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DIVULGACAO DOS RESULTADOS - PRIMEIRO TRIMESTRE 2012

Senhores (as) Acionistas,

A Administracdo da Empreendimentos Pague Menos S.A., em cumprimento as disposicoes
legais e estatutarias, submete a apreciagdo de V.S.as o Relatorio da Administracdo e as correspondentes
Demonstragdes Contabeis, com o Relatério dos Auditores Independentes, referentes ao exercicio social

findo em 31 de marco de 2012 e exercicio comparativo 1T11.

Mensagem da Administracdo

Comegamos mais um ano motivados pelos valores de nossa cultura e pela garra do nosso time
em manter a Pague Menos como lider no Brasil em diversos indicadores do segmento de drogarias. Nesse
sentido, n6s que somos a primeira e Unica rede presente em todo o territério nacional, aumentamos em
23,8% a quantidade de lojas quando comparado com o mesmo periodo de 2011. Apenas no 1T12, foram 21
novas lojas espalhadas por 13 estados: CE, MS, ES, MA, RO, BA, MG, SP, PR, DF, SC, AC e RJ.

Ao final de marco de 2012, contdvamos com 510 lojas, sendo que destas 301 consideramos
como “maduras”, 111 “em maturacdo” e 98 “novas”. A distribuicdo regional segue a nossa estratégia de
aumentar a presenca no Sul, Sudeste e Centro-Oeste do Pais, além de manter a consolidacdo de nossa
posicdo nos mercados do Norte e Nordeste. Além das novas lojas, efetivamos a alteracdo do layout de 07
unidades que agora possuem maior espaco de exposi¢do e oferta de produtos. Esperamos realizar tal

adequacdo em outras 41 lojas até o final de 2012.

Nos orgulhamos do modelo de atuagdo e de gestdo adotados na Pague Menos. Nos
diferenciamos de nossos concorrentes, principalmente no tocante ao posicionamento estratégico, ja que
optamos por crescer organicamente. Outro grande diferencial € nosso engajamento com a sustentabilidade,
num trabalho continuo que envolve clientes, colaboradores, fornecedores e comunidade. Para reforgar isso,
lancamos no primeiro trimestre a campanha institucional “Farmacias Pague Menos. E da Gente. E de
Coracéo. E do Brasil”. Uma campanha emocionante, que traduz todo o nosso orgulho de fazermos parte da
maior e melhor rede de farmécia do Pais, e que vai permear todas as a¢oes de divulgacdo da Pague Menos
em 2012. Sdo trés comerciais, que comunicam as principais acfes e eventos desenvolvidos pela Pague
Menos, como doacdo de ambuléncias e cadeira de rodas, Circuito de Corridas, Encontro de Mulheres,
Concurso Literario, points de sadde, entre outros projetos que sdo organizados e realizados pelos
colaboradores para todos os clientes e a comunidade em geral. J& no nosso Centro de Distribuicao
localizado em Fortaleza, investimos na substituicdo da iluminacéo por luminarias de led, mais eficientes,

econdmicas e com descarte ecologicamente correto.



A Companhia, ap6s realizar estudos e andlises detalhadas sobre recursos, condicdes,
potencialidades técnicas, econdmicas, geograficas, condicfes logisticas, aspectos mercadolégicos e
humanos, firmou junto ao governo de Goids um protocolo de intengdes para a implantagdo de um Centro
de Distribuicdo e Logistica na BR-153, KM 18, na cidade de Hidrolandia, distante 18 km de Goiania. Em
reunido do CONDEL/FCO - Conselho Deliberativo do Fundo Constitucional de Financiamento do Centro-
Oeste em 8 de fevereiro, a Companhia teve a carta-consulta aprovada para pleito de financiamento junto ao
FCO (Fundo Constitucional de Financiamento do Centro-Oeste) no valor de R$ 37,5 milhdes. Os demais
R$ 16,1milhdes virdo de recursos proprios, totalizando um investimento total de R$ 53,6 milhdes. Este
novo Centro de Distribuicdo estd previsto para iniciar suas atividades no segundo semestre de 2013 e

atenderd as lojas das regibes Sul, Sudeste e Centro-Oeste.

A economia mundial ainda segue conturbada, apesar de timidos sinais de recuperagdo da
atividade econdmica nos EUA, insuficientes, no entanto, para eliminar as incertezas sobre a sua
consisténcia. Na Europa, recentes eleicdes demostraram a desaprovagdo da populagdo em relacdo as
medidas restritivas, o que podera fazer com que uma saida politica para a crise seja ainda mais dificil. Dada
a delicada situacdo da economia internacional, o PIB brasileiro de 2011, divulgado em margo deste ano,
mostrou que a economia do Pais sentiu alguns reflexos e desacelerou o ritmo de crescimento ao registrar
evolucdo de 2,7%. Por outro lado, o0 mercado de trabalho permanece aquecido. Ao final de marco a taxa de
desemprego alcancou 6,2%, com ligeiro aumento em relacdo a fevereiro, de 0,5 p.p., devido a sazonalidade
(demissdo de contratos temporarios devido ao aumento do comércio entre 0s meses finais e iniciais de
2011/2012). Ja o rendimento médio dos trabalhadores alcangou R$ 1.728,40, o maior valor para um més de

marco desde 2002.

O mercado de crédito para o consumidor devera passar por um novo periodo de aquecimento, j&
gue o0s bancos estatais tém forcado a redugdo nas taxas de juros em todo o sistema bancario. Dados da
Serasa Experian mostram que o indicador de qualidade de crédito do consumidor subiu para 80,4 pontos no

primeiro trimestre de 2012, confirmando também a melhoria da qualidade de crédito no Pais.

Desta forma, continuamos otimistas com relagio ao mercado da Pague Menos e as
possibilidades de crescimento de nossa Companhia. Atuamos no varejo de produtos de consumo bésicos —
notadamente medicamentos e produtos de higiene pessoal -, onde o aumento da renda das classes C e D
tem forte correlacdo com a demanda dessa popula¢do. Ao mesmo tempo, 0 consumo por parte das classes
A e B é estavel, com tendéncia de alta em alguns segmentos por forc¢a, principalmente, da adogdo de novos
habitos pela populacdo e, no caso da Pague Menos, da variedade de produtos disponiveis em nossas lojas,
do namero de lojas e consequente facilidade de acesso, além da readequacéo de layout que torna as lojas

mais agradaveis e atrativas.

Nossa filosofia sempre foi a de crescer e, assim, ajudar o Brasil a crescer. Continuamos seguindo

essa linha a cada dia de trabalho. Pensando desta forma e trabalhando duro, conseguimos aumentar nosso



market share em 0,23 p.p. nos Gltimos 12 meses, saltando de 5,66% no 1T11 para 5,89% no 1T12.

Também aumentamos o ticket médio de vendas em 10,70%, atingindo R$ 40,65 no dltimo trimestre.

Tivemos nossa exceléncia reconhecida por meio de algumas premiacBes, como o Prémio
Contribuintes 2011 concedido pelo Governo do Estado do Ceara e, pelo 10° ano consecutivo, o Top of
Mind Paraiba concedido pelo Sistema Correio de Comunicagdo. Nosso Diretor-Presidente foi eleito
Empreendedor do Ano pela Ernst & Young Terco e representara o Brasil no World Entrepreneur of the

Year, versdo mundial do prémio, que acontecerd em Monte Carlo (Ménaco).

As conquistas nada mais sdo do que a base para as préximas metas e incentivo para que essas
metas sejam ainda mais ousadas. Confiamos em nossa estratégia, em nosso time e na certeza de que o
Brasil tem nos recebido de bragos abertos.

A Administragdo

Highlights

e Em1T12, a Empresa obteve um crescimento em relacdo ao 1T11 de 23,86% na Receita Bruta, que
alcangou R$ 797,5 milhdes.

e O EBITDA alcangou R$ 62,5 milhdes, com aumento de 37,48% em relagdo ao 1T11.

e O Lucro Liquido cresceu 24,78% passando de R$ 20,2 milhdes em 1T11 para R$ 25,2 milhGes em
1T12.

. . . . 31.03.2012 31.03.2011 Variagéo %
Destaques Financeiros e Operacionais (R$ mil)
(@) (b) (a/b)
Receita bruta 797.558 643.914 23,86%
Receita liquida 770.644 624.701 23,36%
Lucro bruto 216.545 151.143 43,27%
Ebitda 62.530 45.483 37,48%
Lucro Liquido 25.175 20.176 24,78%
Margem Bruta 27,15% 23,47% 3,68pp
Margem Ebitda 7,84% 7,06% 0,78pp
Margem Liquida 3,16% 3,13% 0,03pp

Desempenho Operacional
A Companhia inaugurou 21 novas unidades em 1T12, chegando ao final do trimestre com um

total de 510 lojas espalhadas por 200 municipios.



Nimero de Lojas Estagio das Lojas
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489 Centro-Oeste
400
1T11 1T12
Novas lojas M Lojas M Novas Em Maturagdo B Maduras
Fonte: Dados gerenciais da Companhia *Maduras: +3anos; Em Maturagdo: entre 1 e 3anos e Novas: <1 ano

Quanto as reformas e adaptacGes, em 1T12 foi reformulado o layout de 07 lojas. Tal
readequagdo tem origem em estudos da Companhia para a melhor disposicao de gdndolas e prateleiras. Em
alguns casos, a readequacéo chega a gerar aumento de 30% do espago de exposic¢do dos produtos. As novas

lojas ja sédo concebidas no novo padrao.
Desempenho Econémico-Financeiro

No exercicio 1T12, os nimeros da Companhia impressionam ndo s6 pela evolugdo, mas pela
consisténcia da rentabilidade e da forte geracédo de caixa. A continua expansdo do ndmero de novos pontos
de vendas, a rapidez na maturacdo das mesmas lojas e o excelente trabalho na gestdo de compras e

estoques, permitiu a Companhia obter melhores margens BRUTA, EBITDA e LUCRO LIQUIDO.

