato de finha da crédito, com ¢ BID, no valor da alé USS$ 25 mithdes. A
#nka de (édito é de ¢inco ancs, sendo utilizada nos primeiros lrés ancs e paga nos dols anos subsequentes, com laxa de juros correspondents a faxa LIBOR, acrescida de 3.80% ao ano. Em
31 dedezembro de 2010, 0 montante utfizado da Enha de crédite & de US$ 100 mihbes (2009 - USS 75 milhbdes), sendo que, do montanle caplade, RS 92.268 {2009 - RS 19,140} (Notan*4ae
5.1} apresenlam-se em conta restita (vinculada). Referida caplagaio fof classificada como "oulros passives financelros ao valer jusfo no resuliado”, pelo fato da eslarem prolegidas {hedge)
através de operagies de dedvativos (swaps - nola 11), que por sua vez tambdm sdo mensurados ao valor justo per melo do resuftado. Dessa forma, referido procedimento tem como objetivo
eliminar eventuals inconsisténcias de reconheciments @ mensuragao do valor fusto de embas as operagdes - swaps (inslumento de hedge) e captagdo com o BID (objeto de hedgs).
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16. Imposto de renda e contribul¢io soclal
a) Composicdo da apura¢io de Imposto de renda e contribuigdo soclat

O letal dos encargos do exerciclo pode ser conciliado com o lucre contdbll como segue:
311212010 2009

Resultado anles da tribufagdo e 2pds participagoes no lucro 56.285 {2.924}
Adigdes
Adigbes temporérias - "swap® 30.734 58.492
Marcagdo a mercado de fundos imebilidrios 2% -
QOuiras adigdes permanenles efou tempordias 2,603 1.371
Exclusdes
Marcagao a mercado de instrumentos financeiros (6.521) {1.799)
Liquidagio da "swap” - anteriormente excluides {30.177) (30.587)
Reversio de provisao para agio de incorporagéo (1.770) {2.260)
Qutras exclusdes permanentes efou temporérias {1.298) -
Base de célculo {Imposto de renda e contelbuigio soclal} 50.147 22.263
Imposte de renda 12.513 5.542
Conlribuigdo soclat 4513 2,003
Total 17.026 7.545

b} Célculo efetivo das allquotas de imposto

As aliguotas efetivas de imposto séo:

3t2i2010 31/12i12008
Lucro antes da tributagio 56.285 (2.024)
Resultado de IR/CSLL {corrente + diferido) (18.919) 1.037
Aliquoia efetiva 33,61% 3547%

¢} Impostos diferidos
Os dados dos saldos das rubricas *Créditos tributaros diferidos™ e “Passivos fiscals diferidos” $30;

311212010 3111212008

Créditos tributérlios 6.948 7.360
Sendo:
Diferengas temporéras 5.948 7.360
Marcagdo a Mercado 6.948 7.360
Passlvos fiscals 2.689 1.140
Seando:
Diferengas temporarias 2,689 1.140
Marcagéo a Mercado 2.689 1.140

As movimentagdes dos saldos das rubricas “Créditos lributarios diferidos” e "Passivos fiscals diferidos™ nos tllimos dols anos foram:

{Débito} Saldos em
Saldos em 31 {Déblto) crédito ao 3 de
de dezembro  crédito ao pateimdnlo dezembro
de 2009 resultado liguido de 2010
Créditos tributdries diferidos 7.360 {344} {68} 6.948
Passivos fiscais diferidos 1.140 1.549 - 2.689
Total 5.220 (1.893) {68} 4.259
{Débito} Saldos em
Saldos em 31 {Débito) crédito ac 3t de
de dezembro  crédito ao pateimonto dezembro
de 2008 resultado liquido de 2009
Créditos tributésios diferidos. 1.501 5.859 - 7.360
Passivos fiscals diferidos 3.863 {2.723) - 1.140
Total {2.362) 8.582 - 6.220

A expectativa dos prazos para realizagao sio:
31H2/2010 31/12/2009

Créditos tributarios diferidos

Recuperével em até 1 ano 5.398 7.2
Recuperavel enlre 1 e 5 anos 1.550 139
Total 6.948 7.360
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Passivos fiscals diferidos

Liguiddvel em até { ano 100 124
Liquidével entre 1 0 5 2nos 2.689 1.018
Total 2.689 1140

16. Outras obrigagdes
A composicao do saldo da rubrica "Outras obrigagSes” & a sequinle:

HH22040 3171212009 01101/2008

Obrigagdes por aquisigdes de recebivels © 164,927 162.77¢ 58.493
Dividendos a pagar (Nota n® 17} 8.875 - 5.124
Transagdes pendenles de liquidagdo 43 6.676 9.525
Prémios a pagar ® 1.505 1.132 1.239
Ohiigagdes com fomecedores 548 526 37
Culros 265 450 174
Total 176.163 171.562 T4.592

(a) Obrigagdes por aquisides de recebivels referem-se substenclalmente a valores a pagar pefa aquisicdo da raceblvels imobifiasios em operagdes de crédite, com vencimenlo &% margo de
2511, alualizadas por percentuals do €D} & 10.85% a.a. + TR, conforma respectivos contratos.

{b) Comesponde & provis#e de Bdnus e Particlpagdo nos Lucros.

17. Patriménio liguido

a) Capital soclal

0O capital soclal da Companhia, em 31 de dezembro de 2010 ¢ 2009, esl4 lolalmente subscrito e integrafizado no montanie de R$ 100.229, dividido em 45.845.987
aghes ordindrias nominativas, sem valor nominal,

b} Dividendos

O estaluto socat defermina a distribulgdo de dividendos no minimo de 25% sobre ¢ lucro liquido anual, apds a deslinagdio para reserva legal. Em 201G, a
Administragao esld propondo aos aclonistas a distibuigho de dividendos minimos obrigatérios, de acordo com as disposigdes estaiutdrias, no montante de R$
8.875, assim como a relencéo dos lucros remanescentes para reinvestimento nas alividades da Companhia, com base em orgamente de capital aprovade psfa
Administeagio,

c} Reservas

Do lucro fiquido apurado, 2pds eventuals dedugdes e provisdes legals, serdo efeluados as seguintes deslinaglies:
Reserva fegal: 5% do lucro liquido, até que a mesma atina a 20% do capital. Esta reserva tem como finalidade assegusar a Integridade do capital soclal e
somenle podera ser ulilizada para compensar prejuizos ou aumentar ¢ capital,

Reserva de capital : De acordo com a legislagiio societdria brasilelra, a reserva de capilal & composla de 4glo pago pela Companhia na subscrigio de agdes
que ultrapassar a imporiancia destinada & fermagdo do capital soclal. A reserva da capital somente pode ser utiizada para: (1) absorgao de prejuizos que
ullrapassarem os lucros acumutados ¢ as reservas & lucros; (2) Incorporago ao capitaf socfal; ou (3) pagamento de dividendos a agdes preferencials em
delerminadas circunstanclas.

Relengae de lucros: Apds a deslinago dos dividendos, ¢ saldo remanescente seré retide para relnvestimento nias alividades da Companhla, com base em
orgamento de capital aprovado pela adminisiragao,
48. Receitas com Juros ¢ similares

Receitas com [uros e similares na demonstragdo do resullado compdem-se de juros acumulades no ano sobre todos os ativos financeiros com retome lmplicito ou
explicito, calculados aplicando-se o métado dos juros efetivos. A composigdo dos principais itens de Juros e similares auferidos em 2010 e 2009 esta demonstrada 2
seqguis

322010 311272009

Empréstimos e adiantamentos a instituigdes financeiras 7.136 1.847
Insteurnento de divida 46.920 25.008
COulros empréstirnos ¢ receblveis 971 5.655
Recebiveis imobilidros 51.620 3.589
Total 106.656 39.189

19, Despesas com Juros e similares

Despesas cam juros e similares na demonstragdo do resullado compdem-se de Juros acumulados no ane sobre todos os passivos financelros com retomo implicito
o explicite, inclusive remuneragio em espécle, calkulados aplicando-se o métedo dos juros efetives. A composicio dos principais ilens das despesas com jures e
similares em 2010 e 2009 esta demonsirada a seguir:

311212010 3112i2009
Obrigagdaes por litulos e valores mobifdros 23.582 18.580
Total 23.582 18.580

20. Receitas de Instrumentos de patrimdnio

A rubsica "Receitas de instiumentos de pairiménio” incluf rendimentos, lucros na venda e resultado da marcag@o a mercado de inslrumentes de patiméaio. A
camposlgio do saldo dessa rubrica esta demonsirada a seguic

31122010 31H2/2009
Fundos de investimento imobitiario 33 4,736
Total 33 4,736
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21. Beneficlo residual em operagdes securitizadas

Inclui resultados gerados pela variagdo dos saldos dos patrimbnios separados, liquidos de evenluals garantias prestadas, das operagdes securilizadas que, de
acordo com a Lel n® 8,514, de 20 de novembro de 1987, sera relntegrado ao paldmdnio eomum da comparhia securitizadora, no momento de extingio do regime
fiducidrio e liquldagio dos respectivos cerlificados de recebivels imobiliarios.

22, Recelta de prestacéo de servigos

E composta pelos valores de todas as receitas auferidas pela prestagao de servigos acumuladas em favor da Companhia no ano, A compesigiio do saldo dessa
rubrica esl4 demonsirada a seguir:

311212010 374212009

Assessoria lécnica 9.871 6.685
Total 9.871 6.685

23, Ganhos (perdas) com alivos e passivos financeiros (liquidos)

Os ganhos {perdas) com alivos € passivos financeiros (que ndio Instrumento de paliiménlo) sao compostos de resultades na alienagdo e ajustes de avaliaglio ao
valor justo dos instrumentos financeltos, exceto aqueles alribuidos aos juros acumutados como resullado da aplicago do método dos juros efetives. O saldo dessa
Tubsica ¢ de R$ 22.610 (2009 - RS 63.673).

