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Relatoério dos auditores independentes
sobre as demonstracdes financeiras

Aos administradores e acionistas
Brazilian Mortgages Companhia Hipotecéria

Examinamos as demonstragdes financeiras individuais da Brazilian Mortgages Companhia Hipotecaria
("Institui¢io”), que compreendem o balango patrimonial em 31 de dezembro de 2010 e as respectivas
demonstragges do resultado, das mutacdes do patrimdnio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio e
semestre findos nessa data, assim como o resumo das principais préticas contabeis e demais notas
explicativas.

Responsabilidade da administraciio
sobre as demonstracées financeiras

A administragfio da Instituicio é responsével pela elaboragfio e adequada apresentacio dessas
demonstragdes financeiras de acordo com as praticas contébeis adotadas no Brasil aplicaveis s
Instituices autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil - BACEN e pelos controles internos que
ela determinou como necessérios para permitir a elaboracio de demonstraces financeiras livres de
distorgfio relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstragbes financeiras com base em
nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria, Essas
normas requerem o cwmprimento de exigéncias éticas pelos auditores e que a auditoria seja planejada e
executada com o objetivo de obter seguranca razoével de que as demonstrages financeiras estiio livres de
distorc¢do relevante,

Uma auditoria envolve a execugio de procedimentos selecionados para obtencdo de evidéncia a respeito
dos valores e divulgaces apresentados nas demonstracdes financeiras. Os procedimentos selecionados
dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliacfio dos riscos de distorcéo relevante nas
demonstragdes financeiras, independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa avaliagio de riscos, o
auditor considera os controles internos relevantes para a elaboracio e a adequada apresentacéio das
demonstrages financeiras da Institui¢io para planejar os procedimentos de auditoria que sdo apropriados
nas circunstincias, mas néo para expressar uma opinifio sobre a eficicia dos controles internos da
Instituicho. Uma auditoria inclui também a avaliacéio da adequagio das praticas contabeis utilizadas e a
razoabilidade das estimativas contbeis feitas pela administragiio, bem como a avaliacio da apresentaciio
das demonstragdes financeiras tomadas em conjunto. ' '

Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida ¢ suficiente e apropriada para fundamentar nossa
opinifo,
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Brazilian Mortgages Companhia Hipotecéria

Opinido

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras acima referidas apresentam adegquadamente, em todos os
aspectos relevantes, a posi¢fio patrimonial e financeira da Brazilian Mortgages Companhia Hipoteciria em
31 de dezembro de 2010, 0 desempenho de suas operacies e os seus fluxos de caixa para o exercicio e
semestre findos nessa data, de acordo com as priticas contibeis adotadas no Brasil, apliciveis as
instituicSes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil.

S&do Paulo, 25 de margo de 2011

ﬁ“ﬂ%’_
ricewaterhouseCoopers

Auditores Independentes
CRC 25P000160/0-5

Edison Arisa
Contador

wuniencial (DC2)



BRAZILIAN MORTGAGES COMPANHIA HIPOTECARIA

Balangos patrimoniais em 31 de dezembro
Em milhares de reais

ATIVO
Circulante
Caixa e equivalente de caixa

Aplicagdes interfinanceiras de liguidez
Aplicagdes em depositos interfinanceiros

Titules ¢ valores mobiliarios ¢ instrumentos financeiros derivativos
Carteira prépria

Operagdes de crédito
Setor privado
Provis&o para operagtes de crédito

Qutros créditos
Rendas a receber
Diverscs
Provis&o para outros créditos

Outros valores e bens
Daspesas antecipadas

Reallzavel a longo prazo

Aplicagdes interfinanceiras de liquidez
AplicagBes em deposifos interfinanceiros

Titules e valores mobiliarios e Instrumentos financelros derivativos
Carteira préopria

Operagbes de crédito
Setor privado
Proviséo para operagfes de crédito

Oufros créditos
Rendas a receber
Diversos

Outres valeres e bens
Despesas antecipadas

Permanente
| Investimentos

Imobilizado de uso
. Outras imobilizagdes de uso
i Depreciagbes acumuladas

Diferido
Gastos de organizagio e expansio
i AmortizagGes acumuladas

Intangivel
Ativos intangiveis
| Amortizagbes acumuladas

| Total do ativo

Nota 2010 2009
664.691 413.331

3.729 3.115

4 72.745 75.496
72.745 75.496

5 153.112 -
153.112 -

6 396.314 326.740
398.121 327.782
{1.807) (1.042)

38.791 7.473

13.a 6.249 2.465
13.f 32.542 5.046
- (38)

- 507

- 507

303.665 142.348

4 45.273 .
45.273 -

5 24.932 -
24.932 N

6 228.428 138.979
231.530 140.783

(3.102) (1.804)

5.032 3.213

13.a 21 250
13.f 5,011 2,963
- 156

- 158

10.045 391

1 1

157 192

586 532

(429) (340)

8 25

230 230

(222) (205)