Receita Operacional Bruta

A Pague Menos apresentou crescimento de 23,86% na receita bruta, no comparativo entre 1T12
e 1T11. Dentre os fatores mais relevantes que contribuiram para que se atingisse esse patamar, estdo: (i)
inauguragdo de 98 lojas no periodo; (ii) crescimento do ticket médio em 10,70%, saindo de R$ 36,72 para
R$ 40,65; e (iii) crescimento de 12,65% nas vendas no conceito de mesmas lojas (same store sales). A
concentracdo nas regides Norte, Nordeste e Centro-Oeste também tem sido um diferencial, j& que tais

regides tem apresentado crescimento econdmico superior a média nacional.
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Lucro Bruto

No encerramento de 1T12, houve crescimento de R$ 65,4 milhdes no lucro bruto, que passou de
R$ 151,1 milhdes em 1T11 para R$ 216,5 milhdes. A variacdo foi de 43,27% frente ao 1T11. A evolugdo
mais rapida da maturacdo das lojas abertas nos Gltimos 12 meses, bem como a maior eficiéncia no processo

de compras, proporcionou um incremento na margem bruta da Companhia conforme o gréfico a seguir.

Lucro Bruto (RS milhdes) e Margem Bruta (%)
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Despesas Operacionais

Despesas com vendas

As despesas com vendas no encerramento de 1T12 cresceram 28,30% em relacdo ao 1T11,
saindo de R$ 11,38 milhdes para R$ 14,60 milhGes. O aumento nas despesas é decorrente, principalmente,
dos gastos com as taxas de administracdo das operadoras de cartdo de crédito que foi de R$ 2,9 milhdes,

explicando praticamente todo o incremento da conta.
Despesas Administrativas e Gerais

As despesas gerais e administrativas totalizaram R$ 148,98 milhdes, crescimento de 50,20 % em
relagdo ao 1T11 que foi de R$ 99,19 milhGes. Esse aumento decorreu, principalmente, das despesas com
pessoal, que cresceram 43,09% no periodo saindo de R$ 64,80 milhdes no 1T11 para R$ 92,72 milhdes no
trimestre atual, influenciados pelo dissidio coletivo da categoria, que este ano, em Fortaleza, onde temos a
maior concentragdo de funcionérios, foi de aproximadamente 8,58%, e da forte abertura de novas lojas,
gue por sua vez, impactaram ndo somente as despesas com pessoal, mas também as despesas com
ocupacdo, que cresceram 55,17% saindo de R$ 16,75 milhdes no 1T11 para R$ 25,99 milhGes no 1T12 e o0s
gastos com utilidades e servicos, que passaram de R$ 6,31 milhdes para R$ 9,19 milhdes na comparacdo

trimestral.

EBITDA
O EBITDA de 1T12 foi de R$ 62,53 milhdes, com evolucdo de 37,48% frente aos R$ 45,48
milhdes de 1T11. O aumento das vendas no conceito de “mesmas lojas” somado ao processo de maturacdo

das novas lojas inauguradas contribuiu para este resultado.

EBITDA (RS milhGes) e Margem EBITDA (%)
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Resultado Financeiro

Receitas Financeiras

No 1T12, as receitas financeiras totalizaram R$ 2,62 milh8es, uma variacéo de 77,33% ou R$
1,14 milhdo em relacdo ao mesmo trimestre do ano passado. A explicacdo para tal aumento decorre da

variagdo cambial no periodo.

Despesas Financeiras

A Companhia, no encerramento de 1T12, apresentou crescimento nas despesas financeiras
equivalentes a 23,85%, evolucdo de R$ 20,29 milhdes para R$ 25,13 milhdes. O aumento é explicado pela
maior necessidade de financiamento para desenvolvimento do plano de expansdo por meio de abertura de
lojas. A conta também sofreu o impacto contabil, devido & variacdo cambial negativa e juros dos

empréstimos.

Lucro Liquido

A Pague Menos registrou lucro liquido de R$ 25,18 milhdes no 1T12, crescimento de 24,78%
frente aos R$ 20,18 milhGes de 1T11, reflexo das explicacdes expostas nos tdpicos acima.

Lucro Ligquido (RS milhdes) e Margem Liquida (%)
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Fonte: Dados Gerenciais da Companhia

Endividamento

O endividamento financeiro bruto alcancou R$ 341,64 milhdes em 1T12 ante R$ 260,77 milhdes
em 1T11. A elevacdo de 31,01% é explicada pela maior necessidade de financiamentos para comportar o

crescimento orgénico da Companhia por meio da abertura de novas lojas e readequacédo de layout das lojas



ja maduras. O perfil da divida é composto por 47,98 % no curto prazo e 52,02% no longo prazo. Quanto a

moeda, 12,66% sdo em dolar (protegidos por swap) e 87,34% em moeda nacional.

Considerando as disponibilidades de R$ 21,81 milhGes em 1T12, o endividamento financeiro
liquido totalizou R$ 319,82 milhdes, o que representa um indice de divida liquida sobre EBITDA (Gltimos
doze meses) de 1,28x.

Investimento

Os investimentos realizados ao longo do ano de 1T12 somaram R$ 15,2 milhdes e foram
direcionados para equipamentos de informatica, abertura de novas lojas e benfeitorias em imoveis de

terceiros.
Agradecimentos

A Administracdo manifesta seu agradecimento aos fornecedores, efetivos agentes na construcao
de uma relacdo comercial honesta e duradoura. Agradece também seus demais parceiros por acreditarem
em seu projeto. Aos colaboradores, grandes responsaveis pelos resultados e aos diretores e acionistas pelo
apoio e confianga. Por fim, mas ndo menos importante, um muito obrigado por aqueles que sdo o motivo

da busca pela qualidade e menor preco: nossos clientes.
Auditores Independentes

A KPMG Auditores Independentes prestou somente servicos de auditoria ou diretamente
relacionados a auditoria nos exercicios apresentados.

A politica de contratacdo adotada pela Companhia atende aos principios que preservam a
independéncia do auditor, de acordo com as normas vigentes, que principalmente determinam que o auditor
ndo deve auditar o seu préprio trabalho, nem exercer fungdes gerenciais no seu cliente ou promover 0s
seus interesses.

As informagdes ndo financeiras da Pague Menos, bem como as expectativas da Administracdo

quanto ao desempenho futuro da Companhia, ndo foram revisadas pelos auditores independentes.
Declaracéo da Diretoria

Os diretores de Empreendimentos Pague Menos S.A. declaram que discutiram, revisaram e
concordaram com as opiniGes expressas no relatério de revisdo dos auditores independentes e com as
informacdes trimestrais referentes ao periodo findo em 31 de marco de 2012.

Fortaleza, 15 de maio de 2012.

A Administracao.
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KPMG Auditores Independentes Telefone 55 (85) 3307-5100
Rua Desembargador Leite Albuquerque, 635 Fax 55 (85) 3307-5101
Salas 501, 502 e 503 - Aldeota Internet www.kpmg.com.br

60150-150 Fortaleza, CE - Brasil

Relatorio de revisdo dos auditores independentes

Ao

Conselho de Administracdo e Acionistas da
Empreendimentos Pague Menos S.A.
Fortaleza - CE

Introducéo

1.

Revisamos as informacOes contabeis intermediarias da Empreendimentos Pague Menos S.A.
(“Companhia”), contidas no Formulario de Informagdes Trimestrais — ITR, referente ao
trimestre findo em 31 de marco de 2012, que compreendem o balango patrimonial em 31 de
marco de 2012 e as respectivas demonstracdes do resultado, das mutagdes do patriménio
liquido e dos fluxos de caixa para o periodo de trés meses findo naquela data, incluindo as
notas explicativas.

A Administracdo é responsavel pela elaboracdo das informagdes contabeis intermediarias de
acordo com o Pronunciamento Técnico CPC 21 (R1) — Demonstragdo Intermediaria e com a
norma internacional 1AS 34 — Interim Financial Reporting, emitida pelo International
Accounting Standards Board — IASB, assim como pela apresentacéo dessas informacdes de
forma condizente com as normas expedidas pela Comisséo de Valores Mobiliarios, aplicaveis
a elaboragdo das InformagGes Trimestrais - ITR. Nossa responsabilidade é a de expressar
uma conclusdo sobre essas informacdes contabeis intermedidrias com base em nossa reviséo.

Alcance da revisao

3.

Conduzimos nossa revisdo de acordo com as normas brasileiras e internacionais de revisdo de
informacgdes intermedidrias (NBC TR 2410 - Revisdo de Informagdes Intermedidrias
Executada pelo Auditor da Entidade e ISRE 2410 - Review of Interim Financial Information
Performed by the Independent Auditor of the Entity, respectivamente). Uma revisdo de
informac@es intermediarias consiste na realizacdo de indagacgdes, principalmente as pessoas
responsaveis pelos assuntos financeiros e contabeis e na aplicagdo de procedimentos
analiticos e de outros procedimentos de revisdo. O alcance de uma revisdo €
significativamente menor do que o de uma auditoria conduzida de acordo com as normas de
auditoria e, consequentemente, ndo nos permitiu obter seguranga de que tomamos
conhecimento de todos os assuntos significativos que poderiam ser identificados em uma
auditoria. Portanto, ndo expressamos uma opinido de auditoria.
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Concluséo sobre as informacdes contabeis intermediarias

4.

Com base em nossa revisdo, ndo temos conhecimento de nenhum fato que nos leve a
acreditar que as informagOes contabeis intermediarias incluidas nas informagfes trimestrais
acima referidas ndo foram elaboradas, em todos 0s aspectos relevantes, de acordo com 0 CPC
21 (R1) e 0 IAS 34 aplicaveis a elaboracdo de Informagdes Trimestrais — ITR, e apresentadas
de forma condizente com as normas expedidas pela Comissao de Valores Mobiliarios.

Outros assuntos

Informacdes intermediérias do valor adicionado

5.