24, Diferengas cambilais

As diferengas cambiais mosiram basicamente os ganhos ot as perdas nas obrigagdes de empréstimos do exterior, provenlentes de variagbes nas laxas cambials,
ne montante de R$ 4.726 (2008 - R$ 49.488).

25. Qutras receitas (despesas) operacionais
311212010 31112{2008

Varlagdes monetarias alivas 446 1.027
Demais receitas e {despesas) operaclonals 190 {511)
Total 636 516

26. Dospesas com pessoal
a} Composlgio
A composigdo da rubrica “Despesas com pessoal” estd demonstrada a seguir:
311212010 31712/2009

Remunaragao direta do pesseal chave:

Honorésios da diretoria 1.460 1411

Bénus da diretoria 1.150 980
Demais remuneragdes direlas 27 1.619
Custes previdenciarios 1.041 972
Oulres clistos socials 160 189
Beneficlos 696 510
Total 6.524 5.681

b) Romuneragado baseada em acdes

Em 2 de maio de 2008, foram outorgadas opges de compra de 7.323.636 agdes preferencials nominativas da BFRE, empresa conlroladora da Companhla, acs
administradores e empregados em posicio de comando da BFRE e empresas sob seu conlrole, incluindo a Brazifian Securities, exerciveis a parlir de 2009,
conforme condigGes estabelecitas no Plano e nos Conlrates emilidos pela prépria BFRE, eulorgante das referidas opgdes. A Administragao procedeu & apuragéo do
provdvel valor justo das referidas opgdes na data da oulorga, atravéds de medelos matemdlicos basgados em miltiplos de resullado de empresas similares,
apurando valor préximo a zero, como valor justo destas opgdes. Desta forma, nfo ha registre contdbil a ser feito, em conformidade com o CPC 10 — Pagamentos
baseados em agdes. Atd 31 de dezembro de 2010, nenhum dos Beneficiirios da outorga de opgdes exsrceu o primeiro tergo das opgdes que foram outorgadas em
2 de malo de 2008 & que se tomaram exercivels a pasir de 2 de malo de 2004, e nenhum dos Beneficlidos exerceu o seguado lergo das opgdes que se lomaram
exercivels em 2 de maio de 2040,

27. Outras despesas administrativas
A composicio do saldo deste ifem € a seguinte;

322010 3111242009

Relatérios técnlcos 5.664 3.818
Servigos do sislema financeiro 4837 1.849
Aluguéls e condominlos 525 556
Tecnologia e sistemas 7651 4
Visitas e inspegdes 385 237
Publicilade 321 204
Comunicagbes 125 57
Prémlos de sequros 1684 2213
Despesas de viagem 63 30
Despesas cem manutengio e conservagio i1 2
Ouras despesas adminislrativas 616 512
Total 13.472 9.892
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28. Transagdes com partes relaclonadas

a) Transagbes com partes relacionadas

As operagbes e remuneragio de servigos enire as empresas do grupo $80 efetuadas comt valires, laxas e prazos usuais de mercado, As transagbes com parles
relacionadas podem ser resumidas como segue;

3212010 3t 22008
Ativos Receltas Alivos Receitas
{passhvos) {despesas) {passivos) (despesas)

Brazilian Finance & Real Eslate S.A. 19

Valores a receber @ N R - 281

Valores 2 pagar 42) - - -

Dividendos a Pagar {Nota 17.b) (8.875) - - -
Brazilian Mortgages ™

Valores a pagar (26.225) (894 (232) (20}

Leiras de Crédito Imobiliario (Nota 5) - 994 38.755 3.045

Lelras Hipotecarias {Nota 5) - M1 22403 231
Fundo da Investimento Imobillario BM Asset ™

Gédula de Créditos Imebitisrio - 548 13.762 1.049
Ourinvest Empregndimentos Imobiliarios ©

Valores a pagar‘® - - - {78}
Qurinvest Assessorla de Investimentos Ltda, ™

Sublocagso ™ - (3209 - (258}

{2) Refere-se basicamente a0 empeéstimo de curto praza cenforma contrato da matus, Fquidado em 17 de dezambio de 2008, remunerado a 100% do COI.

(b} Vakres referentes a sublocaglo de espago fisko, conforme "Conlrato de Sublotagde de Imbvel No Residencial celetrado entre a Companhia e a Ourinvest Assessoria de Investimentos Eida,,
em 1° junho da 2009,

(c} Relere-so & recebivels de alugudis adquirdos pela Companhfs, conforme ‘Instumento Particutar de Contralo de Cesséio de Crédito e Qutras Avengas®, fimado em 15 de mala de 2009, stualizados
anvalmenta, da acordo com média aritmética da vardagdo dos seguintes Indices: IGP-DI, IGP-M, #PC e IPCA, & com vencimento até dezembro de 2028.

(d) Valores & repassar de crédios que, embora cedidos, 18m suas cobrangas efeluadas pela Companhta, conforme “Instrumento Particular de Cessfo de Créditos Imobifidrios” assinado em 39 de
margg da 2005 com vancimento em 2 de malo de 2009, e taxa do 12% a.a. + IGP-W.

{2) Refere-se a parcela do valor a pagar para BM, pefa compra de operagdas de recebliveis imobTidrics.

() Reambolso de despesa,

(0) Controladora.

() Ligada.

b} Remuneragdo da Administragido

A remuneragdo do pessoal chave da Adminlsiraglo es1a divuigada na Nota 26.a e refere-se a beneficlos de curlo prazo. O contralo de remuneragac baseado em
acdes esta divulgado na Nota 26.b.

28, Gestdo de riscos

A gestdo de fdscos da Companhia tem suas politicas aderentes s methores prélicas de mercado, e esiad em finha com as direldzes definidas pelos Grgaos
reguladores. Foram eslabelacidas politicas e procedimentos e implantado um sistema de gesido de riscos capaz de gerir, avaliar e mitigar 05 riscos inerentes aos
seus negdcios, proporclonando & Diretoria Execiriiva uma visao de fodos os riscos incorddos.

As polilicas de gestdo de fiscos s&o deslinadas a suportar a formulagio do apelite ao risce, gular o5 colaboradores e constiluir procedimentos para monitorar,
controlar, dimensionar e reportar os riscos & Diretoria Executiva. A companhla revisa e alualiza regularmente suas politicas e sistemas de geslao de riscos de forma
a reflelir mudangas nos mercados e produltos e a condugéo de melffiores préticas.

. Governanga e responsablifidade sobre riscos

A estiufura de Governanga e Compliance tém por objelive monitorar, aprimorar & recomendar ao Conselho de Adminisirago, o5 principlos, direlrizes & melhores
praticas de govemanga corporativa. A eslrutura lem a responsabilidade de fazer a gestdo do Cddige de Etica; avaliar possivels confitos de interesses; adolar
eslratégias e medidas volladas  difusdo do Cédigo de Etica e das Politicas de Divulgagao ¢ de Negociagdo de Valores Mobitiarios do Grupo, bem como decidir
casos de violagdo; resolver dividas quanto a interprelagdo do Cédigo de Etica e das Politicas de Divulgagdo e de Negoclag3o; e deliberar sob a ndo divulgagae de
Alo ou Fato Refevanta, se 2 masma colocar em risco o Inleresse legiiimo da Companhia,

If. Cendrios dos testes de slress

Andlises de cendrio para lesles de stress sdo mecanismos Importantes para enlender a sensibilisade do capital e dos planos de negtclo da Companhia em
siluagdes de evenlos extremos, mas plausivels, além de conslderar o efeito financeiro polencial sobre os planos de negécio. Essa ferramenta fomece 2 Direteria
Executiva a possibilidade de eslabelecer planos de agdo para miligar lais evenlos, caso aconlegam.

Exercicios peribdicos sao realizados para comparar o capital requerido existente com o volume demandado por cendrios de slress, Incluindo a delerioragio do
cendrio ¢condmico global de forma mals severa. Técalcas qualitalivas e quantitativas s&o utilizadas para estimar o impaclo polencial sobre a poslglio de capitak sob
fals cenddos,

Estes instrumentos awdliam na mitigagdo dos fiscos apresentados por crises financeiras, Enquanto a predigio de eventos futures podam n&o cobrir tedas as
eventualidades, nem identificar precisamente os evenlos futuros, cendrios analisados no passado podem reprasentar informages privilegiadas na identificagéo de
agdes necessarnas para a mitigagao de riscos quando eventos similares acontecerem,

iii. Anslise de sensibilidade

Asegul, demonsirames o quadro de sensibilidade, das posigdes consolidadas para cada tipo de risco de mercado dos instrumentos financelos de responsabiiidade
da Companhia,

Indexador Risco Cendirio Provével Cendrio i Cendrio Il
Inflagéo Variagdo IGPM 9.142 (5.898) (10.712)
Cupom Camblal | Variagdo Dolar Plax 479 598 718
R Variagdo da TR (54) (538) (698)
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s papéls s&o classificades em 2 categorias:
- Papéis >com referencial de mercado”, isto &, passivels de mensuragdo alravés de pregoes, taxas e Indices referencials no mercado,
- Papéls “sem referencial de mercado”, islo &, que os fadices de mercado ndo sao suficlentes para reflelir as reals condigdes de reafizagao financeira.

Para conslituigde dos valores do cenério provével, foram conslderadas as condigdes vigentes no mercado na data da avaliagie, ou seja, precos, laxas e Indices
divulgados pelos érgos e instiluigdes oficials, enire as quals podemos citar BM&F, ANBIMA e BAGEN, o qua nos levam a vm resullado mals préximo ao mercado
praticado no momento da avafiagdo.

Uma vez definido ¢ atustizado 0s valores da dala base de 31 de Dezembro de 2010, sebre as condigdes cladas no Cendrio Provavel (1), aplicou-se, conforme os
disposlos na nstruge CVM n® 475 de 17 de dezembro de 2008, a delerioragdo de 25% e de 50% do indexador de referéncla para a determinagdo dos Genarios (1)
e ().