9.879 173

13.] 9.046 181
(67) 8

978.401 556.070

| As notas explicativas da administragio s&o parte integrante das demonstragées financeiras.
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BRAZILIAN MORTGAGES COMPANHIA HIPOTECARIA

Balangos patrimoniais em 31 de dezembro
Em milhares de reais

PASSIVO E PATRIMONIO LiQUIDO

Circulante

Recursos de aceites e emisséo de tifulos
Recursos de letras hipotecarias
Recursos de letras de crédito imobiliario

Obrigagtes por empréstimos
Empréstimos no Pais - outras instituigtes

Outras obrigagdes
Cobranga e arrecadacio de tributos assemelhados
Socials e estatutérias
Fiscais e previdenciarias
Negociagéo e intermediacéoc de valores
Diversos

Exlglvel a longo prazo

Recursos de aceites e emigso de titulos
Recursos de letras de crédito imobiliario

Obrigactes por empréstimos
Empréstimos no Pais - outras instituicbes

Oufras obrigagtes
Fiscais & previdenciérias
Diverses

i Patriménio liquido
' Capital social
De domiciliados no pals
Reservas de lucros

Total do passivo & patrimbnio liquido

Nota 2010 2008
691.434 400.982
560.436 374.240
7 - 23.891
] 560.436 350.349
49.365 -
9 49,365 -
81.633 26.742
168 25
2181 1115
18.462 10.368
13.9 56.234 13.823
4.687 1.411
112.895 7.294
9.967 7.294
8 9.967 7.204
102.000 -
9 102.000 -
928 -
901 -
27 -
10 174.072 147.784
91.911 91.911
82.181 556.883
978.401 556.070

As notas explicativas da administragéo séo parte infegrante das demonstragdes financeiras,



BRAZILIAN MORTGAGES COMPANHIA HIPOTECARIA

Demonstragéo dos resultados dos exercicios findos em 31 de dezembro e 20 semestre de 2010

Em mithares de reais, exceto lucro liquido por agéo

2° semestre

Nota de 2010 2010 2009
Receitas da intermediacao financeira 67.399 109.109 57.576
Operagdes de crédito : 51.038 88.825 53.488
Resultado de operagbes com titulos e valores mobiliatios 16.361 20.284 4.087
Despesas da intermediagio financeira (37.027) {56.051) {27.826)
QOperaglies de captagdo no mercado (24.503) (41.378) (25.847)
Operagdes de empréstimos e repasses {11.145) (12.231) -
Provisio para operacdes de crédito e outros créditos (1.379) (2.442) {1.979)
Resultade brute da intermediagao financeira 30.372 53.053 29.750
Outras receitas (despesas) operacionais (4.141) {5.920} {2.575)
Receitas de prestacéo de servigos 13.a 18.198 33.077 18.438
Despesas de pessoal 13.b (6.031} {12.329) (9.637)
Qutras despesas administrativas 134 (11.836) (19.389) (7.368)
Despesas tributarias {3.141) (5.726) (3.302}
QOutras receitas operacionais 13¢c 342 1.166 3.658
Qutras despesas operacionais 13.¢c {1.673) (2.719) (4.366)
Resultado operacional 26.231 47.138 27.475
OQuiras receitas (despesas) nio operacionais - 231 1.305
Ganhos de capital 13.h - )| 1.305
Resultado antes da fributagao sobre o lucro 26.231 47.369 28.480
Imposto de renda 11 (6.580) (12,384) {6.981)
Contribuicéio social 11 (2.490) (4.588) {2.541)
Ativo fiscal diferido (512) {209) 642
Participagéio no lucro (828) (828) (226)
Lucro liquido 15.821 29.350 19.394
Lucro por ag8o - R$ : 21,88 40,60 28,83
Quantidade de agdes 722.970 722.870 722.970

As notas explicativas da administragao sio parte integrante das demonstragdes financeiras.
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BRAZILIAN MORTGAGES COMPANHIA HIPOTECARIA

Demonstracgao dos fluxos de caixa dos exercicios findos em 31 de dezembro e 20 semestre de 2010