Revisamos, também, as informag6es intermediarias do valor adicionado (DVA), referentes ao
periodo de trés meses findo em 31 de marco de 2012, preparadas sob a responsabilidade da
Administracdo da Companhia, cuja apresentacdo nas informacGes trimestrais é requerida de
acordo com as normas expedidas pela CVM - Comissdo de Valores Mobiliarios aplicaveis a
elaboracdo de Informagdes Trimestrais - ITR e considerada informacdo suplementar pelas
IFRS, que ndo requerem a apresentacdo da DVA. Essas informagdes foram submetidas aos
mesmos procedimentos de revisdo descritos anteriormente e, com base em nossa revisao, ndo
temos conhecimento de nenhum fato que nos leve a acreditar que ndo foram elaboradas, em
todos os seus aspectos relevantes, de acordo com as informagdes contabeis intermediarias
tomadas em conjunto.

Fortaleza, 15 de maio de 2012

KPMG Auditores Independentes
CRC 25P014428fD-6 CE

¥
i

Bernardo
Contador
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ITR - Informacgdes Trimestrais - 31/03/2012 - Empreendimentos Pague Menos S/A Versdo : 1

DFs Individuais / Balangco Patrimonial Ativo

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta Trimestre Atual Exercicio Anterior
Conta 31/03/2012 31/12/2011
1 Ativo Total 1.034.853 1.006.120
1.01 Ativo Circulante 715.138 719.231
1.01.01 Caixa e Equivalentes de Caixa 21.814 19.309
1.01.02 AplicagBes Financeiras 493 515
1.01.02.02 Aplicag6es Financeiras Avaliadas ao Custo Amortizado 493 515
1.01.02.02.01 Titulos Mantidos até o Vencimento 493 515
1.01.03 Contas a Receber 173.905 151.420
1.01.03.01 Clientes 162.955 139.628
1.01.03.01.01 Contas a receber de clientes - Cartoes de créditos 162.955 139.628
1.01.03.02 Outras Contas a Receber 10.950 11.792
1.01.03.02.01 Convenios a receber 6.583 8.697
1.01.03.02.02 Comissdes a receber 4.367 3.095
1.01.04 Estoques 482.470 523.282
1.01.06 Tributos a Recuperar 1.551 1.761
1.01.06.01 Tributos Correntes a Recuperar 1.551 1.761
1.01.07 Despesas Antecipadas 3.116 3.144
1.01.08 Outros Ativos Circulantes 31.789 19.800
1.01.08.03 Outros 31.789 19.800
1.01.08.03.01 Arrecadacao de Recursos de Terceiros 12.412 9.602
1.01.08.03.02 Adiantamento a Terceiros 13.757 5.157
1.01.08.03.03 Qutros créditos 5.620 5.041
1.02 Ativo N&o Circulante 319.715 286.889
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 146.303 123.359
1.02.01.02 AplicagBes Financeiras Avaliadas ao Custo Amortizado 1.682 1.642
1.02.01.02.01 Titulos Mantidos até o Vencimento 1.682 1.642
1.02.01.06 Tributos Diferidos 23.271 24.755
1.02.01.06.01 Imposto de Renda e Contribui¢do Social Diferidos 23.271 24.755
1.02.01.07 Despesas Antecipadas 29 0
1.02.01.08 Créditos com Partes Relacionadas 114.155 89.952
1.02.01.08.01 Créditos com Coligadas 114.155 89.952
1.02.01.09 Outros Ativos N&o Circulantes 7.166 7.010
1.02.01.09.03 Impostos e Contribuicbes a Recuperar 6.153 6.006
1.02.01.09.05 Qutros Créditos 1.013 1.004
1.02.03 Imobilizado 158.446 150.757
1.02.03.01 Imobilizado em Operacgdo 158.446 150.757
1.02.04 Intangivel 14.966 12.773
1.02.04.01 Intangiveis 14.966 12.773
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ITR - Informacgdes Trimestrais - 31/03/2012 - Empreendimentos Pague Menos S/A

DFs Individuais / Balan¢co Patrimonial Passivo

Versdo : 1

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta Trimestre Atual Exercicio Anterior
Conta 31/03/2012 31/12/2011
2 Passivo Total 1.034.853 1.006.120
2.01 Passivo Circulante 575.292 621.893
2.01.01 Obrigacdes Sociais e Trabalhistas 43.958 28.304
2.01.01.01 Obrigacdes Sociais 43.958 28.304
2.01.01.01.01 Salérios e Férias a Pagar 43.958 28.304
2.01.02 Fornecedores 272.298 365.146
2.01.02.01 Fornecedores Nacionais 272.298 365.146
2.01.03 Obrigacdes Fiscais 40.837 39.577
2.01.03.01 Obrigacdes Fiscais Federais 11.183 13.062
2.01.03.01.01 Imposto de Renda e Contribuicéo Social a Pagar 1.793 3.469
2.01.03.01.02 Retengbes de PIS e COFINS 139 69
2.01.03.01.03 IRRF 695 1.124
2.01.03.01.04 INSS 6.495 5.916
2.01.03.01.05 FGTS 1.463 1.894
2.01.03.01.06 Programa de Recuperacgédo Fiscal - REFIS 598 590
2.01.03.02 Obrigacdes Fiscais Estaduais 28.876 26.399
2.01.03.02.01 ICMS 28.876 26.399
2.01.03.03 Obrigacdes Fiscais Municipais 778 116
2.01.03.03.01 ISS 121 58
2.01.03.03.02 Constribuicdo Sindical 657 58
2.01.04 Empréstimos e Financiamentos 164.014 155.694
2.01.04.01 Empréstimos e Financiamentos 163.906 155.499
2.01.04.01.01 Em Moeda Nacional 146.014 155.499
2.01.04.01.02 Em Moeda Estrangeira 17.892 0
2.01.04.03 Financiamento por Arrendamento Financeiro 108 195
2.01.05 Outras Obrigacdes 54.185 33.172
2.01.05.02 Outros 54.185 33.172
2.01.05.02.01 Dividendos e JCP a Pagar 9.587 9.607
2.01.05.02.04 Arrecadacgédo de Recursos de Terceiros 33.084 17.668
2.01.05.02.05 Outras Contas a Pagar 11.514 5.897
2.02 Passivo N&o Circulante 187.124 136.965
2.02.01 Empréstimos e Financiamentos 177.730 127.680
2.02.01.01 Empréstimos e Financiamentos 177.730 127.680
2.02.01.01.01 Em Moeda Nacional 177.730 127.680
2.02.02 Outras Obrigactes 119 119
2.02.02.01 Passivos com Partes Relacionadas 119 119
2.02.02.01.04 Débitos com Outras Partes Relacionadas 119 119
2.02.03 Tributos Diferidos 4.695 4514
2.02.03.01 Imposto de Renda e Contribuicdo Social Diferidos 4.695 4514
2.02.04 Provisdes 4.580 4.652
2.02.04.01 Provisdes Fiscais Previdenciérias Trabalhistas e Civeis 4.580 4.652
2.03 Patrimdnio Liquido 272.437 247.262
2.03.01 Capital Social Realizado 140.000 140.000
2.03.04 Reservas de Lucros 106.863 106.863
2.03.04.01 Reserva Legal 10.633 10.633
2.03.04.07 Reserva de Incentivos Fiscais 80.559 80.559
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ITR - Informacgdes Trimestrais - 31/03/2012 - Empreendimentos Pague Menos S/A

DFs Individuais / Balan¢co Patrimonial Passivo

Versdo : 1

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta Trimestre Atual Exercicio Anterior
Conta 31/03/2012 31/12/2011
2.03.04.08 Dividendo Adicional Proposto 15.671 15.671
2.03.05 Lucros/Prejuizos Acumulados 25.198 0
2.03.06 Ajustes de Avaliacdo Patrimonial 376 399
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ITR - Informacgdes Trimestrais - 31/03/2012 - Empreendimentos Pague Menos S/A

DFs Individuais / Demonstracado do Resultado

Versdo : 1

(Reais Mil)
Codigo da  Descricdo da Conta Acumulado do Atual Acumulado do Exercicio
Conta Exercicio Anterior
01/01/2012 & 31/03/2012 01/01/2011 a 31/03/2011
3.01 Receita de Venda de Bens e/ou Servigos 770.644 624.701
3.02 Custo dos Bens e/ou Servigos Vendidos -554.099 -473.558
3.03 Resultado Bruto 216.545 151.143
3.04 Despesas/Receitas Operacionais -162.160 -109.249
3.04.01 Despesas com Vendas -14.602 -11.380
3.04.02 Despesas Gerais e Administrativas -148.984 -99.199
3.04.04 Outras Receitas Operacionais 1.649 1.330
3.04.05 Outras Despesas Operacionais -223 0
3.05 Resultado Antes do Resultado Financeiro e dos Tributos 54.385 41.894
3.06 Resultado Financeiro -22.509 -18.820
3.06.01 Receitas Financeiras 2.621 1.478
3.06.02 Despesas Financeiras -25.130 -20.298
3.07 Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro 31.876 23.074
3.08 Imposto de Renda e Contribuicdo Social sobre o Lucro -6.701 -2.898
3.08.01 Corrente -5.036 -2.874
3.08.02 Diferido -1.665 -24
3.09 Resultado Liquido das Operacdes Continuadas 25.175 20.176
3.11 Lucro/Prejuizo do Periodo 25.175 20.176
3.99 Lucro por Acao - (Reais / Agao)
3.99.01 Lucro Bésico por Agdo
3.99.01.01 ON 0,17000 0,13000
3.99.02 Lucro Diluido por Agéo
3.99.02.01 ON 0,17000 0,13000
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ITR - Informacgdes Trimestrais - 31/03/2012 - Empreendimentos Pague Menos S/A

DFs Individuais / Demonstracédo do Resultado Abrangente

Versdo : 1

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta Acumulado do Atual Acumulado do Exercicio

Conta Exercicio Anterior
01/01/2012 & 31/03/2012 01/01/2011 a 31/03/2011

4.01 Lucro Liquido do Periodo 25.175 20.176

4.03 Resultado Abrangente do Periodo 25.175 20.176
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ITR - Informacgdes Trimestrais - 31/03/2012 - Empreendimentos Pague Menos S/A Versdo : 1