£ importante ressaltar que os resullades apresentados no demonstralivo de sensibilidade referem-se a simulagdes que envelvem, principaimente, nos cenarios (I e
(I, forles siluagdes de stiess, e sobre uma posigao estdtica da cartekra de 31 de Dezembyo de 2010, a partir do cendrio provavel. Enfim, nZo reflefem evenluais
mudangas ocasionadas pefo dinamismo de mercade ¢ também consideradas como baixa probabilidade de ocorréncia, e lambém, por agbes que possam vir a ser
lomadas pala propria Companhia ne sentide de reduzir evenluals riscos envolvidos,

Iv. Risco de mercado

Risco de mercado é definide como a possibiidade de ocofréncla de perdas resullantes da flutuagso nos valores de mercado de posigdes delidas pela Companhia,

A Companhla realiza operagdes que envolvemn instrumentos financelros derivativos, afuande em mercado de balcdo erganizado, com objelivo de possibititar uma
gesldo de risco de mercado adequada a sua politica. Esses Instrumentos sdio ulifizados para hedge econdmico de posigdes, para alender & demanda de
coniraparies e como meloe de reversao de posigdes em momentos de grandes oscilagdes,

As operagdes eslo expostas a riscos do mercado Imobilidrio, sendo os principais fatores, variagdes adversas no IGPM, TR e {axa do CDI |
v. Risco operaclonal

A Companhia entende risco operacional como a possibilidade de ccomréncia de perdas resultantes de falha, deficiéncla ou inadequagao de processos inlernos,
pessoas e sistemas, ou de evenlos extemnos, incluindo o risco legatl.

A Adminlstragao tam inlensificado esforgos na gestio do risco operaclonal, mediante a implementagdo de conceitos o aliludes orienlados aos padrles bancérios
mundials e locals, noladamente os preceitos dos Acordos de Basiiéla e normatives publicados pelo Banco Cenlral do Brasil @ Conseiho Monetério Nacienal. Para
tanto, os principals procedimentos praticados pefa Companhia sfo documentados intemamente em petiticas e manuals de inslrugbes & rolings.

Diante da implementagdo adotada, a comparhia conlempia em sua eslrulura a documentagdo e o armazenamenlo das informagdes de perdas assocladas ao risco
operacional, categorizadas por evenlos.

Para proporcionar um agequado amblente de idenlificagdo e avaliagio dos riscos, a Companhia dispde de uma politica de risco operacional, aprovada pela Direlona
e pelo Gonselho de Administraglo, que estabelece direfrizes e eslratégias, define um sistema de regras, objetives, principles e responsabiiidades, delineados para
garantir a adequada gestZo e conlrele do dsco operacional. Os procedimentos operacionals & a melodeolegia de identificagdo, avaliagdo, mensuragio,
controla/miligagdo e moniloramente dos riscos, bam como os principais coneeilos, estéo documentadoes no manual de risco operacional, publicado @ divulgada
Internamente,

vl. Risco de crédito

Risco de crédito consiste na possibilidade de ocorréncia de perdas associadas ao nfo cumprimento, pelo tomador ou contraparte, de obrigagdes financeiras nos
termos pactuados, bem como & desvelorizagio de contrale de crédite decomrente da redugfio de ganhos ou remuneragdes, de vanlagens concedidas na
renegoclagéo e dos custos de recuperagdo.

O processo de tomada de declsées garanle agiidade e foco nas agbes de crédite, levando em conslderagéio oporlunidades de negéclos e mudangas de cendrios. A
prioridade tem sido balancear 0 crescimento do volume de alivos e a maximizagéo da relagfo de riscolretorno. Para Isso, a Companhia, possul uma &rea
Independente para o gerenclamento de risco de crédilo, seguindo as melhores praticas de govemnanga.

Todas as operagdes envelvendo pessoas fisicas ou pessoas juridicas sdo obrigatofiamente apresentadas para a devida aprovagéo.

As aprovagdes de uma operagio levam em conta, principalimente, a verficagéio da capacldade de pagamento des clientes pessoas fisicas, ¢ no ¢aso de pessoas
Juridicas, principaimeanie as condig@esfviabilidade do empreendimento objefo da operagfio, bem como as garantias oferecidas. A vigblidade de um
empreendimento é constalada por um estudo de viabilidade, desenvolvido por empresa especializada, sende que as liberagdes 530 realizadas de acordo com o
cronograma da obra, sempre alravés do reembolse do percentual ja executado. A formalizagdo Interna para as liberagdes de recursos é aprovada pefo diretor
responsdvet pela eperagdo, ou na auséncia dasle, por um diretor estaluldrio,

Sao realizados conlroles e acompanhamentos dos respectivos processos, Testigdes o limites estabeleckios, além da anélise dos riscos e submissao as 2lgadas e
aos comilds aprovadores,

vii. Rlsco de liquidez

O Risco de Liquidez é definido pela possibilidade de escassez de caixa, o que pode acarrelar Incapacidade da instituigdo honrar seus compremissos de curlo prazo.
Alnstitulgo realiza constante acompanhamento do grau de descasamento enlre os fatores de risco primdries, laxas e prazo entre os ativos e passivos da cartelra.

A Gompanhia mantém nivels de fiquidez adeguados, resultante da quatidade dos seus ativos, e do confrole do risce, em consonancia com a politica de Risco de
Mercado & Liguidez estabelecidas para a Companhia, adotando como insirumentos de gestdo, projegdes de liquidez de curto, médio & longo prazo; Tmiles de risco e
plano de contingéncia de liquidez.
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viil. Geranciamento e alocagio de capital

A sbordagem de gerenclamento de capilal da Companhla & ofientada por suas estratéglas e necessidades organizacionals, fovando em conla o amblente
econdmico e de negdcios em que operamos.

As responsabilidades pela alocagao de capitals e respeclivas decisées cabem a Direloria Executiva, gue mantém a disciptina sobre suas decisdes de Investimento e
onde a Companhila aloca o seu capital, visando garantir que os retomos sobre o Investimenlo sefam adequados tendo em conta os custos de capital.

O capital & gerenciado para suporter o crescimento planejado dos negéclos e cumprir com os requerimentos regulaldrios no a@mbito do plano anual de capital
aprovado pela Companhia.

30. Eventos subseguentes

N30 ocorreram evenlos subsequentes a serem divuigados, no ambifo do CPC 24,

31. Qutras informagdes
a) Valor justo de atlyos e passives financeires nac mensurados ao vator justo

Os ativos financeires de propriedade da Compaahla sfo mensurados ao valor justo no balango patrimonial, exceto empréstimos e recebivals.
No mesmo sentido, os passivos financeiros da Companhia - excelo os passivos financeiros para negeciagfio & os mensurados ao valor Justo - sdo avafiados ao

custo amortizado no balango patrimonial.
i} Ativos financeiros mensurados a outro valor que ndo o valor Justo

A seguir apresentzmos uma comparagdo entre os valores conlébels dos alives financeiros da Gompanhia mensurados a oulro valor que nao o valer justo e seus
respectivos valores justos no fina! do exercicio:

31212010 3111212009
Valor

Ativo Contébll Valor Justo  Valor Contabll  Valor Jusio
Empréstimos e recebivels:

Empréstimos e adiantamentos a institulges financeiras {nofa 4) 89.775 BA.7FS 19.140 19.140
Instrumentos de divida {nota 5} 128.243 128.243 148.474 148.474
Benelicio residual em operagdes securitizadas (nofa 31.e - V) 11.003 11.0603 22.169 22.169
Culros empréstimos e recebivels (nota 8} 4.558 4.558 41.689 41,689
Total 233,679 233.579 231.472 231.472

ii} Passivos financefros mensurados a outro valor que nio o valor justo

A seguir apresentamos uma comparagie entre os valores contabels dos passivos financeiros da Companhia mensurados a outro valor que néo o valor juslo e seus
respectivos valores justos no final do exersiclo;

31212010 31/12/2009
Valor
Passivo Contébll Valor Justo  Valor Contabil  Valor Justo
Passivos financelros ao custo amortizado:
Obrigagdes por tilulos e valores mobilidrios (nota 12} 26.192 26.192 36.979 36.97¢
QObrigagdes de empréstimos no pais {nola 13) (a) 10.046 10.078 7.661 7638
Total 36.238 36.270 44,540 44,617

(a) ©s valores justos caloulades focam baseados nos fuxos descontades ublizando taxas de mercade de prazo equivalentes e considerand sisco de crédito das emissoras.

b} Reconciliag3o entre as normas contdbels anteriores e as atuals {CPCAFRS), aplicAveis ao patriménio liquido e ao tucro iiquide da Companhta para os
exercicios findos em 31 de dezembro de 2009 e 2008
3171212009 31H12/2008

Patriménio liquido atribufdo & Companhia - Nermas Antigas 146.317 147.304
Ajustes de CPCAFRS, liquidos de imposlos:
- Beneficlos a empregados " (1.332) {1.432)
Patriménio liquido atribuivel 3 Companhia - Normas Novas 143.985 146.872
3174212008
Profuize atribufdo & Gompanhia - Normas Antlgas {1.987)
Ajustes de CPCIIFRS, liquidos de Impostos:
- Beneficios a empregados 100
Prejulzo atribuido 3 Companhia - Normas Novas {1.887}
{1} CPC 33 - Beneficios a Empregados: Os bbnus da direloria e participagao dos empregados nos lucros passaram a ser provisionados por se conslitulrem em obrigaghes
constutivas,

N#o foram ulitizadas as Isengdes relativas 4 primeira adogdo das novas normas emilidas pelo CPCFRS, uma ver que as mesmas ndo sdo aplicavéls a
Companhia.