Em milhares de reais

2° semestre
de 2010 2010 2009
Fluxos de caixa das atividades operacionais
Lucro liguido ajustado 15.905 29,514 19.522
Lucro liquide 15.821 29.350 19.394
Depreciagtes 46 89 82
Amortizagbes 39 75 46
Ajuste de avaliagdo patrimonial - TVM e derivativos (1) - -
Variaggo de ativos e cbrigagtes
Redugiio (aumenio) das aplicagdes interfinanceiras de liquidez £9.398 (42.521) {55.690)
Redugio (aumento) de titulos e valores mobiliarios e instrumentos
financeiros derivativos (111.453) {178.044) 65.237
RedugBo (aumento) de operagdes de crédito (130.448) {159.023) (142.773)
Reducéo (aumento) de cutros créditos B.798 {33.137) (5.968)
Redugéo (aumento) de outros valores e bens - 663 (427)
Aumento (redugdo) de recursas de aceifes e emissao de titulos 129.840 188.868 110.312
Aumento (reducdo) de outras abrigagBes por empréstimos e repasses 279 151.365 -
Aumento (redugéo} de outras obrigagtes 35.076 53.668 13.047
Caixa gerado (utilizado) proveniente das (nas) atividades operacionais 11.387 11,354 3.260
Fluxos de caixa das atividades de investimento
Alienagéo de investimentos - - 121
Aquisicoes de imobilizado de uso (32) (54) (31)
Aquisicdes de intangiveis (8.633) (9.765) {181}
Caixa gerado {utilizado) proveniente das (nas) atividades de investimento {9.665) {9.819) (91)
Fluxos de caixa das atividades de financiamento
Dividendos pagas - {921) {706}
Caixa gerado {utilizado) proveniente das {nas) atividades de financiamento - {921) {708)
Fluxo de caixa gerado (utilizado) no semestrefexercicio 1.732 614 2.463
Caixa e equivalente de caixa no inicio do semestrefexercicio 1.997 3115 652
Caixa e equivalente de caixa no fim do semestre/exercicio 3.729 3.729 3.115

As notas explicativas da administrago s&o parte integrante das demonstragtes financeiras.
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BRAZILIAN MORTGAGES COMPANHIA HIPOTECARIA

Notas explicativas da administragio 4s demonstragdes financeiras em 31 de dezembro de 2010 e 2009
Em Milhares de Reais

1. Contexto operaclonal

A Brazilian Morigages Companhia Hipotecéria tem como objeto social a prética das atividades inerentes &s Companhias
Hipotecarias, conforme definido na Resolugho n® 2,122/94 do Conselho Monetaric Nacional,

Consoante as Assembléias Gerais Extraordindrias realizadas em 01 de margo de 2005 e Protocolos e Justificagdo de Incorporagée
de 28 de fevereiro de 2005 e 01 de margo de 2005 foram aprovadas as incorpeoragbes das empresas controladoras BMSR
Participagbes S.A. e Cadim Morigages Participagbes Ltda, & Companhia. No momento da incorporagio, os agios registrados nas
empresas incorporadas assim como a correspondente proviso no valor de R$ 17.564, foram registrados nos termos da Circular —
Bacen 3.017/00, consequentemenie ndo acarretaram em aumento no capital social da Companhia.

2. Apresentagéo das demonstragdes financeiras

As presentes demonstragdes financeiras foram aprovadas pela diretoria da companhia em 22 de margo de 2011.

As demonstractes financeiras foram preparadas de acordo com as diretrizes estabelecidas pelo Banco Central do Brasil - BACEN e
com a Lei das Sociedades por Agdes, apresentadas de accrdo com os critérios estabelecidos pelo Plano Contdbil das Instituiges do
Sistema Financeiro Nacicnal - COSIF.

Em 28 de dezembro de 2007, foi promulgada a Lei n® 11.838, alterada pela Medida Provisoria - MP n° 449, de 3 de dezembro de
2008, convertida na Lei n® 11.941/09 que modificaram e introduziram novos dispositivos & Lei das Sociedades por AgGes. Essa
alteragdo teve como principal objetivo atualizar a legislagéo societaria brasileira para possibifitar o processo de convergéncia das
préticas contdbeis adotadas no Brasil com aquelas constantes nas normas internacionais de contabilidade que sao emitidas pelo
"International Accounting Standards Board - IASB". As modificagdes nas praticas contébeis, aprovadas pelo Banco Central do Brasil,
foram adotadas a partir das demonstragfes financeiras anuais do exercicio de 2008 e estdo sendo aplicadas de maneira uniforme
em 2008 e 2010.

A elaboragBo das demonsiragdes financeiras exige que a Adminisirag&o efetue estimativas e adote premissas que afetam os
montantes dos ativos & passivos apresentados, a divulgacio de ativos & passivos contingentes na data das demonstragoes
financeiras, bem como os montanies de receitas e despesas reportados para o perlodo do relatéric. O uso de estimativas néo se
limita & seleg¢éo da vida Util de bens do ativo fixe, mas se estende as provisdes necessarias para passivos contingentes, provisbes
para créditos de liquidagéo duvidosa, valor justo, impostos & encargos semelhantes. Os resultados efetivos podem variar em relagéo
as estimativas.