DFs Individuais / Demonstracdo do Fluxo de Caixa - Método Indireto

(Reais Mil)
Codigo da  Descricdo da Conta Acumulado do Atual Acumulado do Exercicio
Conta Exercicio Anterior
01/01/2012 & 31/03/2012 01/01/2011 a 31/03/2011
6.01 Caixa Liquido Atividades Operacionais -13.275 -24.320
6.01.01 Caixa Gerado nas Operacgdes 49.437 33.014
6.01.01.01 Lucro liquido do periodo 25.175 20.176
6.01.01.02 Depreciac¢éo e amortizacdo 8.145 3.589
6.01.01.03 Capitalizagéo dos juros -199 -745
6.01.01.04 Juros sobre empréstimos tomados 9.013 6.639
6.01.01.05 Perdas com operagfes de Swap 1.377 1.701
6.01.01.06 Variagdo cambial -703 -1.242
6.01.01.07 (Reverséo) da provisdo para contingéncias -72 0
6.01.01.08 Impostos de renda e contribui¢cdo social corrente 5.036 2.874
6.01.01.09 Impostos de renda e contribui¢éo social diferido 1.665 24
6.01.01.10 Resultado na alienag&o de imobilizado 0 -2
6.01.02 Variagdes nos Ativos e Passivos -52.151 -51.119
6.01.02.01 (Aumento) reducdo em arrecadac¢do de recursos de terceiros -2.810 4.997
6.01.02.02 (Aumento) em contas a receber de clientes -22.485 -18.280
6.01.02.03 (Aumento) em adiantamento a terceiros -8.600 -2.261
6.01.02.04 Reducédo (Aumento) nos estoques 40.812 -16.495
6.01.02.05 Reducao nos impostos a recuperar 63 8.678
6.01.02.06 (Aumento) em outros créditos -588 -375
6.01.02.07 (Aumento) reducdo em despesas antecipadas -1 6
6.01.02.08 (Reducéo) em fornecedores -92.848 -25.163
6.01.02.09 (Reduc¢éo) em impostos e contribuicdes a recolher -2.389 -10.178
6.01.02.10 (Reduc¢éo) aumento em programa de recuperacéo fiscal - 8 -1.314
REFIS
6.01.02.11 Aumento em salarios e férias a pagar 15.654 15.394
6.01.02.12 Aumento (reducao) em arrecadacao de recursos de terceiros 15.416 -6.027
6.01.02.13 Aumento (redugao) em outras contas a pagar 5.617 -101
6.01.03 Outros -10.561 -6.215
6.01.03.01 Pagamento de Imposto de renda e Contribuicdo social -1.395 0
6.01.03.02 Pagamento de empréstimos tomados - Juros -9.166 -6.215
6.02 Caixa Liquido Atividades de Investimento -42.049 -29.912
6.02.01 Empréstimos concedidos junto a partes relacionadas -25.041 -41.660
6.02.02 LiquidacBes de partes relacionadas 838 35.301
6.02.03 Aquisicdo em outros investimentos -40 -700
6.02.04 Alienacdo em outros investimentos 22 0
6.02.05 Aquisicdo de imobilizado -15.158 -22.082
6.02.06 Alienacéo de imobilizado 0 7
6.02.07 Agquisicdo de intangivel -2.670 -778
6.03 Caixa Liquido Atividades de Financiamento 57.829 53.098
6.03.01 Empréstimos tomados - Principal 94.130 114.260
6.03.02 Pagamento de empréstimos tomados - Principal -36.194 -60.843
6.03.03 Pagamento de arrendamento mercantil -87 -197
6.03.04 Juros sobre capital préprio pagos -20 -122
6.05 Aumento (Reducao) de Caixa e Equivalentes 2.505 -1.134
6.05.01 Saldo Inicial de Caixa e Equivalentes 19.309 8.720
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ITR - Informacgdes Trimestrais - 31/03/2012 - Empreendimentos Pague Menos S/A

DFs Individuais / Demonstracao do Fluxo de Caixa - Método Indireto

Versdo : 1

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta Acumulado do Atual Acumulado do Exercicio

Conta Exercicio Anterior
01/01/2012 & 31/03/2012 01/01/2011 a 31/03/2011

6.05.02 Saldo Final de Caixa e Equivalentes 21.814 7.586
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ITR - Informacgdes Trimestrais - 31/03/2012 - Empreendimentos Pague Menos S/A

DFs Individuais / Demonstracédo das Mutacdes do Patrimdnio Liquido / DMPL - 01/01/2012 a 31/03/2012

(Reais Mil)

Codigo da  Descrigéo da Conta

Capital Social

Reservas de Capital,

Reservas de Lucro

Lucros ou Prejuizos

Outros Resultados

Versdo: 1

Patrimonio Liquido

Conta Integralizado Opcoes Outorgadas e Acumulados Abrangentes
Acbes em Tesouraria

5.01 Saldos Iniciais 140.000 0 106.863 0 399 247.262
5.03 Saldos Iniciais Ajustados 140.000 0 106.863 0 399 247.262
5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 25.198 -23 25.175
5.05.01 Lucro Liquido do Periodo 0 0 0 25.175 0 25.175
5.05.02 QOutros Resultados Abrangentes 0 0 0 23 -23 0
5.07 Saldos Finais 140.000 0 106.863 25.198 376 272.437
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ITR - Informacgdes Trimestrais - 31/03/2012 - Empreendimentos Pague Menos S/A

DFs Individuais / Demonstracédo das Mutacdes do Patrimdnio Liquido / DMPL - 01/01/2011 a 31/03/2011

(Reais Mil)

Codigo da  Descrigéo da Conta

Capital Social

Reservas de Capital,

Reservas de Lucro

Lucros ou Prejuizos

Outros Resultados

Versdo: 1

Patrimonio Liquido

Conta Integralizado Opcoes Outorgadas e Acumulados Abrangentes
Acbes em Tesouraria

5.01 Saldos Iniciais 50.000 0 95.803 0 1.116 146.919
5.03 Saldos Iniciais Ajustados 50.000 0 95.803 0 1.116 146.919
5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 20.182 -6 20.176
5.05.01 Lucro Liquido do Periodo 0 0 0 20.176 0 20.176
5.05.02 QOutros Resultados Abrangentes 0 0 0 6 -6 0
5.07 Saldos Finais 50.000 0 95.803 20.182 1.110 167.095
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ITR - Informacgdes Trimestrais - 31/03/2012 - Empreendimentos Pague Menos S/A Versdo : 1

DFs Individuais / Demonstracéo do Valor Adicionado

(Reais Mil)
Codigo da  Descricdo da Conta Acumulado do Atual Acumulado do Exercicio
Conta Exercicio Anterior
01/01/2012 & 31/03/2012 01/01/2011 a 31/03/2011
7.01 Receitas 772.292 641.115
7.01.01 Vendas de Mercadorias, Produtos e Servigos 770.644 639.051
7.01.02 Outras Receitas 1.648 2.064
7.02 Insumos Adquiridos de Terceiros -610.340 -458.456
7.02.01 Custos Prods., Mercs. e Servs. Vendidos -554.099 -416.891
7.02.02 Materiais, Energia, Servs. de Terceiros e Outros -56.241 -41.565
7.03 Valor Adicionado Bruto 161.952 182.659
7.04 Retenc¢des -8.145 -3.589
7.04.01 Depreciacdo, Amortizagao e Exaustao -8.145 -3.589
7.05 Valor Adicionado Ligquido Produzido 153.807 179.070
7.06 VIr Adicionado Recebido em Transferéncia 2.621 230
7.06.02 Receitas Financeiras 2.621 230
7.07 Valor Adicionado Total a Distribuir 156.428 179.300
7.08 Distribuic@o do Valor Adicionado 156.428 179.300
7.08.01 Pessoal 75.936 53.997
7.08.01.01 Remuneracéo Direta 66.102 46.528
7.08.01.02 Beneficios 4.864 4.251
7.08.01.03 F.G.T.S. 4.970 3.218
7.08.02 Impostos, Taxas e Contribuicdes 26.922 87.583
7.08.02.01 Federais 25.582 14.855
7.08.02.02 Estaduais 240 71.756
7.08.02.03 Municipais 1.100 972
7.08.03 Remuneracao de Capitais de Terceiros 28.395 17.544
7.08.03.01  Juros 9.781 7.412
7.08.03.02  Aluguéis 18.614 10.132
7.08.04 Remuneracgédo de Capitais Proprios 25.175 20.176
7.08.04.03 Lucros Retidos / Prejuizo do Periodo 25.175 20.176
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Empreendimentos Pague Menos S.A.

Notas explicativas as informacg0es contabeis intermediarias

Periodos findos em 31 de marco de 2012 e 2011

(Em milhares de Reais, exceto quando indicado em contrario)

Contexto operacional

A Empreendimentos Pague Menos S.A. (“Companhia”) é uma sociedade anénima de capital
aberto, sediada em Fortaleza, Estado do Ceard, e tem como atividade principal o comércio
varejista de medicamentos, perfumaria, produtos de higiene pessoal e de beleza, cosméticos e
dermocosméticos e como atividade secundaria o recebimento de contas como correspondente
bancario.

A Empreendimentos Pague Menos S.A. obteve seu registro de Companhia aberta, na categoria
“A”, junto a Comisséo de Valores Mobiliarios - CVM em 21 de outubro de 2011.

Base de preparacéo
a. Declaracéo de conformidade (com relacdo as normas IFRS e as normas do CPC)

As informag0es contabeis intermedidrias estdo sendo apresentadas de acordo com as praticas
contabeis adotadas no Brasil, em observancia as disposi¢fes contidas na Lei das Sociedades
por AclGes, e incorporam as mudancas introduzidas por intermédio das Leis 11.638/07 e
11.941/09, complementadas pelos pronunciamentos, interpretacdes e orientacGes do Comité
de Pronunciamentos Contébeis - CPC, aprovados por resolu¢es do Conselho Federal de
Contabilidade - CFC e por normas da Comissao de Valores Mobiliarios - CVM.