Conforme facultado pela Detiberagio CVM 658, de 25 de Janeiro de 2011, a reapresentagéio das Informagdes Trimeslrais - ITRs, dos timesires de 2010,
comparativamente com os de 2009, ajustadas as normas de 2010, ocorrerd alé a dala da apresentagdo do primeiro [TR de 2011, Dessa forma, conforme
requeridoe pele AR, 2o, da referida Deliberagao, apresentamos a segulr uma estimativa dos efeitos no resultado e ne patriménio liquido decorrentes da plena
adogdo das normas de 2010 nas demonstragbes financelras da Companhia:
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3122010
1® Trimestre  2° Trimestee  3° Trimestre _ 4° Trimestre Total
Patriménio liquido atribuido 4 Companhia - Normas Antigas 146.307 158.854 170.543 182,883 182.9983

Ajustes de CPCAFRS, liquidos de impostos:

- Beneficlos a empregados (411} (822) {1.233) {1.642) (1.642)

Dividendas - - - {8.875) {8.875)
Patriménio liquldo atribuivel & Gompanhia - Normas Novas 145,888 168.032 169.310 172.47¢ 172.476
Prejuize atribufde & Companhla - Normas Antlgas 290 12.547 11.689 12.451 37677

Austes de CPC/IFRS, liguidos de imposios:
- Beneficios a empregados 921 {411) (411) (410) {311}
Prejuizo atribufdo & Companhla - Normas Novas 1,91 12,136 11.278 12.041 37.366
3411212009
1° Trimestre  2° Trimestre 3" Trimestre  4° Trimestre Total
Patriménio liquido atribufdo & Companhia - Normas Antigas 148,009 142773 144.077 145.317 145.317
Ajustes de CPCIIFRS, liquidos de Impostos:

- Beneficlos a empregados (334) {667) {1.060) (1.332) (1.332)
Patrimdnio liquido atribuivel & Companhia - Normas Novas 147.675 142.106 143.077 143.986 143.985
Prejuizo atribuido 3 Companhia - Normas Antigas 705 {5.236) 1.304 1.240 {1.987)

Ajustes de CPGAFRS, liquidos de imposlos:

- Beneficlos 2 empregados 1.088 {333} (333) (333) 100

PreJulzo atribufde & Companhla - Normas Novas 1.804 {5.5669) 971 907 (1.887}

c} Ativos ¢ Passivos Contingentes

A Companhia pio & parte em processos Judiclals & adminisirativos de nalureza tributdria, ¢lvel e lrabalhlsta, que sejam passivels de conslituiggo de passivos
contingentes ou obrigagdes legais, ou de divulgagbes no dmbito do CPC 25 - Provisies, Passivos Contingentes e Ativos Conlingentes.

d) Vencimento residual

Em atendimento ao CPC 40 - Instrumentes Financeires - Evidencliagio, apresentames a sequir a composigae dos Instrumentos financelros, dos saldos de caixa e
equivalente de caixa, bem como do correspandente gap de liquidez dos referidos alivos e passives, de acerde com as faixas de vencimento.

31/12i2010
A vista Atd 3 meses  3ai2moses 1a3anos 3abanos Apbs 5 anos Total
Ativo:
Calxa e equivalente de caixa 3.631 - - . - - 3.831
Instrumentos de divida - 8.357 67.694 25.520 8.448 28.224 128.243
Empréstimos e adiantamentos a
inslituicdes financelras - - 85.163 4.612 - - 89.775
Recebivels Imobilidrios 101.049 22.067 46.507 36.246 36.582 B86.097 328,548
Beneficko residual em operagiies - - - - - 11.003 11.003
QOulros empréstimos e recebivels 4.558 - - - - - 4.558
109.238 30,424 189.364 66,378 45.030 125.324 565,758
Passivo:
Dearivativos B 20 12376 ] 37 - 12519
Obrigagoes por titulos e valores
mobilirios - 587 1.738 4.400 4.114 15.353 26.192
Obrigagdes de empréstimos no pals - 10.046 - - - - 10.046
Obrigagdes de empréstimos no exterior - - 1.036 128.495 42,165 - 169.696
Obrigagbes por aguisizio de recebivais 20 112.863 39.711 731 5.022 - 164,927
20 123.516 54.861 138.262 51,338 16.353 383.380
{ntervalo de Liquidez para instrumentos
financeliros, calxa e equivalents do calxa 109.218 {93.092} 134.503 {71.914} {6.308) 109,971 182.378

£ Importante ressaltar que o gap de liquidez apresentado, em atendimento ao referido CPC, Inclul somente os saldes dos instrumentos financelras (ativos e
passivos) @ caixa e equivalente de caixa. Portanto, n&o estéo apresentados no quadre anleror os saldos de demals componentes do alivo e passive, como por
exemplo, oulros alivos e outras cbrigaghes - diversos, créditos tributdrios e passivos fiscals, e, também, oulres alivos ndo circulantes (investimentos em comganhlas
@ fundos controlados e imobilizado). Adicionalmente, também & de fundamental relevancia destacar que a posigho de liquidez apresentada trala-se de uma posigio
estalica em 31 de dezembro de 2010, a partir dos fluxes de vencimentos originals de cada operaglo. Enfim, ndo reflete mudancas ocasionadas pelo dinamismo de
mercada e, também), pelas operagdes ¢ estratéglas que foram ou possam vir a ser realizadas pela Companhia.
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¢) Informagdes requerldas pelos incisos 1 a lll, do Artigo 3°. da Instrugio CVM n® 414104:

§ - Aquisigdes de receblvels Imobiliarios

Jnuzoio 311242003
Quantidade Quantidade Quantidade Quantidade
Meés de operagdes de contratos Valor de operagdes de contrales Valor
Janeiro 20 79 249.485 8 499 B2 222
Faverelio 3 42 5648 3 37 4981
Margo 17 288 198.28% 2 4 438
Abi¥ g 134 23430 8 139 159.418
Male 12 142 i9.680 13 i5 144.018
Junho 7 522 31.290 il 10t 19.77¢
Juho i2 274 177852 3 45 8.485
Agoslo 12 336 1721413 7 24 2.659
Setemblo 13 21 317673 17 428 30.575
Qutubro 1 167 127 604 T 207 104.930
Novembro 18 286 206.230 7 £66 257.603
Dezembio 14 1127 554.273 it [5ee] 81.352
Total 148 3828 3632667 p:1:) 2,985 BI5ETQ
Il - Retrocessio
I az010 22009
GQuantidade Quantidade Quantidade Quanildads
s de operagdes de contratos Valor da aperagdes de contratos Valor
Janelio - - - t 1 8¢
Faversiro - - - 2 8 447
Margo 3 3 655 7 17 2227
Abrl 2 7 349 3 47 5081
Kalo 2 2 &0 & 8 636
Junhe 2 7 1.548 4 113 2404
Jutho 2 0 588 4 5 2.102
Agoslo 4 k2 1590 3 3 258
Sefembio 4 5 655 3 7 1.718
Chitubro 2 2 131 3 3 171
Novembto 3 7 1.047 2 10 837
Dezembia 4 21 1740 & 13 1769
Tolal b3 98 8.383 42 163 17.809
Il - Adimpléancia ¢ Inadimpléncia

22010 311122009

Valor )

Quantidade de de emissao (%} Inadimplencia

Data da emissio CRls conlralos do GRI {%) Adimpléncia  Inadimplencla ™ (%) Adimpléncia L
13/03/2001 34 177 5572 - - §0,50% 9,50%
j3/07/2002 o-10 168 £6.189 - - 99.40% 0560%
1311112007 13-17 i 6978 100,00% 0,00% 100,00% 9,00%
13082004 2627 17 ©.480 - - 90407 060%
13/1172004 2829 120 i0.267 100,00% 0,00% 99,80% 0,26%
131052005 -3 156 §6.199 93,764 1.30% §9,00% 1.00%
11110£2005 34-35 &0 1.028 405 100,063 (X017 100,00% 0,00%
131012005 35-37 87 7.754 99.00% £,0G% W60% 0,40%
131202005 40-4§ 103 11.175 §5.40% 1.60% 9750% 2.40%
20:06/2006 45 00 88.250 i00,00% 0,00% 100.00% 0,00%
1340612005 47-48 123 2733 100,00% 0,00% 100,06% 0,00%
130672006 49-50 365 32741 99.20% 080% 93.80% 1.20%
13092005 5152 405 61.773 99,10% 0,90% 67,764 230%
13409/2005 53-54 50 7231 100,00% 0,00% 85,20% 420%
2001072005 56 8 55000 100,00% 0,00% 100.00% 0,003
1348272005 5859 192 25830 10005 0,00% 98,50% 1,56%
130272007 60-61 121 22375 £8.40%% 160% 897.650% 2.40%
1022007 6465 1 50.633 - - 100,00% 0,00%
1410412007 =] 7 24983 - - 100,00% 0,00%
3052007 67-68 310 12859 99,663 G.40% 93.20% 1.80%
13052007 £2-70 1204 99,357 99,30% 0,704 97,50% 250%
13/06/2009 71-72 133 17.797 £00.00% 6,00% 98,405 160%
050812007 73 175 87.867 i00,00% 0,00% 100,00% 0,00%
13/09/2007 7475 306 25937 98,80% 1,20% 99,50% 0,50%
TR092007 76 il 12.481 100,007 0.00% 160.00% 0.00%
1371172007 i 137 14.133 9960% 0,40% ©7.60% 2,40%
1311272007 8 130 21328 095,905 3,10% 86.90% 3.16%
HH22007 79 5 101.760 100,80% 0,00% 100.00% G,00%
1010172008 80 t 12.783 100.00% 8,00% 100,00% 0,00%
220472008 81 1 17.456 100,004 0.00% 100,00% 0.,00%
220072003 82 i t7.81 100,00% 0,00% 100,00% 0,00%
221102003 83 1 §8.192 100.00% 0,00% 100,00% 0,00%
22/04200% &4 1 23240 100,003 0.00% 100.00% 0.00%
13/0H2008 85 106 13.559 95,06% 4,00% 05,802 420%
1302/2008 £8-87 200 39763 10G,00% 0.0G% 97,90% 2,10%
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130372008
130372008
1320472008
25/04/2008
0052008
09/65/2003
C4/06/2603
$3/06/2008
100712008
28/07/2008
13/08/2008
13/09/2008
130X2008
13/00/2008
1309/2008
21/09£2008
131072008
01/12/2008
130122008
2814272008
2610112009
130272009
20/0322009
0140412009
20/04/2009
20/0472009
110572009
2062009
20,062009
20:082009
26/$0/2009
27102009
05/11/2009
204102008
$341112009
61122000
410122010
G3012010
14/01/2010
140112010
1410172010
14/01/2010
1400172010
140172010
1410112019
190172010
09510372010
040372010
15/0372010
1370472010
1342010
130472010
20:0412010
2840512010
3102040
31052010
i3/06/2010
1300742010
13072010
13/07/2010
140712010
0308210
10/08/2010
10:08/2010
0208/2010
69/09/2010
20/09:2010
20:0972010
20:0072010
04110:2010
15/10/2010
2102010
1612010
20/§ /2050
0611272010
1312/2640
201272010
22122010
Total