3.  Sumario das principais praticas contabeis

a) Resultado do exercicio
O resultado do exercicio € apurado segundo o regime de competéncia.

b} Titulos e valores mokiliarios .
Os titulos e valores mobiliarios foram contabilizados de acorde com os critérios para registro e avaliagéo, determinados pela
Circular n® 3.088, de 8 de novembro de 2001, do BACEN, que considera a intengio de negociagio pela Administragéo nas
seguintes categorias:
« Tltules para negociaggo: titulos e valores mobiliarios adquiridos com o propdsito de serem ativa e frequentemente negociados,
ajustados pelo valor de mercado em contrapartida ac resuliado do perfode;
* Titulos disponlveis para venda: titulos e valores mobiliarios gque n&c se enquadrem como titulos para negociagéc, nem como
titulos mantidos até o vencimento, ajustados pelo valor de mercado em contrapartida & conta destacada do patriménio liquido;
* Titulos mantidos até o vencimento: titulos e valores mobiliarios, exceto acdes nlo resgataveis, para os quais haja intengéo ou
obrigatoriedade e capacidade para manté-los em carteira até o0 vencimento, avaliados a0 custo de aquisigao, acrescidos dos
rendimentos auferidos, em contrapartida ae resultado do periode,
Os ganhos e perdas de fitulos disponiveis para venda, quando realizados sdo reconhecidos na data de negociagho na
demonstragao do resuitado, em contrapartida de conta especifica do patriménio.
Os declinics no valor de mercado dos tltulos e valores mobiliarios disponiveis para a venda e mantidos até o vencimento,
abaixo de seus respectivos custos relacionados a razdes nao temporérias sao refletidos no resultado como perdas realizadas.

e} Operagdes de crédito
As operagbes de crédito s8o registradas por seus valores iniciais, acrescidos de juros e atualizaggo monetaria.
A provisdo para créditos de liguidag8o duvidosa foi constituida com base na Resolugao n® 2.682, de 21 de dezembro de 1988,
do Conselho Monetario Nacional, sendo julgada suficiente para absorver as perdas na realizaghio de créditos, estimada com
base na analise das operagfes em aberto, dos riscos especlficos e globais da cartelra.

d} Imohilizado de uso, diferido e infangivel
O imobilizado de uso, ¢ diferido e o intangivel estéo contabilizados a0 custo de aquisicBo/fformagdo. A depreciagho ou
amortizagio guando aplicavel é calculada pele método linear, utilizando taxas anuals estabelecidas com base na vida Uil e
econdmica dos bens.
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BRAZILIAN MORTGAGES COMPANHIA HIPOTECARIA

Notas explicativas da administragdo as demonstragdes financeiras em 31 de dezembro de 2010 e 2009
Em Milhares de Reais

O diferido refere-se substancialmente aos agios de incorporag&o e sua correspondente provis&o, totalmente amortizados ou
provisionados até fevereiro de 2010.

O intangive! refere-se a direitos de uso de softwares, contabilizados pelo custo e amortizados em 60 meses, bem como ao
montante pago pela aquisigéo das atividades de administrag&o dos Fundos de Investimento Imobiliario, conforme Nota 13 {0,
que n&o s#oc amortizados.

€) Ativos e passivos clrculante, realizavel e exigivel a longo prazo
Sao demonstrados pelos valores de realizagdo e liquidaglo, respectivamente, e contemplam as variagbes monetarias e
cambiais, quando aplicavel, bem come, os rendimentos e encarges auferidos ou incorrides até o encerramento do balango,
reconhecidos em base “pro-rata” dia. .

f) Proviséc para Imposte de renda e contribuigdo social
O imposto de renda e a contribuigio social foram calculados com base no lucro fributével, ajustado nos termos da legislacéo
pertinente, as aliquotas de 15% acrescida de adicional de 10% sobre 0 montante do limite fiscal & 9%, respectivamente.
De acordo com a Medida Provisdria n® 449/08, convertida na Lei n® 11.941/09, as modificagbes no critério de reconhecimento
de receitas, custos e despesas computadas na aplicagie do lucro lfquido do exercicio, introduzidas pela Lei no. 11.838/07 e
pelos artigos 36 e 37 da referida Medida Proviséria, ndo terao efeitos para fins de apuragéo do lucro real da pessoa juridica
optante pelo Regime Tributério de Transig&o - RTT, devendo ser considerados, para fins tributarios, os métodos e critérios
contabeis vigentes em 31 de dezembro de 2007. Para fins contabeis, os efeitos tributérios da adogao da Lei n° 11.638/07 estéio
registrados nos ativos e passives diferidos correspondentes.
Foram reconhecidos créditos tributérios, sobre adigbes temporariamente indedutiveis na apuragéo dos {tributos,
substancialmente sobre provisio para operagtes de crédito, no montante de R$ 1.871 (2009 - R$ 1.179).

g) Calxa e equivalente de caixa
Compreende numerério em espécie e depdsitos bancérios digponiveis, bem como aplicagées financeiras de curto prazo, de alta
liquidez, que sao prontamente conversiveis em um montante conhecide de caixa e que estéo sujeitas a um insignificante risco
de mudanga de valer e que possuem vencimento inferior a 20 dias, na data de aquisig&o.

h} Valor recuperavel

A Companhia efetua anualmente a andlise sobre a recuperagio dos valores registrados no imobilizado, no intangfvel & no
diferido, a fim de que sejam identificadas evidéncias de perdas néo recuperaveis, quando aplicavel.