Os pronunciamentos, interpretagdes e orientacdes do CPC, aprovados por resolucdes do CFC
e por normas da CVM, estdo convergentes as Normas Internacionais de Relatério Financeiro
(IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB).

A emissdo dessas informacgdes contdbeis intermediarias foi autorizada pelo Conselho de
Administracdo em 15 de maio de 2012.

b. Base de mensuracao
As informag0es contabeis intermediarias foram preparadas utilizando o custo histérico como

base de valor, exceto pela valorizacdo de alguns ativos e passivos ndo circulantes e
instrumentos financeiros.
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Empreendimentos Pague Menos S.A.

Notas explicativas as informacg0es contabeis intermediarias

(Em milhares de Reais, exceto quando indicado em contrario)

As informagdes contabeis intermediarias foram preparadas baseadas nas mesmas politicas e
métodos contdbeis quando comparadas com as informagdes contabeis intermediarias do
correspondente periodo anterior e com as demonstracdes financeiras do exercicio findo em de
31 de dezembro de 2011 publicadas em 30 de margo de 2012.

c. Moeda funcional e moeda de apresentacéo

Essas informagdes contébeis intermediarias sdo apresentadas em Real, que é a moeda
funcional da Companhia. Todas as informacdes financeiras apresentadas em Real foram
arredondadas para o milhar mais préximo, exceto quando indicado de outra forma.

d. Uso de estimativas e julgamentos

A preparacdo das informagdes contabeis intermediérias de acordo com as normas IFRS e do
CPC exige que a Administracdo faca julgamentos, estimativas e premissas que afetam a
aplicacdo de politicas contdbeis e os valores reportados de ativos, passivos, receitas e
despesas. Os resultados reais podem divergir dessas estimativas.

Estimativas e premissas sdo revistas de uma maneira continua. RevisGes com relacdo a
estimativas contabeis sdo reconhecidas no periodo em que as estimativas sdo revisadas e em
quaisquer periodos futuros afetados.

As informagdes sobre julgamentos criticos referentes as politicas contabeis adotadas que
apresentam efeitos sobre os valores reconhecidos nas informagdes contébeis intermediarias
estdo incluidas nas seguintes notas explicativas:

¢ Nota 16 - Contabilizacdo de acordos contendo arrendamento mercantil;
¢ Nota 16 - Classificacdo de arrendamento mercantil.

As informagOes sobre incertezas sobre premissas e estimativas que possuam um risco

significativo de resultar em um ajuste material dentro do préximo periodo financeiro estdo
incluidas nas seguintes notas explicativas:
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Empreendimentos Pague Menos S.A.

Notas explicativas as informacg0es contabeis intermediarias

(Em milhares de Reais, exceto quando indicado em contrario)

Nota 10 - Utilizacéo de prejuizos fiscais;
Nota 19 - Provis@es e contingéncias;
Nota 26 - Mensuracdo de instrumentos financeiros.

Principais politicas contabeis

As politicas contdbeis descritas em detalhes abaixo tém sido aplicadas de maneira consistente a
todos os periodos apresentados nessas informacdes contabeis intermediarias.

a. Moeda estrangeira

b.

As transacGes em moeda estrangeira sdo convertidas para a moeda funcional usando-se a taxa
de cambio vigente na data da transacdo. Os ganhos e perdas resultantes da diferenca entre a
conversao dos saldos ativos e passivos, em moeda estrangeira, no encerramento do periodo, e
a conversdo dos valores das transacdes sdo reconhecidos na demonstracdo do resultado.

Instrumentos financeiros

Ativos financeiros ndo derivativos

A Companhia reconhece os empréstimos e recebiveis e depositos inicialmente na data
em que foram originados. Todos os outros ativos financeiros (incluindo os ativos
designados pelo valor justo por meio do resultado) séo reconhecidos inicialmente na data
da negociacdo na qual a Companhia se torna uma das partes das disposi¢fes contratuais
do instrumento.

A Companhia desreconhece um ativo financeiro quando os direitos contratuais aos
fluxos de caixa do ativo expiram, ou quando transfere os direitos ao recebimento dos
fluxos de caixa contratuais sobre um ativo financeiro em uma transacdo na qual
essencialmente todos os riscos e beneficios da titularidade do ativo financeiro sdo
transferidos.

A Companhia classifica os ativos financeiros ndo derivativos nas seguintes categorias:

ativos financeiros registrados pelo valor justo por meio do resultado, investimentos
mantidos até o vencimento e empréstimos e recebiveis.
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Empreendimentos Pague Menos S.A.

Notas explicativas as informacg0es contabeis intermediarias

(Em milhares de Reais, exceto quando indicado em contrario)

Ativos financeiros registrados pelo valor justo por meio do resultado

Um ativo financeiro é classificado pelo valor justo por meio do resultado caso seja
classificado como mantido para negociacédo, ou seja, designado como tal no momento do
reconhecimento inicial. Os ativos financeiros sdo designados pelo valor justo por meio
do resultado se a Companhia gerencia tais investimentos e toma decisdes de compra e
venda baseadas em seus valores justos de acordo com a gestdo de riscos documentada e
a estratégia de investimentos da Companhia. Os custos da transacdo sao reconhecidos no
resultado como incorridos. Ativos financeiros registrados pelo valor justo por meio do
resultado sdo medidos pelo valor justo, e mudangas no valor justo desses ativos sdo
reconhecidas no resultado do periodo.

Ativos financeiros mantidos até o vencimento

Caso a Companhia tenha intencdo e a capacidade de manter titulos de divida até o
vencimento, entdo tais ativos financeiros sdo classificados como mantidos até o
vencimento. Os investimentos mantidos até o vencimento sdo reconhecidos inicialmente
pelo valor justo acrescido de quaisquer custos de transagdo diretamente atribuiveis. Apos
seu reconhecimento inicial, os investimentos mantidos até o vencimento sdo mensurados
pelo custo amortizado através do método dos juros efetivos, decrescidos de qualquer
perda por reducdo ao valor recuperavel.

Empréstimos e recebiveis

Empréstimos e recebiveis sdo ativos financeiros com pagamentos fixos ou calculaveis
que nédo séo cotados no mercado ativo. Tais ativos sdo reconhecidos inicialmente pelo
valor justo acrescido de quaisquer custos de transacdo atribuiveis. Ap6s o0
reconhecimento inicial, os empréstimos e recebiveis sdo medidos pelo custo amortizado
através do método dos juros efetivos, decrescidos de qualquer perda por reducédo ao valor
recuperavel.

Os empréstimos e recebiveis abrangem caixa e equivalentes de caixa, clientes e outros
créditos.
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Empreendimentos Pague Menos S.A.

Notas explicativas as informacg0es contabeis intermediarias

(Em milhares de Reais, exceto quando indicado em contrario)

Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa abrangem saldos de caixa e investimentos financeiros com
vencimento original de trés meses ou menos a partir da data da contratacdo, 0s quais séo
sujeitos a um risco insignificante de alteracdo no valor e sdo utilizados na gestdo das
obrigag®es de curto prazo.

Limites de cheques especiais de bancos que tenham de ser pagos a vista e que fagcam
parte integrante da gestdo de caixa da Companhia s&o incluidos como um componente
das disponibilidades para fins da demonstracédo dos fluxos de caixa.

As arrecadacOes de recursos de terceiros correspondem aos valores recebidos no periodo
da atividade de correspondente bancario, em média nos dois Gltimos dias de cada més, e
sdo repassados aos agentes no primeiro dia util do més subsequente. Nao sédo
classificados como caixa e equivalentes de caixa por ndo pertencerem a Companhia.

Passivos financeiros nao derivativos

A Companhia reconhece titulos de divida emitidos e passivos subordinados inicialmente
na data em que sdo originados. Todos 0s outros passivos financeiros (incluindo passivos
designados pelo valor justo registrado no resultado) sdo reconhecidos inicialmente na
data de negociacdo na qual a Companhia se torna uma parte das disposi¢des contratuais
do instrumento. A Companhia baixa um passivo financeiro quando tem suas obrigacdes
contratuais retiradas, canceladas ou vencidas.

A Companhia classifica os passivos financeiros ndo derivativos na categoria de outros
passivos financeiros. Tais passivos financeiros sdo reconhecidos inicialmente pelo valor
justo acrescido de quaisquer custos de transacdo atribuiveis. Apds o reconhecimento
inicial, esses passivos financeiros sdo medidos pelo custo amortizado através do método
dos juros efetivos.

A Companhia tem os seguintes passivos financeiros ndo derivativos: empréstimos e

financiamentos, limite de cheque especial bancario (conta garantida), fornecedores,
arrendamento mercantil, partes relacionadas e outras contas a pagar.
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iii. Capital social
Acdes ordinarias com valor nominal sdo classificadas como patrimdnio liquido.

Os dividendos minimos obrigatdrios, conforme definido em estatuto, sdo reconhecidos
como passivo, podendo ser distribuidos como juros sobre capital proprio.

iv. Instrumentos financeiros derivativos

Derivativos sdo reconhecidos inicialmente pelo valor justo e 0s custos de transacao
atribuiveis sdo reconhecidos no resultado quando incorridos. Ap6s o reconhecimento
inicial, os derivativos sdo mensurados pelo valor justo, e as variaces sdo reconhecidas
imediatamente no resultado.