88
£9-90
€293
a1
8596
o4

97
2399
100

10t a 103
104

105

oS

508
109-i10
07

EEE]
112
13
15
114
116
7
118118
120

122

121
123
124
125

127

128

f2¢
130131

135-138
137-138
£33-140
$44.142
§d3-144
145146
147-148
149-150
151-152
153
154
155
166-157
168
159
160
81
162
163
166
167
$6%-170
ivi-172
168
173
174
175
176
77
178
180-184
182
i79
183
184
185
166-187
189
104195
190
i9)-192

I SR SN

147

L

[
mﬁg——oi

0

P - S g

il
N
o

298

12.37¢%

30943
29.486
20.330
54.522
45.682
22,734
10248
10658
288.000
19.831
38750
17.330
10.056
27.000
43.421
21200
47.529
25694
16.163
17259
42.200
18.408
7.477
140.259
12076
16.495
$40.0C0
i3.834
9.070
14.899
10.718
75.000
92500
27093
16.455
30.818
121.184
19633
13.654
14.144
13.738
10.449
10.476
§5.424
i0.468
10.852
69.689
92497
29877
49.368
40.127
21466
16.802
40358
11.014
103.712
109,075
13.046
11.005
f1.001
$43.800
40833
1217815
400.000
165.000
120000
14.039
49.058
11.035
35431
102000
116000
51.362
13.630
16.930
25833
£50.000
43304
7.078,609

98.40%
97.40%
99.20%
1080,00%
99.20%
100.00%
100,00%
97.80%
100,004
100,00%
100.00%
99,00%
95,4G%
100.00%
83.60%
i00,00%
99,00%
100.00%
98,0034
103.00%
91.90%
93,50%
100.00%
2470%
971.00%
100,00%
93103
100,005
99,60%
99.806%
106,063
100,00%
©6,90%
65.80%
100,00%
100,00%
100,003
100,00%
100,00%
100.00%
100,00%
100,00%
100.00%
100,003
106,60%
100,063
91,80%
97,40%
i00,00%
92,30%
100,00%
100.00%
95.90%
100,00%
100,00%
7800%
96.650%
88,10%
100,00%
100,005
100,00%
100.00%
100,00%
$00,00%
00.00%
100,00%
100,00%
100.00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100.00%
100,00%
100,00%
100.00%

1.60% €8,50%
2,60% £8.60%
0,80% 100,00%
0.00% 100,00%
080% $9.20%
0,00% 100,00%
0.00% 100,00%
2,10% 95,204
0,00% 100,00%
0,00% 10000%
0,00% 100.00%
1,00% 92,80%
4605 24,90%
0,00% 100,00%
16.56% 83,90%
0.00% 100,60%
i.00% 97,10%
000% 100,06%
1.00% §9,40%
- §00.00%
0,00% i00,00%
8.10% 99,20%
6.E0% 95.80%
0,00% 100,00%
5.30% 24,40%
3.00% 100,00%
000% 100.80%
65,90% 9830%
0.00% 100,00%
0,40% $9.50%
0,20% 100,00%
0,06% 100,00%
0.00% 100,00%
3.i0% 100.00%
4,20% 100,063
- 1C0.00%
0,00% .
0.00% -
0.00% -
0.00% -
0.,00% -
0.90% -
0.00% .
0.00% -
0.00% -
0.00% -
0,00% -
0,00%
8,26% -
2,90% -
0.00% -
0% .
0,00%
0,00% -
1.10% .
0,00% -
0,00% -
2200% -
3.50% -
11.90% -
0,00%
0,00%
0.00%
0,00%
0.00% -
0,06% -
0,00% -
0.00%
0,00%
0,00%
0,00% -
0,007
0.00% -
080% -
0,00% -
0.00%
0,00% -
0.00%
do do CRI em referd

(a) © percentuat de inadimpléncla fol apurade considerando-5a o salda devedor dos conlratos com mals de 80 dias de alraso em relagio ao saldo atualk;

28

1,50%
§,10%
6,00%
0,00%
0.80%
0,00%



BRAZILIA
SECURIT

€omouthrn £ VELaiIbAREED

BRAZILIAN SéCURlT!Es COMPANHIA DE SECURITIZA(}E\O
Notas explicativas da Administragao &s demonstragdes financeivas em 31 de dezembro de 2010 e de 2009

(Valores expressos em milhares da reals, exceto quando indicado)

IV - Demonstragdes financelras independentes, por emissie de CRI sob o regime fiduclario,

Carteiras
Séries 13a 17
Séres 2823
Séries 30831
Séres 34635
Séries 35 e37
Séries 40 e 414
Série 46

Séries 47048
Séries 492 50
Séiies 61 8 62
Séries 530 54
Série 58

Séiies 58 8 59
Séries 60 a 81
Séries 67 ¢ 68
Séries 69 e 70
Séres7te 2
SéresT4e 75
Séie 78

Sére 17

Séhe 18

Séoe 79

Séries 80 a4
Série 85

Séries 860 87
Série B8

Séries 890 90
Séria 91

Séries 92 e 93
Série 94

Série 97

Séries 38 e 9%
Série 100

Séne 1012 103
Séne 104

Série 105

Séis 106

Série 107

Série 108
Séries 1098 130
Séra 111

Sére 112

Série 113

Séria 114

Sége 116

Série 117
Séres 1180 119
Sdrie 120

Série 121

Séra 122

Série 123

Sére 124

Série 125

Série 127

Séiie 128

Séie £29
Séries 1306 131
Série §32

Série 134
Séries 135 136
Séries 137138
Séres 1398 140
Séries t4t 0 142
Séries 1430 144
Séres t458 148
Séres t47e 148
Séries 149 150
Séries 151 o 152
Série 153

Série 154

Séria 155
Séries i56 e 157
Série 158

atisa2010
Gircuiante Nio Clrculante
Bante -
Disponlb#l- Aplicagdes Recebivels Qulros Aplicagdes Receblvels
Ative Totat dades Financelras tmobillirios Ativos® Financelras Imobiliaries
5.650 - - 2890 - - 4.069
1218 23 13 124 kR 403 209
2424 24 - a7 143 746 540
1.160.954 25 - 40.235 - - 1.120.684
2611 18 362 561 - 578 1.092
3511 &4 - 959 $18 598 1.7712
81.659 1517 - 0264 - 12% 68552
555 10 77 252 - - 114
5375 24 761 2391 231 - 1.062
18.950 13 10.95¢ 2955 - 1.743 3.159
1.838 12 670 &77 - - 578
53677 17 B.&2i 8930 - - 39.059
4.992 255 1.652 1343 223 - 1.504
580t 33 341 2967 - - 2.620
8.850 H 1488 565 . - 6803
35.488 141 2283 5937 620 - 27.607
6.040 62 547 159 - - 3835
8.902 28 949 2.420 93 - 5372
3017 i3 a52 785 . - 1.887
5065 12 420 1472 - - 3.161
6.156 79 337 1201 400 - 4.139
85076 495 - 13.16¢ . - 81421
113.781 - - 17.54% - - 96.240
5.058 24 178 1600 - - 3.2566
T8% 133 - 4.388 - 212 2953
7218 65 - 1.697 . ] 5073
15217 18 1.085 1.149 - - 12,965
32934 2 - 4824 - . 23.108
2076 43 308 633 . - 1.088
2419 8§26 - i.593 - - -
7.955 & - 28 - . 7423
4974 47 284 1.530 - 3413
3156626 5 - i7.286 - - 209235
23666 ] - 2216 - - 21.434
35323 70 55 31473 - - 32,026
5238 62 333 2103 . 2857
5.384 i 3t 1.114 - - 3.818
21.65% 4 - 887 - - 20665
33207 1 - 3656 - - 29.650
21.127 k2 2696 8574 - - 8.8
17.798 95 113 4930 - . 11.592
39.517 16 - 6.426 - 29075
71.790 83 758 1.251 - 5693
16.4t8 1 . 1.736 14.681
12.260 47 574 2258 - 9371
4488 31 220 §74 - 3286
£40.73% 1.966 422 9200 - 129151
8.163 15 510 1.582 . 6058
i29.335 51 - 9516 - . 119.768
i5.185 29 221 1.023 - - i3.022
8.561 3 215 2088 - 6.528
9.459 3 - 1.767 7.5689
11.562 ks 284 2324 - 8918
8213 27 142 £.384 5.663
72689 ] - 2.740 59.948
105370 - - i28 - 105.232
25548 7 1.072 3024 2§.58§
14.531 82 727 3.045 - 10678
115.107 1 - i6.980 - 98.126
19.429 2 34m - - i5.937
11.313 22 5.197 - - 8024
10.051 2f 7515 - 2509
2718 31 4798 - T8
9.809 a1 3.102 6.776
8.810 53 3831 4926
8040 26 3811 4203
1618 41 4,121 3.454
8623 33 - 3.255 - 5329
58.875 2 - 1.928 - 56045
82382 13 - 16.368 E5.00t
31.239 81 1.673 1012 - - 22513
49.469 105 2412 7.065 - - 39.887
38.897 4 - 2639 - - 36.254
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BRAZILIAN SECURITIES COMPANHIA DE SECURITIZAQAO
Notas explicativas da Administragio as demonstragdes financelras em 31 de dezembro de 2010 o de 2009
{Vatoras exorassos em milhares de reals, exceto quando indicado)