4. Aplicagdes Interfinanceiras de liquidez
Compreendem aplicagtes em certificados de depdsitos interfinanceiros com vencimento até dezembro de 2012 remuneragéo
de 100,0% a.a. & 105,0% a.a. do CDI ou taxa pré-fixada de 10,59% a.a.(2009 - vencimento até novembro de 2010 e
remuneragéo de 88,75% a.a. a 100,5% a.a. do CD| ot taxa pré-fixada de 8,40% a.a.).

5. Titulos e valores mobillirfos e instrumentos financeiros derivativos

a) A carteira de titulos e valores mobiliarios é composta como segue:

311212010
Valor e
Titulos para Negoclagéo - Cartsira prépria Valor de Custo  Mercado
Cotas de Fundos de Investimento Imehbilirio

Fll Shopping West Plaza 14.422 14.841
FIl BCRE Fund | 40,000 40,400
Fll Hotel Maxinvest 16.855 18.685
71.277 73.926

Valor de

Titulos DIsponiveis para Venda - Carteira prépria Valor de Custo  Mercado

Letras Financeiras do Tesouro - LFT 36918 36.919
Cotas de Fundos de Investimento Imabiliario

Fll Brasilia Parking 27.200 27.200

Fll Property Invest 39.988 39.999

104,117 104,118

Total 175.394 178.044

10
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BRAZILIAN MORTGAGES COMPANHIA HIPOTECARIA

Notas explicativas da administragéo as demonstra¢des financeiras em 31 de dezembro de 2010 e 2009
Em Mithares de Reais

b} Vancimento dos titulos

As | etras Financeiras do Tesouro - LFT possuem remuneracio da selic e vencimento até 07 de setembro de 2013.

6. Operagdes de crédito

As operagbes de crédito compreendem financiamentos imobiliarios para término de obra e aquisigo/reforma de imaveis residencials
& sdo atualizadas pela TR (Taxa de Referéncia} adicionada de taxas de juros que variam de 7,95% &.a & 19,56% a.a., 1GP-M (Indice
Geral de Precos de Mercado) adicicnado de 6,0% a.a. a 18,56% a.a., ou taxas pré-fixadas de 10,43% a.a. & 18,60% a.a.. Os jures
s&0 pagos mensalmente/semestralmente e as operagdes possuem como Ulimo vencimento até dezembro de 2040,

a) Diverslficagdo por prazo

2010 2008
Vencidos a partir de 15 dias 1.026 553
Vencidos até 15 dias e a vencer até 90 dias 129.438 113.824
A Vencer entre 91 e 360 dias 267 656 213.443
AVencer ha mais de 360 dias 231,530 140.783
Total 620.651 468.603

b} Diversificagdo por nivel de risco

As operages de cradito foram classificadas por nivel de risco & a provis8o de créditos em liquidag3o foi constituida de acorde com
as normas estabelecidas pelo Banco Central, come segue:

2010 2009
Provisdo Provisao Provisiio
Nivel de Rlsco Provis&o (%) Saldos  rtequerida™  adiclonal™  Proviso total Saldos total
AA 409,836 - - - 312.146 -
A 05 163.249 {816} {57) {B73) 108.644 (572)
B 1,0 24,547 {246) {17) {263) 21773 (230)
o 30 25.104 (753) {53) {806} 19.869 (628)
D 10,0 2,607 (261) (18) (279) 3,826 (403)
E 30,0 1,600 (480) (33) {513} 1.565 {494}
F 50,0 509 (254) {18) (272} 322 {168}
G 70,0 781 {547) (38) {585) 265 {195}
H 100,0 1.318 (1.318) - (1.318) 193 (193
629.651 {4.875) {234) {4.909) 468.603 {2.884}
Operacéo de crédito 628,651 {4.675) (234) {4.909) 468.565 {2.846)
Outras créditos - - - - 38 {38)
Total : 629.651 {4.675}) {234) {4.909) 468.603 {2.884)

{a) Provisao minima requerida de acordo com os pardmetros estabelecidos pela Resoluglo n® 2.682 do BAGEN.
{b) Provisao adicional constituida e alocada em cada nivel de risce de forma & refletir eventuais situagtes de “stress” da conjuntura econdrmlca.

¢} Movimentagio da proviséo para crédites de liquidagéo duvidosa

Abaixo demonsiramos a movimentag&o da provisio para créditos em liquidag&o nos perfodos findos em 31 de dezembro:

2° sgmestre 2010 2009

Saldo no inicio do periodo 3.795 2.884 1.317
Canstituigio da provisao ' 2034 3.815 3.522
Reverséo da provis#o (655) {1.373) (1.543}
Baixados coma prejuizo (265) {417) {412}
Saldo no final do periode _ 4.909 4,909 2.884

Durante o exercicio a Companhia recuperou créditos, anteriormente baixados para prejuizo, no montante de R$ 500 (2009 - R$ 113).
Adicionalmente, renegociou crédifos no montante de R$ 536,369 (2008 - R$ 233.209), com ¢ objetivo de adaptar determinados
fluxos de amortizagdes aos noves cronogramas de obras e, também, de vendas das unidades correlatas.