O valor justo de contratos de swaps de taxas de juros é baseado nas cotacOes de
corretoras. Essas cotacBes sdo testadas quanto a razoabilidade através do desconto de
fluxos de caixa futuros estimados baseando-se nas condigdes e vencimento de cada
contrato e utilizando-se taxas de juros de mercado para um instrumento semelhante
apurado na data de mensuracdo. Os valores justos refletem o risco de crédito do
instrumento e incluem ajustes para considerar o risco de crédito da Companhia e
contraparte quando apropriado.

c. Contas a receber de clientes e outros créditos

As contas a receber de clientes sdo registradas pelo valor faturado, ndo ajustado ao valor
presente pelo julgamento da Administracdo nao considerar aplicavel e incluindo os
respectivos impostos diretos de responsabilidade tributaria da Companhia. Ndo ha proviséo
para reducdo ao valor recuperavel dos recebiveis por ndo haver historico de perdas e a
Administracdo ndo esperar que qualquer um dos montantes atualmente em circulacdo seja
incobréavel.
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d. Estoques

Os estoques sdo mensurados pelo menor valor entre o custo e o valor realizavel liquido. O
custo dos estoques é baseado pelo critério do custo médio ponderado e inclui todos os custos
de aquisicao do bem. O valor realizavel liquido é o preco estimado de venda no curso normal
dos negdcios, deduzido dos custos estimados de conclusédo e despesas de vendas.

e. Imobilizado
I. Reconhecimento e mensuracao

Itens do imobilizado sdo mensurados pelo custo histérico de aquisicdo ou construcdo,
deduzido de depreciacdo acumulada e perdas de reducdo ao valor recuperavel
(impairment) acumuladas, se aplicavel.

O custo inclui gastos que sdo diretamente atribuiveis a aquisi¢cdo de um ativo. O custo de
ativos construidos pela propria Companhia inclui o custo de materiais e mao-de-obra
direta, quaisquer outros custos para colocar o ativo no local e condigdes necessarias para
gue essas sejam capazes de operar da forma pretendida pela Administracdo e custos de
empréstimos sobre ativos qualificaveis para os quais a data de inicio para a capitalizacao
seja 1° de janeiro

de 2008 ou data posterior.

O custo de um ativo imobilizado pode incluir reclassificagdes de outros resultados
abrangentes de instrumentos de protecdo de fluxos de caixa qualificaveis de compra de
ativo fixo em moeda estrangeira. O software comprado que seja parte integrante da
funcionalidade de um equipamento € capitalizado como parte daquele equipamento.

Quando partes de um item do imobilizado tém diferentes vidas (teis, elas sdo registradas
como itens individuais (componentes principais) de imobilizado.

Embora a adogdo do valor justo como custo atribuido tenha consequente aumento na

despesa de depreciagdo nos periodos futuros, a Companhia ndo alterara sua politica de
dividendos.
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Ganhos e perdas na alienacdo de um item do imobilizado sdo apurados pela comparagédo
entre os recursos advindos da alienagdo com o valor contabil do imobilizado, e sdo
reconhecidos liquidos dentro de outras receitas no resultado.

Reclassificacdo para propriedade para investimento

Quando o uso da propriedade muda de ocupada pelo proprietario para propriedade para
investimento, a Companhia mantém esse ativo mensurado pelo custo e reclassifica-o como
propriedade para investimento.

Custos subsequentes

O custo de reposi¢do de um componente do imobilizado ¢é reconhecido no valor contébil
do item caso seja provavel que os beneficios econdmicos incorporados dentro do
componente irdo fluir para a Companhia e que o seu custo pode ser medido de forma
confidvel. O valor contabil do componente que tenha sido reposto por outro €
contabilizado no resultado do periodo em que ocorre a reposi¢do. Os custos de
manutencdo no dia a dia do imobilizado sdo reconhecidos no resultado conforme
incorridos.

. Depreciacéo

A depreciacdo é calculada sobre o valor depreciavel, que é o custo de um ativo ou outro
valor substituto do custo, deduzido do valor residual.

A depreciacao é reconhecida no resultado baseando-se no método linear, conforme as
taxas mencionadas na Nota Explicativa 13, e leva em consideracdo as vidas Uteis
estimadas de cada parte de um item do imobilizado, jA que esse método é o que mais
perto reflete o padrdo de consumo de beneficios econémicos futuros incorporados no
ativo. Terrenos ndo sdo depreciados.

Os métodos de depreciacdo, as vidas Uteis e os valores residuais serdo revistos a cada
encerramento do periodo financeiro e eventuais ajustes sao reconhecidos como mudanga
de estimativas contabeis. A Administracdo entende que as taxas de depreciagdo
representam a expectativa de vida Util dos seus ativos.
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As taxas medias ponderadas em 31 de marco de 2012 e 31 de dezembro de 2011
estimadas séo as seguintes:

Taxa média
EdificacGes 4%
Benfeitorias em propriedades de terceiros 10% a 20%
Instalacdes 10%
Maquinas e equipamentos 10%
Moveis e utensilios 10%
Veiculos 20%
Equipamentos de informatica 20%
Aeronave 6,66%

f. Ativos intangiveis
A vida util dos ativos intangiveis é avaliada como definida ou indefinida.
Os ativos intangiveis com vida atil indefinida ndo sdo amortizados e tem seu valor
recuperavel testado, anualmente. Os ativos intangiveis que possuem vida util definida sdo
amortizados considerando sua utilizacdo efetiva.

I. Gastos subsequentes

Os gastos subsequentes sdo capitalizados somente quando eles aumentam os futuros
beneficios econdmicos incorporados no ativo especifico ao quais se relacionam.

ii. Amortizacéo

A amortizacdo é reconhecida no resultado baseando-se no método linear baseada nas
vidas Uteis estimadas de ativos intangiveis, a partir da data em que estes estdo disponiveis
para uso. As vidas Uteis estimadas para o periodo corrente e comparativo sdo as
seguintes:
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e Softwares: 5 anos;
e Desenvolvimento de websites: 10 anos.

g. Arrendamentos mercantis
A Companhia possui contratos de arrendamento operacional e financeiros.

Os arrendamentos em cujos termos a Companhia assume 0s riscos e beneficios inerentes a
propriedade sdo classificados como arrendamentos financeiros. No reconhecimento inicial, o
ativo arrendado é medido pelo valor igual ao menor valor entre o seu valor justo e o valor
presente dos pagamentos minimos do arrendamento mercantil. Ap6s o reconhecimento
inicial, o ativo é registrado de acordo com a politica contabil aplicavel ao ativo. Os outros
arrendamentos mercantis sdo arrendamentos operacionais.

Os pagamentos efetuados sob arrendamentos operacionais sdo reconhecidos no resultado pelo
método linear pelo prazo do arrendamento.

Os pagamentos minimos de arrendamento efetuados sob arrendamentos financeiros sdo
alocados entre despesas financeiras e reducdo do passivo em aberto. As despesas financeiras
sdo alocadas a cada periodo durante o prazo do arrendamento visando a produzir uma taxa
periddica constante de juros sobre o saldo remanescente do passivo.

h. Reducéo ao valor recuperavel (impairment)
i. Ativos financeiros
Um ativo financeiro ndo mensurado pelo valor justo por meio do resultado é avaliado a
cada data de apresentacdo para apurar se ha evidéncia objetiva de que tenha ocorrido
perda no seu valor recuperavel.
Um ativo tem perda no seu valor recuperavel se uma evidéncia objetiva indica que um
evento de perda ocorreu apds o reconhecimento inicial do ativo, e que aquele evento de

perda teve um efeito negativo nos fluxos de caixa futuros projetados que podem ser
estimados de uma maneira confiavel.
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A Companhia considera evidéncia de perda de valor para recebiveis tanto no nivel
individualizado como no nivel coletivo. Todos o0s recebiveis individualmente
significativos sdo avaliados quanto a perda de valor especifico. Todos os recebiveis
individualmente significativos identificados como ndo tendo sofrido perda de valor
individualmente sdo entdo avaliados coletivamente quanto a qualquer perda de valor que
tenha ocorrido, mas ndo tenha sido ainda identificada. Recebiveis que ndo sédo
individualmente importantes sdo avaliados coletivamente quanto & perda de valor por
agrupamento conjunto desses titulos com caracteristicas de risco similares.

Ao avaliar a perda de valor recuperdvel de forma coletiva, a Companhia utiliza
tendéncias historicas da probabilidade de inadimpléncia, do prazo de recuperacdo e dos
valores de perda incorridos, ajustados para refletir o julgamento da administracdo quanto
as premissas se as condicdes econdmicas e de crédito atuais sdo tais que as perdas reais
provavelmente serdo maiores ou menores que as sugeridas pelas tendéncias historicas.

Ativos nao financeiros

Os valores contabeis dos ativos ndo financeiros da Companhia, tais como Imobilizado e
Intangivel, sdo revistos a cada data de apresentacdo para apurar se ha indicacdo de perda
no valor recuperdvel. Caso ocorra tal indicagdo, entdo o valor recuperavel do ativo é
determinado.

O valor recuperavel de um ativo ou unidade geradora de caixa é o maior entre o valor em
uso e o valor justo menos despesas de venda. Ao avaliar o valor em uso, os fluxos de
caixa futuros estimados sdo descontados aos seus valores presentes através da taxa de
desconto antes de impostos que reflita as condi¢Bes vigentes de mercado quanto ao
periodo de recuperabilidade do capital e os riscos especificos do ativo. Para a finalidade
de testar o valor recuperavel, os ativos que ndo podem ser testados individualmente sdo
agrupados juntos no menor grupo de ativos que gera entrada de caixa de uso continuo,
gue sdo em grande parte independentes dos fluxos de caixa de outros ativos ou grupos de
ativos (a “unidade geradora de caixa ou UGC”). A Companhia considera cada loja
individual como unidade geradora de caixa.
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i. Provisoes

Uma provisdo é reconhecida, em funcdo de um evento passado, se a Companhia tem uma
obrigacdo legal ou construtiva que possa ser estimada de maneira confiavel, e é provavel que
um recurso econdmico seja exigido para liquidar a obrigacéo.

j. Beneficios a empregados

A Companhia concede apenas beneficios de curto prazo aos seus empregados, 0s quais sao
mensurados em uma base ndo descontada e sdo incorridos como despesas conforme o servico
relacionado seja prestado.

O passivo € reconhecido pelo valor esperado a ser pago se a Companhia tem uma obrigacao
legal ou construtiva de pagar o valor em funcéo de servigo passado prestado pelo empregado
e a obrigac&do possa ser estimada de maneira confidvel.

k. Receita operacional
i. Venda de mercadorias

A receita operacional da venda de mercadorias no curso normal das atividades é medida
pelo valor justo da contraprestacao recebida ou a receber.