Sérle 159 20.247 8 573 2180 - - 17.486
Séne 160 14602 b - 24537 - - 11.964
Séria 161 39604 f - 3217 - . 36.286
Bérie 162 i0.263 39 1477 1.978 . - 5719
Série 163 110958 - - - - - 110968
Sérlo 166 i06.744 3 - 1.207 - . 99.534
Séria 167 14.135 iz 619 1.525 - - t1.979
Séie 168 145380 131 - 3.3%0 - - 141.859
Séries 1690 170 11.344 49 1.15% 1.054 - . 9.076
Séries (71 e 172 11274 48 414 1.230 - - 9.582
Béie 173 382717 12 - 12.02¢% - . 24238
S&hie 174 1.285.816 - - 105.548 . . 1.180.267
Sénie 175 421.650 - - 96.006 - - 325.644
Séhe 176 140,188 - - - - - 140.186
Série 177 124 307 - - - - - 124.307
Série 178 14.472 g - 4.584 - - 9.658
Série 179 35427 3 - 4398 - . 31.028
Séres 180 e 181 61.692 163 4.485 5689 - - 41.268
Bére 182 11.523 & 92 3559 - - 7.508
Série 183 103727 817 - 6838 - - 25072
Séria 184 116.561 - - 4.133 - - 111.428
Béda 185 51618 8 - 0275 - - 41.337
Séries 186 @ 187 13998 L] - 2361 - - 11636
Série 189 17.087 83 128 2,142 - - 14.734
Séde 190 160.628 - . 4.006 - - 146.522
Séres 191 e 192 43.724 - - 560 B - 43.964
Séries 1940 195 22031 - - 2124 - - 19.907
Tolal sem coobrigagio 6.421.066 8.981 B54.704 B8i2370 2.220 5,894 5.739.897
Sées 95 96 27.215 i - 21418 . 262% 21.705
Tolal ¢com coobrigaglio 27.218 m - 118 - 2.621 24.705

(2) Referem-se a Bens ndo de Use, Valores a Receber pela Venda de BNDU e Instrumentos Financeiros.

31112/2010 - {Continuagio}

Nio Clrcufanle Girculante Nio Circulante
GCentificados da

Qutros Cenliflcados de Qutros Passives Receb, Outros Passivos Patrimbnle
Garteiras Ativos® Passivo Total Receb, Imobiilarios i Imobiltarios ) separado
Séries 13 a 1T - {6.:643) {2.691) - {4.052) - 7
Séries 2829 - {443) {160) - {263) - 775
Séries 30 e 31 - {£.192) (493) - (699) - 1.232
Sérics 34 835 - {5.160.674) (40.235) - {1.120.436) . 273
Séries 36 @ 37 - (2681 (293) - (2.318) - -
Séries 40 e 41 - {3.067) (300} . {2.167) - 444
Série 46 - (83.613) {10.264) (1.228) (70.123) . 46
Séries 47 0 48 - (380) (187) - (193 - 175
Séres 49 e 50 . {6.375) (2.174} . (3201} - .
Séries 5t e 62 - (18.960) (4.345) - {14615} - -
Séries 53 e 54 - (1.469) {45} - {1.423) - 369
Série 56 - (53.398) (4.332) 3.582) {45.484) - 279
Séries 58 6 59 - (4.479) {530} - {3.949) . 513
Séries £0 e 61 - 4.784) {2.180) - {2.804) - 1.047
Séries 67 © 68 - (8.890) 37 - {8.853) - .
Séries 69870 - (36.080) 6.669) - (30.411) - 408
Séries Tl e 72 - (6.0249) {t.646) - {4.483) - "
Séries T4 e 75 - (8.902) {2.191) . &7t - -
Séia 76 . (2.845) @84) (35) {2.045) . 172
Skiie 77 . (4.642) {i.128) - (3.454) - 523
Série 78 - (5.925) (1.346) . {4.679) - 231
Séne 79 ’ - (94.876) (4.209) (296) (50.37%) . 202
Séres 80 a 84 - (113.746) (5.911) 751 (102 830) {4254) 35
Séria 85 - {5.058} (1.056) . {4.002) - -
Séries 86 0 87 . (7.544) (3.238) . (4.306) . 152
Série 88 - @218) (1.795) . (5.423) . .
Séries 89090 - {15.217) 54) . (15.163) . -
Série 91 - (32.798) (1.714) - (31.084) - 136
Séies 92093 . (1.803) 315) . (1.488) . 213
Séda 04 - {24189 (2.419) . - - -
Série 97 - {7.040) (1.050) - (6.890) - 16
Séres 98009 . (4.724) (1.182) . (3.542) . 250
Séde 100 . {316.525) (17.274) . (299 247) - 5
Séries 101 2 103 . {22 645) (2.063) . (20.156) (328) 1421
Sdrio 104 . 35.062) (3.161) - (31.901) . 264
Sadie 105 . 16.238) (1.448) - {3.790) . .
Série 106 . {5.384) {751} . (4633} . -
série 107 . (21.538) (867) - {20.652) . 7
Strie 103 - (33.208) (728} - (32.478) . 1
Séries 109¢ 110 - (21.127) (3.892) . (17.235) - -
Sére 111 - (17.798) {4.195) - {13503} - -
Série 112 - (34.631} (7.182} - {27.449 - 888
Série 113 - (7.790) (F.466) . {8.324) - .
Sére 114 - {16.410) {1.735) - {14.675) - 8
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BRAZILIAN SECURIT!ES COMPANHIA BE SECURITIZA(}AO
Notas explicativas da Administracao ds demonstrages financelras em 31 de dezembro de 2010 e co 2009

{Valores expressos emr milhares de reals, excefo quando indicado)

Séne 116 - {12.250) (2.285) - (9.964) - .
Séne 117 . {4.411) (768) - {3.643) . -
Séres 118 e 119 - {140.643) {9.665) (837) (130.091) - 96
Sérle 120 - (8.163) {1.263) - (6.900) - .
Série 121 . {129.320) (9.434) (38) (119.848) . 15
Série 122 - {15.066) (560) . (14.506) - 129
Séde 123 . (8.861) (1.658) - (7.195) - -
Série £24 - (9.437) (860) . 8.5 B 22
Sénie 125 - (11.562) (1.788) - (9.774) - -
Série 127 - 8.213) (83%) - (7.380) - -
Sére 128 - (72.684) {2.741) . {69.943) . 5
Séra 129 - (105.370) {10 - {105.360) - -
Sénes 130 e 134 - {25.453) {2.697) - {22.756) - 95
Série 132 - (14.637) {+.623) . {£2.908) - B
Séde 134 - (155.107) {16.979} - {98.128) - -
Sdries i35 136 . [18.429) {3.451} - (16.978) - -
Séries 137 e 138 - {11353 {5.149) . {6.164) - .
Sénies 1396 140 - {10.051) {7.438) - (2613} - -
Séries 141 e 142 . (12.7t8) (4.779) - (7.948) - -
Séries 143 e 144 - 19.909) {3.095) . (5814) . -
Séries 1458 146 - (8.810) (4.009) - {4.801) . -
Sércs 1478 148 . {8.040) (3.805) - {4.235) - -
Séries 1492 150 B {7.615) (4.110) - {3.500) - -
Skries 151 & 152 - (8623} (4.239) . (4.384) - .
Skrie 153 - (58.857) {1.938) (19) (56.912) - 8
Série 164 . (82.338) (16.351) - (65.677) - 44
Séiie 155 - (31.239) (2.684) . (28 555) - -
Séies 156 @ 157 - {49.469) (5.977) - (44.292) - B
Serie 158 . (38.897) (2.618) - 36.278) - -
Série 159 - (20.247) 82 . (20.165) - -
Séris 160 - (14.569) {2.620) - {14.649) - 33
S&ria 161 - (39.484) (3.2t7) - {36.267) - 20
Séde 162 - (10.213) {1719} - 8.494) - -
Série 163 - (116.968) - - {110.548) . -
Sére 166 - (i08.742) F.207} ) {99.532) - 2
Séiie 167 - (14.135) . - {14.135) - -
Série 168 - {145.465) {3.300} {131) (141.844) . 15
Séries 169 @ 170 - {£1.34%) am . {10.664) - 3
Sérdes 1110172 {t1.284) {733) - {10.531) - 10
Séie 173 . {36.257) {11.902) - (24.355) - 20
Sére 174 - {1.285.784) (16.835) . {1.268.949) - 32
Série 175 - (421.500) (72.215) - (349.294) - 41
Sére 176 - {140.1886} - - {140.188) - -
Sétie 177 (124307} - - (124307 - -
Séie 178 - £14.043) {4.010} - {10.033) 128
Séiia 179 - (35.381) (4.458) - (30.933) 36
Séries 180 0 181 - (51.592) (4.272) . (47.320) .
Série 182 (11.401) (3.079) - (8.322) 122
Série 183 - (103.693) (5.848) 813) (06,032} 34
Série 184 (115.526) (4.073) - (111.45%) - a5
Série 185 . (51,609) (10.483) - (41.126) - 9
Sédes 186 ¢ 187 (13.996) (5.176) (12.850) - -
Série 189 - (17.087) 585 . (17.652) . .
Série 190 - (150.520) (7.882) - (142.638) - 8
Séries 191 ¢ 192 . (43.621) {624) - {42,897 - 203
Séres 194 ¢ 195 - (22.039) {1.255) . {20.776) - .
Yotal sem coobrigago - {6.410.663}) 1439.453} {7.781) {6.958,239) {4.580) 11.003
Séries 95895 - {26.0i2) {2.324} - {23.688) - 1.202
Total cont coobrigagio - {26.042) {2,325} . {23.688) - 1,203
(a) Referem-sa a Bens néo de Uso, Valores a Receber peta Venda de BNDU @ Instrumentos Financelros.
{v) Referem-se a Oulras Obrigagdes & Instrumentos Financelros Dervativos.
aifiz2009
Girculante Nie circulante
Banco -
disgeniblli- Apllcagdes Recebiveis Outros Aplicagdes Receblvels
Cartelras Ativo fotal dades financeiras Imablilarics ativos financelras imoblltrios
Séries3e4 604 10 68 i85 - 261 .
Séras 13217 7.765 - - 2112 - 5653
Séries 26 e 27 558 31 13 331 - 40 15
Séres28e 29 1.5715 24 T4 389 381 300 407
Séries 30 i 3.558 27 81 1.238 143 872 1.217
Séies M e 35 1.132.127 1 - 26342 - . 1.105.784
Séries 3537 2953 43 199 595 - E87 1.629
Séres 40e 41 4211 167 - 1.220 173 242 2.419
Série 46 83.001 1447 - 12606 - £.370 67.518
Séries 47248 .41 25 i60 636 - - 320
Séies 498850 8844 63 83t 3.586 870 - 3791
Séres 5152 20,090 418 7.923 4.57¢ 2.659 4606
Séiles 530 54 2494 2] 169 t.ig8 - 1.069
Sbiie 68 55857 25 4.340 8.204 - 43.288
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BRAZILIAN SECURITIES COMPANHIA DE SECURITIZAGﬂO
Motas explicativas da Administragao &s demonsiragdes financeiras em 31 de dezembro de 2010 e de 2009