7. Recursos de [etras hipotecérias

Em 2008, as letras hipotecarias eram atualizadas pela Taxa de Referéncia - TR, adicionada de taxas de juros que variam de 7,77%
a.a. a 8,60% a.a. com vencimente até novembro de 2010,
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8. Recursos de letras de crédito imobiliario

As letras de crédito imobiliario sao atualizadas pelo IGP-M (Indice Geral de Precos Mercado) mais taxas de juros que variam de 2,0%
a.a a 6,45% a.a ou TR (Taxa Referenclal), adicionada de taxas de juros que variam de 9,71% a.a. a 10,51% a.a., ou taxa Pré-fixada
de 8,00% a.a. a 11,58% a.a., ou por percentual de 84% a 98% do CDI, com vencimente até outubro de 2013.

9. Obrigagdes por empréstimos no pais

Os empréstimos no pals, em 31 de dezembro de 2010, referem-se a Cédulas de Crédito Bancario - CCB tomados pela Companhia
Junto a Instituicdes Financeiras, remunerados por 100% do CDI, adicionado de taxas gue variam de 3,49% a.a. a 3,75% a.a., com
vencimento até junho de 2013.

10. Patriménlo liquido

O capital social em 2010 e 2008 estd representado por 722.970 acdes, sendo 361.485 agdes ordinarias e 361.485 agies
preferenciais, todas nominativas sem wvalor nominal, totalmente subscrito e integralizado na data do balango, por acionistas
domiciliados no pais.

O Estatuto determina a distribuigéio de dividendos no minime de 5% sobre o lucro liquido, apds a destinacéo para a reserva legal.
Em 2010, a Administrag8io estd propondo aos acionistas a distribuigéo de dividendos minimos obrigatérios, de acorde com as
disposigbes estatutdrias, no montante de R$ 1.394, assim como a retencdo de lucros remanescentes para reinvestimentos nas
atividades da Companhia, com base em orgamento de capital aprovado pela Administragao.

Em 2008, a Administracio propds aos acionistas a distribuicao de dividendos minimos obrigatérios, de acerdo com as dispesigdes
estatutarias, no montante de R$ 921, aprovados na Assembleia Geral Ordinaria em 05 de abril de 2010, assim como a retengio de
lucros remanescentes para reinvestimentos nas atividades da Companhia, com base em orcamento de capital aprovado pela
Administragio. & pagamento dos referidos dividendos foi efetuado em 30 de abril de 2010.

O montante registrado em ajustes de perfodos anteriores na demonstragéo das mutagdes do patrimédnic liquido no valor de R$ 1.678
corresponde ao montante acumulade decorrente do registro da provis&o para pagamento do bdnus de diretoria em consonancia com
as disposigdes do CPC 33 - Beneficios a Empregados, pratica contabil n&o conflitante com as normas do CMN e Bacen, adotadas
pela Companhia com o objetivo de equiparar suas praticas contébeis s adotadas pela sua controladora BFRE.

11. Composligéo da base do célculo do IR e CSLL

2010 2008
Resultado antes da tributaglio e apds participagdes ne ucro : 46.541 28.254
Adigtes
Provisfio para crédites de liquidag8io duvidosa 2442 1.879
Adigdes permanentes 5.087 1.627
Exclusdes
Reverséio de provisdo para agio de incorporagéo {447) {3.513)
Marcagéo a mercado - MTM (2.649) -
Exclusdes permanentes - {17}
Base de céalcuwlo (imposto de renda @ contribulgio social) 50.974 28.230
2M0 2009
Imposto de Contribuigio Imposto de Contribuicao
randa social renda social
Imposto e contribuigéo 12.719 4.588 7.033 2.541
Incentivo fiscal no exercicio {325} - (72) -
12.394 4,588 6.961 2.541

A Companhia apresentou em 31 de dezembro de 2009 créditos tributérics nfio registrados, sobre adigBes temporariamente indeduflveis,
basicamente sohre o saldo da provis&io para Agios de incorporagio (Nota 1), no montante de R$ 199. Em 31 de dezembro de 2010 o saldo da
provisde para Agios de incorparagao encantra-se integralmente amortizado.
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12. TransagOes entre partes relacionadas

) As operacties entre as partes relaclonadas, bem como os atives, 08 passivos, as receitas e as despesas correspondentes, podem ser assim
sumariados:

2010 2009
Ativos Receitas Afivos Receitas
{Passivos) {Despesas) {Passlvos) (Despesas)
BMSR fi Particlpagses S.A.
Dividendos a pagar (Nota 10} {1.384) - {921} -
Braziiian FInance & Real Estate S.A. " '
Recurscs de Letras de Crédito Imabiliaric @ (70.054) (229) (15.025) (25)
Valares a receber & - 835 - -
Valores a pagar @ (80) (64)
Brazilian Securities Companhia de Securitizagao 1"
Recursos de Letras Hipotecarias - (779} (22.403) (2.311)
Recursos de Letras de Crédito Imobilidrio ? - (1.954) (38,755) (3.945)
Valores a receber pela venda de operagdies de crédito © 26.225 693 232 19
BM Sua Casa Promotora de Vendas LTDA. %
Recursos de Letras de Crédito Imobilidrio - (1.759) (45.074) (74)
Valores a pagar ™ (2.172) - (337) -
Banco Ourinvest §.A. 1%
Valares a receber @ 473 6.678 420 4477
Sublocaggo - - - {168)
Valores a pagar (332) (179)
Comisstes (4.065) (1.958)
Fundo de Investimento Imobiliério Edificio Ourinvest 1
Sublocagso - {606) - -

Fundo de Investimento Imoblllarlo Excellence "
Recurscs de Letras de Cradito imobiliario @ - {38) (1.362) @
{1) Refere-ge a captac&o de LHs, atualizadas pela Taxa de Referéncia - TR, dltimo vencimento foi em junho de 2010.
{2) Refere-se a captacfio de LCI's, as quals sdo atualizadas por CDI, percentuais de 86,0% a 101,5% e com vencimento até abril de 2011.
{3) As receitas de prestagio de servigos correspondem a rendas de servigos de assessoria financeira e taxas de estruturagao de operacdes raconhecidas por
ocasido da data de sua respectiva auferigio.
{4) Reambolso de despesas.
{5) Comissao por distribuigao de LHs e LCis.
{8) Correspondem a valores a receber pola venda de operagdes de crédito. No exercicio de 2010 foram efetuadas cessbes de crédito para a BS no montante de R$
236.630 {2008 - R§ 43.485).
{7) Taxa de Promogdo de Vendas - TPV,
{8) Valor referente a sublocacio de espago fisico, conforme "Contrato de Locag&co para Fing Nao Residenciais" celebrados entre a BM e o Fll Qurinvest em 1 de
maio de 2008,
{9) Controladora.
{10) Ligada.
{11) Controladora Indireta.

b} A remuneragéc do pesscal chave da Administracéic fotalizou R$ 4.030 {2008 - R$ 2.964), sendo R$ 1.830 (2009 - R$ 1.764)
referente & honoréarios e R$ 2.200 (2008 - R$ 1.200) referente a honus da diretoria. Esses montantes estéic registrados na
rubtica Despesas com pessoal (nota 13.b) e se refere a beneficios de curto prazo. O contrato de remunera¢io baseado em
acbes foi instituldo por sua controladora, BFRE, e esta divulgado na nota 13 k.

13. Outras informagGes

a) As receitas de prestago de servigos correspondem a rendas de servigos de assessoria financeira - R$ 13.411 (2008 - R$
9.874), taxas de estruturaglo de operagbes - R$ 18.204 (2009 - R$ 8.564) e taxa de administragéio de FllI's - R$ 1.462
reconhecidas por ocasifo da data de sua respectiva auferico. Rendas a receber referem-se aos valores a receber por estes
servicos prestados.

b) Despesas de pessoal inclui a remuneragao do pesscal chave da Administragdo, conforme detalhado na nota 12.b.
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c)

d)

e}

g)

h)

Outras receitas e despesas operacionais em 2010 € 2009 incluem o valor de R$ 447 (2009 - R$ 3.513) correspondente a
parcela do agio na incorporagéo amortizado no exercicio € a reversao da parcela equivalente da proviséo para agie. Em 2010,
outras despesas incluem também atualizacdc monetéria de vaiores a liberar, ro montante de R$ 701,

As declaragbes de renda dos (dltimos cinco exercicios estdo sujeitas a revisdo e apuragho pelas autoridades fiscais, Qutros
impostos e contribuigbes permanecem sujeitos a revisfo e aprovacdo pelos 6rgéios competentes por perfodos varidveis de
tempo, consoante legislagéo pertinente.

Em 31 de dezembro de 2010 e de 2009 a Companhia n&o possuiza instrumentos financeiros derivatives contabitizados em
contas patrimoniais e de compensagio.

Outros creditos diversos sfo representados substancialmente por devedores diversos no montante de R$ 27.561 {2009 - R$
897), dos quais R$ 26.225 corresponde a valores a receber pela cessdoc de créditos efetuados para a coligada Brazilian
Securities Companhia de Securitizacéo (Nota 12); adiantamentos no montante de R$ 2.958 (2009 - R$ 2.862) referente a Taxa
de Pramogho de Venda (TPV), conforme acordos comerciais datados de 10 de junho de 2008: créditos tributarios referentes a
diferengas temporarias de imposte de renda e contribuiggo social no montante de R$ 1.871 (2009 - R$ 1.179), com realizagéc
prevista no praze de 1 ano e impostes e contribuicbes a compensar no montante de R$ 4.094 (2009 - R$ 2.776).