A receita operacional é reconhecida quando existe evidéncia convincente de que 0s riscos
e beneficios mais significativos inerentes a propriedade das mercadorias foram
transferidos para o comprador, de que for provavel que os beneficios econémicos
financeiros fluirdo para a Companhia, de que 0s custos associados e a possivel devolugdo
de mercadorias podem ser estimados de maneira confidvel e que ndo haja envolvimento
continuo com os bens vendidos, e de que o valor da receita operacional possa ser
mensurado de maneira confiavel.
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ii. Comissdo sobre servicos de correspondente bancério

A receita de servigos prestados é reconhecida no resultado em func¢do da sua realizacdo por se
caracterizar como um correspondente bancario. A atividade de correspondente bancério se
concretiza pelo recebimento do valor das contas pagas pela populagdo em geral, nas
dependéncias da rede de farméacias Pague Menos. Esses valores recebidos precisam ser
repassados para o titular do direito em aproximadamente 3 dias. A Companhia recebe por
este servigo uma comissdo que € mensurada por autenticagdo nos boletos bancarios.

iii. Receita de aluguel

A receita de aluguel de propriedades para investimento é reconhecida no resultado pelo
método linear pelo prazo do arrendamento.

I.  Subvencdo governamental

Subvengdes governamentais sdo reconhecidas no resultado (custo das mercadorias vendidas)
guando ha seguranca razodvel de que a subvencdo serd recebida e que as condicBes
estabelecidas para a utilizagdo serdo cumpridas pela Companhia. Posteriormente, sdo
destinadas para reserva de incentivos fiscais no patriménio liquido.

m. Receitas financeiras e despesas financeiras

As receitas financeiras abrangem receitas de juros sobre fundos investidos (incluindo
variacGes no valor justo de ativos financeiros mensurados pelo valor justo por meio do
resultado). A receita de juros é reconhecida no resultado, através do método dos juros
efetivos.

As despesas financeiras abrangem despesas com juros sobre empréstimos, liquidas do
desconto a valor presente, variacdes no valor justo de ativos financeiros mensurados pelo
valor justo por meio do resultado. Custos de empréstimo que ndo sdo diretamente atribuiveis
a aquisicdo, construcdo ou producdo de um ativo qualificavel sdo mensurados no resultado
através do método de juros efetivos.
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n.

Imposto de renda e contribuicéo social

Impostos correntes

O Imposto de Renda e a Contribuicdo Social do periodo corrente sdo calculados com
base nas aliquotas de 15%, acrescidas do adicional de 10% sobre o lucro tributavel
excedente de R$ 240 para imposto de renda e 9% sobre o lucro tributavel para
contribuigdo social sobre o lucro liquido, e considera a compensacédo de prejuizos fiscais
e base negativa de contribuigéo social, limitada a 30% do lucro real.

A despesa com imposto de renda e contribuicdo social compreende os impostos de renda
correntes. O imposto corrente é reconhecido no resultado a menos que esteja relacionado
a itens diretamente reconhecidos no patriménio liquido ou em outros resultados
abrangentes.

O imposto corrente € o imposto a pagar ou a receber esperado sobre o lucro ou prejuizo
tributavel do periodo, a taxas de impostos decretadas ou substantivamente decretadas na
data de apresentacdo das informagdes contabeis intermediérias e qualquer ajuste aos
impostos a pagar com relagdo aos periodos anteriores.

Impostos diferidos

O imposto diferido € reconhecido com relacéo as diferengas temporarias entre os valores
contabeis de ativos e passivos para fins contabeis e 0s correspondentes valores usados
para fins de tributacdo. O imposto diferido é mensurado pelas aliquotas que se espera
serem aplicadas as diferencas temporarias quando elas revertem, baseando-se nas leis
que foram decretadas ou substantivamente decretadas até a data de apresentacdo das
informacGes contabeis intermediarias.

Os ativos e passivos fiscais diferidos sdo compensados caso haja um direito legal de
compensar passivos e ativos fiscais correntes, e eles se relacionam a impostos de renda
langados pela mesma autoridade tributéria sobre a mesma entidade sujeita a tributacéo.

Um ativo de imposto de renda e contribuicdo social diferido é reconhecido por créditos

fiscais e diferencas temporérias dedutiveis ndo utilizadas quando é provavel que lucros
futuros sujeitos a tributacdo estejam disponiveis e contra os quais serdo utilizados.
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Ativos de imposto de renda e contribuigdo social diferidos s&o revisados a cada data de
relatorio e serdo reduzidos na medida em que sua realizacdo ndo seja mais provavel.

O total do imposto de renda e da contribuicdo social esta constituido por impostos
correntes e diferidos.

0. Custo de transacdo na emissao de titulos e valores mobiliarios

Os custos de transacdo incorridos e diretamente atribuiveis as atividades necessarias
exclusivamente a consecucao da distribuicdo publica primaria de acdes sdo registrados no
ativo circulante, em despesas antecipadas.

p. Segmentos de negocios

Segmentos operacionais sdo definidos como componentes de um empreendimento para 0s
quais informacdes financeiras separadas estdo disponiveis e sdo avaliadas de forma regular
pelo principal tomador de decisfes operacionais na decisdo sobre como alocar recursos para
um segmento individual e na avaliacdo do desempenho do segmento. Tendo em vista que
todas as decisdes sdo tomadas com base em relatérios consolidados, que todos 0s servicos
séo prestados utilizando-se sistema de comercializagdo similar, que ndo existem gerentes que
sejam responsaveis por determinado segmento e que todas as decisdes relativas a
planejamento estratégico, financeiro, compras, investimentos e aplicacdo de recursos sao
feitas em bases consolidadas, a Companhia concluiu que tem somente um segmento passivel
de reporte.

g. Informagdes intermediérias do valor adicionado

A Companhia elaborou demonstra¢cbes do valor adicionado (DVA) nos termos do
pronunciamento técnico CPC 09 - Demonstracdo do Valor Adicionado, as quais sdo
apresentadas como parte integrante das informagdes contébeis intermediarias conforme
BRGAAP aplicavel as companhias abertas, enquanto para IFRS representam informacéo
financeira adicional.
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r.

Determinacéo do ajuste a valor presente
Os itens sujeitos ao desconto a valor presente séo:
o Contas a pagar a fornecedores:

O célculo do valor presente de fornecedores é efetuado para cada transagdo com base
numa taxa média de juros que reflete o prazo, a moeda e o risco de cada transacdo. A
contrapartida dos ajustes a valor presente dos fornecedores € contra estoque e custo dos
produtos vendidos no resultado. A diferenca entre o valor presente de uma transagéo e o
valor de face do custo é considerada despesa financeira e sera apropriada com base nos
métodos do custo amortizado e da taxa de juros efetiva ao longo do prazo de vencimento
da transacéo.

Novas normas e interpretacfes ainda ndo adotadas

Diversas normas, emendas a normas e interpretacdes IFRS emitidas pelo IASB ainda néo
entraram em vigor para o periodo encerrado em 31 de marco de 2012, sendo essas:

Novos Standards, emendas aos Standards e interpretacBes sdo efetivos para os exercicios
anuais iniciados a partir de 1° de janeiro de 2012 e ndo foram aplicados na preparacdo destas
informagdes contabeis intermediarias. E esperado que nenhum desses novos Standards tenha
efeito material sobre as informagdes contébeis intermediérias da Companhia, exceto pelo
IFRS 9 - Financial Instruments, que pode modificar a classificacdo e mensuragdo de ativos
financeiros mantidos pela Companhia, e pelas IFRS 10 e IFRS 11. A Companhia ndo espera
adotar tais standards antecipadamente e o impacto de sua adog¢ao ainda n&o foi mensurado.

O CPC ainda ndo emitiu pronunciamentos equivalentes as IFRS acima citadas, mas existe
expectativa de que o faca antes da data requerida de sua entrada em vigor. A adogéo
antecipada dos pronunciamentos das IFRS estd condicionada a aprovagdo prévia em ato
normativo da Comisséo de Valores Mobiliarios.
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Caixa e equivalentes de caixa

2012 2011

Caixa e bancos 20.992 18.453
Aplicacdes financeiras 822 856
21.814 19.309

As aplicagdes financeiras correspondem as operacOes realizadas junto as instituicbes financeiras,
remuneradas em condicOes e taxas normais de mercado, e estdo destinadas a negociacdo imediata
nas operacdes da Companhia.

As aplicacOes financeiras de curto prazo referem-se substancialmente a renda fixa, lastreados a
CDB - Certificados de Depositos Bancarios e Operagdes Compromissadas com caracteristica de
recompra, de alta liquidez, contratados diretamente com as instituicdes financeiras e remunerados
a taxas que variam entre 100% e 101% do Certificado de Depésito Interbancario (CDI), que séo
prontamente conversiveis em um montante conhecido de caixa e estdo sujeitos a um
insignificante risco de mudanca de valor. O resgate antecipado dessas aplicagBes ndo ocasiona
perdas financeiras.

Por essa razdo, a Companhia considerou esses ativos circulantes como caixa e equivalentes de
caixa, para fins de elaboracdo das demonstracBes dos fluxos de caixa e, portanto, ndo existem
diferencas entre os componentes de caixa e equivalentes de caixa apresentados nesta nota
explicativa e os saldos considerados na demonstracdo do fluxo de caixa. Ndo existem saldos de
caixa e equivalentes de caixa que ndo estejam disponiveis para uso imediato pela Companhia.

Arrecadacao de recursos de terceiros
O saldo da conta Arrecadacdo de recursos de terceiros, no ativo circulante, corresponde aos
valores recebidos na atividade de correspondente bancério, onde a Companhia recebe o valor das

contas pagas por consumidores, em sua rede de farmécias, e que devem ser repassadas para o
titular do direito, em média, em 3 dias.
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Os recursos arrecadados perfazem, respectivamente, os montantes de R$ 12.412 e R$ 9.602 em
31 de marco de 2012 e 31 de dezembro de 2011.