{Valores exprassos em mithares de reals, sxceto quande indicado)

Séras 53 e 59 7.146 45 432 2924 - - 3.745
Séries 60 0 61 9.261 166 £88 3.669 - + 4838
Séries 64 6 65 62.081 5 22 8.693 - - £3.361
Séro &8 11.003 138 26 8033 . - 2858
Séries 67 265 9244 40 1058 1.25% - - 6.887
Séres 69870 51.287 217 3343 8255 - - 39.412
SéresT1 072 8.437 B3 1311 1.841 - - 5.t22
Série 73 36.101 12 3850 5530 - - 26,699
Séries 74815 12930 20 2300 3212 92 - 7.048
Sne 76 5.826 39 556 2834 - - 2397
Séne 77 §.357 63 238 1788 122 - 4.145
Série 78 8034 126 454 2682 - - 5722
Séne 79 98.303 459 - 12471 - . B5673
Sénes 80 a 84 12,849 - - 25485 372 - 84.750
Séria 85 7.635 36 437 2517 . - 4545
Séries 85 e 87 §2.487 &0 - 5051 - 1522 5854
Série 88 8.545 215 - 2488 - 106 6736
Séries 89 e 20 i6.101 62 657 1608 - - 13.876
Série 91 32.249 - - 1.964 - . 30285
Séries $2e 83 269 o4 443 - - - 2,164
Séie gl 11.368 a3z - 8.882 - - 1.654
Séiie 97 8.952 - - 1.995 - - 6.957
Séries 88089 65.585 206 248 2.196 - - 3937
Séria 100 321.542 3 - 320t - - 289.528
Seres 1012103 21,949 . - - B - 21.502
Série 104 36.635 17 &0 4.528 - - 32630
Sdrie 105 7501 107 432 2828 - - 4.837
Série 106 7404 63 458 1658 - - £.009
Séria 107 22243 8 - 2708 - - is.527
Séna 108 30.478 - - 3678 - - 25800
Séries 1098 110 29074 73 2355 1083 - - 15.806
Série 111 25601 72 1.262 7.187 - - 17.030
Sére 112 29.393 4 - 434 . - 28955
Série 113 10819 138 651 2253 - . FAT
Sére t14 17.667 1 - 3.455 - - 14.711
Série 115 52.764 3 - - . - 52,754
Séiie 116 14.219 172 210 26905 - . 11232
Série {7 5.98¢ 53 134 1367 - - 4.427
Séries 1180 119 §35.942 §.892 Huu 14.609 - - 118.341
S&fe 120 §0.123 E4 442 $.834 - B 7793
8ére 121 137.205 324 - 2874 - - 150610
Série 122 16.194 28 235 1,059 - - 14.872
Sére 123 11.682 170 3i6 2.548 - - 8.648
Série 124 9748 5 - i.736 - - 8.007
Série 125 14.184 150 755 6386 B - 7.872
Sérle 127 10.693 93 180 147 - - 8849
Bérie 128 74723 - N 9648 - - 65,080
Séie 120 24,051 - - . - - £4.051
Sérigs 130e 121 27.737 151 o) 3386 . - 23.232
Séde 132 16.529 205 210 5564 - . 9450
Série 133 40104 - - 5382 - - 34722
Total sem coobrigagio 3.103.555 9.028 38.664 329.297 1.853 7.859 2.714.165
Séries9e 10 8485 8 12 337 272 138 160
Séries 95096 32.£89 232 1.724 2643 . - 28070
Tolat com ¢oobrigagio 33.554 240 1.796 2.880 272 136 28.23¢
(a) Referem-se a bens nZo da use, valores a recebar pela venda de BNEU e nsrumentos financelros.
3111212009 - {Conlinuag2o)
Hao Clreulante Circulanta e Glreulanta
Certificades de Certificades de
Owtros reced, Oulros passivos receb, Patrimdalo
Cartelras atlvos™ Passhvo total imabillirios & imobillzrios separade
Séries3ed - {504) - - (504} -
Séres 13a 17 - (7.758) [1.282) (6.476) 7
Séries 26 0 27 @BH) (132) (179) 255
Séries 28 0 29 @7 2H) (530) 804
Stries 30 e 31 (2:354) (885) (1.476) 1.184
Sériss 34 235 - (1.131.830) 77.830) - {1.054.100) 197
SEres 36 e 37 - (2.604) {501) . (2:303) 149
Séries 4 e d] - R7I7 @18) - (2.899) 434
Sério 46 - (82951} (8.545) (1.374) 73031} 50
Séries 47 e 48 - {938) (449) - {489) 203
Séiies 49 0 50 - 8.713) (2.878) (5.835) 128
Sénes 51 e 52 {20.089) (4,556} (15.393) 1
Séries 53654 {2.185) {366} - {1.819) 09
S&ra 56 {55.766) {3.981) {2.369) {50.016) 91
Sédes 59 0 59 (6579) (2.044) - {4.535) 567
Séres 60 e 61 (8.284) {2.621) - {5.443) 997
Sérios B4 065 - (62.042) {50.080) - (51.967) 39
Séda 66 - (10.757) (8.612) - {4.145) 246
Séries 67 e 68 - (9225 (238 {8.897) 19
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BRAZILIAN SéCURITIES COMPANHIA DE SECURITIZAQAO
Notas explicatlvas da Adminlstragao 4s demonstragdes financelras em 31 de dezembro de 2010 ¢ do 2009

{Valores expressos em mithares de reals, exceto quando indicado)

Séres 698 70 {50.790) (5:433) {44.357) 497
Sérdes T1e 72 {8.437) (1.730) - (6.707) .
Série 73 (26.306) (2.384) (23.922) 9,795
Séries 74075 {11.896) (2639) . (9250 834
Séra 76 (5622) (1.604) (1.044) (2.974) 204
Série 77 6.919) {1.265) - (4.654) 438
shie 76 - (8.138) (1.647) - (54913 B4E
Séria 79 - (98.109) {1.680) (266) (96.263) 194
Séries 8D a g4 2.242 {112.849) {28.099) - (84.750) -
Sérle 85 - {7.535) (1.863) - (5.672) -
Séres 85087 - {12.185) 3.722) (8463) 302
Séiie 88 . (8.545) (2.058) (7480 -
Séries 89090 - £15.985) (431) B (15.554) 118
Série 9t - (32.249) (907} (31.342) B
Séries 92093 . (2.590} (562) (2028) 161
Strie 94 - {11.325) 7403} (3922) 43
Skrie 97 (8.952) (689) (8.363) -
Séries 98099 (8.355) £1.757} (4.598) 230
Stiie 100 . (321.539) (6225} (315.314) 3
Séries 101 a 103 447 {21.805) . (21.905) 44
Sére 164 (36.419) {1260} (35.159) 216
Séde 165 {7.901} (2.055} {5.846) -
Série 108 7.194) 21 (6273 -
Série 107 {22.223) [28) (21.495) 20
Sénie 168 {30.478) {1.565) (28.913) -
Séries 1096 110 {28.638) 14.863) (23673) 438
Série i1 {25.601) (5.312) 20.289) .
Série 192 {271.570) - (27.574) 1823
Série 13 {10819} {1.924) - (8895} -
Série 114 {17.858) {£.204) . (16.564) 9
Série 115 {52.720) - - (52.720} 34
Série i16 {t4.219) {2.249) - {11.970}
Skde 117 {5.931) (1.078) . (4,903} -
Séries 118 e 119 {§35.087) {6.882) (540) {127.665) %
Sére 120 (£0.123) {i.163) - {8960} -
Série 121 - {i37.1%0) {8.082) @17 {126.791) 15
Série 122 (16.084) 492) - {16.602) 100
Séde 123 (i1.682) {1.875) {9.807) -
Série 124 (9.748) [1.853) {8.085) -
Série 125 - (14.184) (1.711) {42.453)
Séde 127 (10.693) (008) (9.787)
Série 128 - (74.728) (1.848) (72.880)
Série 129 (94.047) - {84,047y '3
Séres 1306 131 (27.639) (2.268) {25.384) 93
Série 132 (16.529) (1.526) {16.003) .
Série 133 - (40.104) (2157 . (31.84n -
Tolal sem coobrgagio 2.689 (3.081.386) (250.773) {5.880) {2.824.733) 22169
Séries 9 e 10 (3.958) - (3.958) |2.973)
Séries 85 56 (33.021) (3.090) . (20.931) [452)
Total com coobrigagdo - (36.979) {3.090) {33.889) (3.425}

{2} Referem-se a bans ndo de uso, valores a receber pela venda de BNDU e instrumentos financeiros.
(b} Referem-se a outras obrigagdes e Instrumentos financelros derivalivos.