Ouiras obrigagdes - Negociagc e infermediagdo de valores incluem substanciaimente R$ 53.023 (2009 - R$ 13.148)
correspondente a valores a liberar de operaghes de créditc & R$ 2.172 (2009 - R$ 337) referente a Taxa de Promocac de
Vendas - TPV, a pagar para a coligada BM Sua Casa Promotora de Vendas Ltda. (Nota 12).

O resultado néo operacional refere-se substancialmente ao lucro na venda dos titules patrimonais da CETIP.

A Companhia no é parte em processos judiciais e administrativos de natureza ftributéria, civel e trabalhista, que sejam
passiveis de constituico de passivos contingentes ou obrigagdes legais. Em agosto de 2010 a empresa recebeu auto de
infragéio referente a dedutibilidade de parcela do agio que foi amortizade no pericdo de margo de 2005 a dezembro de 2009.
Em setembro de 2010 a instituicho decidiu efetuar o pagamente do referide auts, sendo que o total page, de R$ 2.444, estd
registrado na rubrica "Qutras despesas administrativas”.

J) Outras despesas administrativas em 31 de dezembro de 2010 incluem substancialmente R$ 4.065 (2008 - R$ 1.938) de

comissdes por distribuigdo de LHs e LCls, R$ 4.370 {2009 - R$ 1.096) referente a assessoria técnica, R$ 2.444 de auto de
infrag&o conforme divulgade na nota 13 (i), R$ 1.416 (2009 - R$ 598) referente a taxa de fiscalizac8ic de obra, R$ 1.273 de
comiss&o por colocagéo de CCBs e R$ 847 (2008 - R$ 686) de despesas de zluguéis,

Ky Em 02 de maio de 2008, foram outorgadas opgbes de compra de 7.323.838 agdes preferenciais nominativas da BFRE,

empresa controladora indireta da Companhia, aos administradores e empregados em posicdio de comandc da BFRE e
empresas sob seu controle, incluindo a Brazilian Mortgages, exerciveis a partir de 2009, conforme condigtes estabelscidas no
FPlano e nos Contratos emitidos pela prépria BFRE, outorgante das referidas opges. A administragdo procedeu & apuragio do
provavel valor justo das referidas opgbes na data da outorga, através de modelos mateméticos baseados em miiltiplos de
resultade de empresas similares, nao apurande valor positivo para estas opgées. Desta forma, néc ha registro contébil & ser
feito. Até 31 de dezembro de 2010, nenhum dos Beneficidrios da outorga de opgbies exerceu o primeiro tergo das opgdes que
foram outorgadas em 02 de maic de 2008 e que se tornaram exerciveis a pariir de 02 de maic de 2009, e nenhum dos
Beneficidrios exerceu o segundo tergo das opgdes que ss tornaram exerciveis em 2 de maic de 2010,

i) Emi5 de junhe de 2010 a Brazilian Mortgages (BM) e o Banco Ourinvest (Banco) firmaram Contrato de Cess#io de Direitos e

Assungio de Qbrigagbes e QOutras Avengas, de forma a ceder para a BM, a totalidade das atividades de administracéo de
Fundos Imobiliarios, cessdo essa que serd véiida com relagic a cada um dos Fundos a partir das respectivas datas de
transferéncia ou da constituigdo dos fundos de investimento imobiligric em fase de estruturagdo, conforme aplicavel,
observadas as disposigdes confidas neste conirato e na legislagéo e regulamentacées pertinentes.

As cessbes das atividades de administragio dos fundos estdo condicionadas ac cumprimento das condigBes descritas no
referido Contrato, e & substiluicdo do cedente, na qualidade de administrador dos fundos, pelo cessionario, a ser deliberada
pela Assembleia Geral de Cotistas ou Carta Consulta de cada Fundo, nos termos dos respectivos regulamentos & documentos
constitutivos. '

Até 31 de dezembro de 2010, ja haviam sido cedidas as referidas atividades dos seguintes Fundos: Fll Property Invest, Fil BM
Asset, Fll Onix, FIl Rubi, FIl Shopping Parque Dom Pedro, Fll Torre Norte, Fll Rodobens, FIl Shopping West Plaza, FIl Campus
Faria Lima, Floripa Shopping FIf, FIl Max Retail, FIl Hotel Maxinvest, Fll Parque Dom Pedro Shopping Center, Fi Almirante
Barroso, Fll Torre Almirante e Fll Brasilia Parking, sende que o montante pago pela BM ac Banco, totalizou R$ 9.617 e encontra-
se registrado na rubrica "Ativos intanglveis"”, sem amortizactes.

O valor dos recursos de terceiros administrados pela BM totaliza em 31 de dezembro de 2010 o montante de R$ 1.566.876, que
corresponde ao total dos ativos que compde as carteiras dos respectivos Fundos de Investimento tmobilirio.
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