V - Informagdes adicionals
a} Os receblveis imobilidrios sdo alualizados pelo IGPM, INPC, IPCA, INCC-DI, TR, CDI ou nio possuem indexador de atualizagio, adiclonados de taxas de Jures
que vasiam de 0,00% a.a. 2 18,00% a.a. (31/12/2009- 0,00% a.a. a32,00% a.a.), e com vencimenlo g1é 27 de [utho de 2040,

b) Os cerificados de recebivels Tmobllidrios s3o atuafizados pelo IGPM, INPC, IPCA, TR, CDI ou ndo possuem indexador de alualizagdo, adicionados de taxas de
Juros que variam de 0,00% a.a. a 40,48% a.a. (31/12/2009 - 0,00% a.a. 2 16,00% a.a.), e com vencimente até 20 de agosio de 2040.

c) A Companhia nZo possul nephuma emissio sujeita & alualizagio dos relatérios de classificagio de risco (ralings) dos GRIs, islo porque nao possui emissdes de
valor nominal unitario Infedor a RS 300, nem emissdes que contém a obrigaloriedade de realizagio de relatério de classificaglo de risco na forma previsia no inclso
7 do Arligo 7° da Instrugdo CVM n° 414/04.

d} © saldo folal dos patriménios separados, ne monlante de R$ 11.003 em 311 2/2070 (2009 - R$ 22.189) esté regisirado no ativo ndo-clrcolante, rubrica "Beneficio
residual em operagdes securilizadas™, e comesponde ao saldo residual, liquido de evenluais garantias presiadas, dos paliménios separados das operaglies
securilizadas que, de acordo com a Lel 8.514, de 20 de novembro de 1997, seré reintegrado 2o patimbnic comum da companhia securitizadora, no momento da
extingdo do regime fiducldrio e liquidagdo dos respectivos certificados de recohivels Imobilidrios,

kx%
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RELATORIO DA ADMINISTRACAO

Submetemos a apreciago de V.Sas. as demonstragdes financeiras da Brazilian
Securities Companhia de Securitizag8o referentes aos exercicios findos em 31 de
dezembro de 2010 e de 2009, juntamente com o parecer de nossos auditores
independentes.

OBJETIVOS DA SOCIEDADE

A Brazilian Securities Companhia de Securitizag&o foi constituida em 10 de abril de 2000,
atendendo aos preceitos estipuiados na Lei n® 9.514/97, com a finalidade de oferecer
solugdes financeiras e de servigos, através do desenvolvimento de instrumentos de
securitizacdo de recebiveis imobiliarios auto-sustentaveis, o que vem possibilitando, de
forma pioneira, oferecer papéis para atender ao mercado de capitais de uma forma geral.

Atualmente, a Brazilian Finance & Real Estate S.A. (BFRE), controladora da Companhia,
tem como acionistas diretos a Ouwrinvest Real Estate Holding S.A., integrante de um grupo
com experiéncia de 25 anos no mercado financeiro, a TPG - Axon BFRE Holding e a
Coyote Trail, LLC. Este complemento de experiéncias, somadas 4 capacidade inovadora
e arrojo destes Grupos, possibilitou também a formatagao de operagdes pioneiras no
mercado.

POSICIONAMENTO / MERCADOC ALVO

Foco: Ocupar, de forma pioneira, espago criado pelas mudancgas viabilizadas pelo novo
Sistema Financeiro Imobilidric - SFi, provendo este mercado com produtos e servigos
com alto grau de qualidade e especializaggo, produtos estes que estaréio revestidos de
transparéncia e seguranga para maior conforto aos investidores.

Estratégia: Atuagdo inicial em nichos de mercado buscando aquisicdo de recebiveis
imobiliarios visando a emiss&o de certificados de recebiveis imobiliarios (CRIs) de
qualidade, sendo esta atestada por "rating” atribuido por agéncia independente. Ao
priorizar a transparéncia e qualidade dos papéis emitidos, a Brazilian Securities busca
incentivar a disseminac¢do dos investimentos em CRIs e desenvolvimento das operagdes
no mercado secundario.

Inovagédo: Criar e difundir padrdes de originagdo de financiamentos imobiliarios,
necessarios para se ter credibilidade com baixo risco de perdas, visando atrair recursos
do mercado de capitais através da colocacgéo de CRls.

Parcerias: Estabelecer parcerias estratégicas com originadores (incorporadores,
construtores, bancos) e prestadores de servigos (Servicer, Empresas de “Rating”, Agente
Fiduciario), de forma a manter uma estrutura leve, restrita a inteligéncia do negécio.
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A CONJUNTURA NACIONAL E SEUS EFEITOS SOBRE O SETOR

Em 2010 a economia brasileira consolidou o processo de retomada apds a crise
financeira internacional de 2008 e 2009, Apds os inevitaveis efeitos ao longo de 2009, a
economia brasileira apresentou forte crescimento econdmico em 2010 e se destacou
como uma das economias mais bem sucedidas na superagéo da crise. A retomada da
economia brasileira foi claramente refletida no setor imobiliario, o qual apresentou grande
nimero de langamentos imobiliarios, expansio de vendas e maior disponibilidade de
crédito para o comprador de imével. Neste contexio, os mecanismos de captagdo de
recursos para o mercado imobilidrio (Fundos de Investimento Imobiliario, Certificados de
Recebiveis Imobiliarios, etc) tém se tornado instrumentos cada vez mais importantes para
0 continuado crescimento do setor. Ao mesmo tempo em que representam fontes
alternativas de financiamento, tais instrumentos proporcionam ao investidor a
possibilidade de aplicagdes de longo prazo com rentabilidade compativel com o mercado
financeiro e, principalmente, com a seguranga de ativos imobiliarios. Adicionalmente, a
consolidagdo da alienagdo fiduciaria como forma de garantia real de transacbes
imobiliarias tem trazido grande seguranga para estas operagdes. Ao trazer agilidade nas
demandas para a retomada de imoveis em caso de inadimpléncia, constifui-se em
poderoso estimulo ao crédito, trazendo tambhém conforto e seguranga ao investidor em
Certificados de Recebiveis Imobiliarios — CRIs, recursos estes que s&o canalizados
novamente na atividade produtiva, possibilitando ¢ desenvolvimento do mercado
secundario destes papéis. A expansio e consolidagdo de fontes alternativas de
financiamento, assim como investimentos em infra-estrutura e méo-de-obra qualificada,
serdo fundamentais neste momento de forte crescimento do mercado imobiliario pelo qual
passa o Brasil. Apds o aquecimento observado em 2010, a economia deverd manter
taxas 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 imobilidrio, possibilitando uma presenca cada vez mais forte de consumidores e
investidores neste setor.

RECURSOS HUMANOS

A Companhia tem por estratégia manter uma estrufura leve, com um quadro de
funcionarios reduzido, restritc a inteligéncia do negocio, terceirizando os servigos
necessarios ao desenvolvimento de suas operagdes. O exercicio de 2010 foi encerrado
com um quadro efetivo de 5 direlores e 29 funcionarios (2009 — 5 direfores e 24
funcionarios).

Ao longo de 2010 foram realizadas diversas agfes no sentido de melhorar a qualidade
dos beneficios concedidos pela empresa aos funciondrios. Tais medidas visam
proporcionar tranqlilidade e ac mesmo tempo melhor qualidade acs mesmos.

A Companhia adota como politica a néo contratagao dos auditores independentes para a
prestagéio de outros servigos que ndo sejam os de auditoria externa.
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GESTAO DE RISCO

Em linha com as préticas do gerenciamento de risco, a Companhia possui uma estrutura
de gestdo de riscos integrada e independente. De forma continua, a Geréncia de Risco
vem atuando no desenvolvimento de politicas, sistemas, controles e capacitacio de
pessoal para a mitigagdo e controle de possiveis perdas decorrentes da exposigdo aos
riscos inerentes as suas linhas de negocios.

INVESTIMENTOS

Em 2010, os investimentos realizados no periodo se destinaram principalmente para a
implantagdo/melhoria dos sistemas de informética da companhia, e equipamentos de
telefonia e informatica, proporcionando também maior agilidade e sinergia na equipe.

CAPITAL SOCIAL

A Brazilian Securities é uma Companhia de capital aberto, tendo obtido autorizagéo da
CVM para operar ho mercado de balcéo organizado. O capital social da Companhia esta
totalmente subscrito e integralizado no montante de R$ 100.229 mil em 2010 e 2009
dividido em 45.845.987 acdes ordinarias nominativas, sem valor naminal.

RESULTADO DO EXERCICIO

O volume de emissdes de CRIs em 2010 totalizou R$ 3.766.742 mil, em comparagéo com
R$ 732.575 mil, referente as emissdes de 2009. Até 31 de dezembro de 2010 a BS ja
havia emitido um total de R$ 7.344.894 mil, comparado a R$ 3.578.152 mil até 31 de
dezembro de 2009. A atuagdo da Companhia se deu de maneira bastante diversificada,
emitindo CRIs tanto com lastro residencial e pulverizado, como com lastro comercial
pulverizado e concentrado.

A Companhia apresentou, no exercicio findo em 31 de dezembro de 2010, um lucro
liquido de R$ 37.366 mil (2009 — prejuizc de R$ 1.887 mil).

DIVIDENDOS

O Estatuto social determina a distribuicio de dividendos no minimo de 25% sobre o lucro
liguido anual, apds a compensacéo de prejuizos acumulados e a destinacdo para a
reserva legal. Em 2010, a Administracdc propds aos acionistas a distribuicdo de
dividendos minimos obrigatérios, de acordo com as disposicdes estatutarias, no montante
de R$ 8.875 mil, assim como a retencdo dos lucros remanescentes para reinvestimento
nas atividades da Companhia, com base em orcamento de capital aprovado pela
Administragio.
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PERSPECTIVAS

Apébs 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 manutencéo de fundamentos econdmicos sdlidos, aliada aos incentivos do
governo federal ao mercado imobiliario nacional, assim como & seguranga dos
instrumentos financeiros imobilidrios, devera gerar um ambiente com boas oportunidades
para as atividades da Companhia, mantendo a expectativa da continuidade de nosso

crescimento em 2011.

A Administragdo estd & inteira disposicdo dos Senhores Acionistas para quaisquer
informacdes qgue julgarem necessarias.

Séo Paulo, 25 de margo de 2011,
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