Os valores registrados na conta Arrecadacdo de recursos de terceiros, no passivo circulante, de
forma similar, referem-se aos débitos a serem repassados aos conveniados quando da atividade de
correspondente bancério.

Os valores dos debitos a serem repassados, perfazem, respectivamente, 0s montantes de

R$ 33.084 em 31 de mar¢o de 2012, R$ 17.668, sendo R$ 17.301 junto a terceiros e R$ 367 junto
a partes relacionadas, em 31 de dezembro de 2011.

Outros investimentos

2012 2011
Ativos financeiros mantidos até o vencimento 2.175 2.157
2175 2.157
Circulante 493 515
N&o circulante 1.682 1.642

Aplicacdes financeiras referem-se, substancialmente, a renda fixa, lastreadas a CDB -
Certificados de Depositos Bancarios, e remunerados a taxas de 99% do Certificado de Deposito
Interbancério (CDI), classificadas como mantidos para negocia¢do, no ativo circulante.

Os ativos financeiros classificados como mantidos até o vencimento, no valor de R$ 1.682, estdo
atrelados a uma obrigatoriedade de um financiamento, o qual deve ser mantido por toda a
vigéncia do contrato junto ao Banco do Nordeste do Brasil — BNB, a ser encerrado em 2 de abril
de 2015.
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Contas a receber de clientes

Composicgao da conta

2012 2011

Cartdes de crédito a receber 162.955 139.732
Convénios a receber 6.583 8.697
Comissoes a receber 4.367 3.095
Perdas por reducdo no valor recuperavel - (104
173.905 151.420

A exposicdo da Companhia a riscos de crédito e moeda e perdas por reducdo no valor recuperavel
relacionadas a contas a receber de clientes e a outras contas sdo divulgadas na Nota Explicativa
26.

Alguns saldos de recebiveis de cartbes de crédito foram dados como garantias para os
financiamentos da Companhia e os detalhes encontram-se divulgados na Nota Explicativa 16 —
Financiamentos e Empréstimos.

Ajustes a valor presente (AVP)

A Companhia realizou estudos para calcular os ajustes a valor presente e, com base nesses
estudos, a Administracdo entende que ndo ha necessidade de contabilizacdo do AVP,
considerando que o prazo médio de recebimento das contas a receber de clientes é de 30 a 60
dias, prazo esse considerado como parte das condi¢Ges normais e inerentes das operacOes da
Companhia.

Perdas por reducdo no valor recuperavel (impairment)

A Companhia ndo tem histérico de perdas com seus recebiveis de clientes, razdo pela qual
nenhuma provisao para crédito de liquidacdo duvidosa vinha sendo reconhecida. No entanto, foi
necessario realizar uma provisdo de R$ 104 no exercicio de 2011, em decorréncia do decreto
presidencial do Banco Central da interdicdo em 15 de setembro de 2011 da Oboé Tecnologia e
Servigos Financeiros S.A. (Oboé Card). Mesmo com este efeito considerado extraordinario, a
Administracdo entende que nao ha risco de crédito em sua carteira de cliente, uma vez que nas
transacBes com administradoras de cartdo, o risco de crédito é transferido. Em 31 de marco de
2012 este valor foi considerado como perda no periodo.
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Estoques

Composicéo da conta 2012 2011
Mercadorias de revenda nas lojas 278.530 224.216
Mercadorias de revenda no centro de distribui¢io 203.162 298.572
Materiais para uso e consumo 778 494

Ajustes a valor presente (AVP)

A Companhia calculou o ajuste a valor presente (AVP) do saldo de fornecedores, das compras
totais no ano, com o correspondente calculo envolvendo as mercadorias ainda em estoque,
utilizando uma taxa média de 9,55% a.a. e 12,03% a.a. na data de cada operagdo (ver explicacdo
na Nota Explicativa 15). O efeito do AVP foi de R$ 9.023 em 31 de margo de 2012 (R$ 10.147
em 31 de dezembro de 2011), apresentado liquido no saldo de estoque.

Provisdo para obsolescéncia de estoque (impairment)
N&do héa registro de provisdo para obsolescéncia por historicamente ndo existirem perdas. O
estoque da Companhia é composto substancialmente por itens de medicamentos. A Companhia,

portanto, possui negociacBes informais com seus fornecedores para reposicdo, troca e/ou retirada
dos produtos antes de seus vencimentos.
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Notas explicativas as informacg0es contabeis intermediarias

(Em milhares de Reais, exceto quando indicado em contrario)

Impostos e contribuicbes a recuperar

2012 2011
Nao Nao
Circulante circulante Circulante circulante
ICMS (a) 552 - 545 -
IRPJ (b) 121 - 118 -
CSLL (c) 281 - 273 -
COFINS (c) 490 4.403 677 4.297
PIS (¢) 107 786 148 767
Outros - 964 - 942
1.551 6.153 1.761 6.006

(@) Imposto sobre circulagdo de mercadorias e prestagéo de servigos de transporte interestadual,
intermunicipal e de comunicagdo (ICMS): é resultante basicamente do regime de apuragdo
normal de ICMS da central de distribuicdo da Pague Menos, localizada no Estado do Ceara.

(b) Imposto de Renda Pessoa Juridica (IRPJ) e Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido
(CSLL): séo decorrentes das antecipacOes e pagamentos a maior ou indevidos.

(c) Programa de Integracdo Social (PIS) e Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade
Social (COFINS): sdo créditos oriundos do regime de ndocumulatividade estabelecido pelas
Leis n®. 10.637/02 e 10.833/03, respectivamente.

Imposto de renda e contribuicéo social diferidos

O imposto de renda e a contribuicdo social diferidos séo registrados para refletir os efeitos fiscais
futuros atribuiveis as diferencas temporarias entre a base fiscal dos ativos e passivos e 0s seus

respectivos valores contébeis.
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A Companhia, com base em estudo técnico aprovado pela Administracao, relativo a estimativa de
lucros tributaveis futuros, reconheceu os créditos tributarios sobre prejuizos fiscais e bases
negativas de contribuigdo social de periodos anteriores, que ndo possuem prazo prescricional e

cuja compensacao esta limitada a 30% dos lucros anuais tributaveis.

A recuperacdo do valor do ativo fiscal diferido é revisada periodicamente e as projecfes sdo
revisadas anualmente. Caso haja fatores relevantes que venham a modificar as projeces, estas

sdo revisadas durante o periodo pela Companhia.

Origem dos créditos fiscais diferidos

Prejuizo fiscal e Base negativa de contribuicao social (b)
Diferencas temporérias (c)
Impostos diferidos sobre os ajustes de CPC (c)

Total

N&o circulante
Imposto de renda e contribuicdo social diferidos - Ativo
Imposto de renda e contribuicdo social diferidos - Passivo

Efeito liquido

2012 2011
16.704 18.914
1.593 1.617
279 (290)
18.576 20.241
23.271 24.755
(4.695) (4.514)
18.576 20.241

a. Conciliacao das despesas e receitas de imposto de renda (IR) e contribuic¢éo social

(CS) e da aliquota efetiva vigente sobre esses impostos

Lucro contabil antes do imposto de renda e da contribuicéo social [A]
Aliquota fiscal combinada [D]

Imposto de renda e contribuicéo social pela aliquota fiscal combinada
AdicBes permanentes: [B]

Multas ndo dedutiveis
Outras adi¢Bes permanentes

Exclusdes permanentes: [C]

ICMS sobre operagdes interestaduais
Outras exclusBes permanentes

Imposto de renda e contribuic&o social corrente e diferido no resultado do
periodo ap6s adigdes/exclusdes [A] + [B] - [C] X [D] = [E]

Aliquota efetiva [E]/[A]

39

2012

31.876
34%

10.838
1.767

37
1.730

13.933

2011

23.074
34%

7.845
127




Empreendimentos Pague Menos S.A.

Notas explicativas as informacg0es contabeis intermediarias

(Em milhares de Reais, exceto quando indicado em contrario)

b. Composicdo e movimentacdo do prejuizo fiscal (IRPJ) e base negativa de
contribuicdo social (CSLL) a compensar

As variacOes verificadas no periodo findo em 31 de margo de 2012 e exercicio findo 31 de
dezembro de 2011 foram decorrentes da utilizacdo dos créditos de base negativa de

contribuicéo social.

A movimentacgdo dos saldos existentes de 31 de dezembro de 2011 a 31 de marco de 2012

pode assim ser demonstrada:

Saldo em 31 de dezembro de 2010

Compensacao de Prejuizo fiscal/ Base de célculo negativa da

CSLL

Reversdo de tributos diferidos proveniente dos ajustes de CPC

Saldo em 31 de dezembro de 2011

Compensacao de Prejuizo fiscal/ Base de céalculo negativa da CSLL

Saldo em 31 de margo de 2012

c. Composicdo dos tributos diferidos oriundos das diferencas

ajustes da adogéo do CPC

Custo atribuido

Capitalizagdo dos juros

Ajuste a valor de mercado

Custos com IPO

Provisdo para créditos de liquidacéo duvidosa
Outras provisdes

Total

(575)
(644)

1.757

(o]

38

no resultado

369

IRPJ CSLL
23.733 2.540
(5.819) (2.095)

408 147
18.322 592
(1.618) (592)
16.704 -

Saldo em Reconhecidos Saldo em
01/01/11

31/12/11

(206)
(681)

748
(725)

2.156

=

.32

~

N
=
N
I~
“w

temporarias e dos

Reconhecidos Saldo em

no resultado

12
(31)
468

31/03/12

(194)
(712)
1.216
(725)

2.252

=

.87

N
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Notas explicativas as informacg0es contabeis intermediarias

(Em milhares de Reais, exceto quando indicado em contrario)

d. Segregacao entre tributos diferidos ativos e passivos

Ativo ndo Passivo nao
circulante circulante

2012 2011 2012 2011

Custo atribuido - - (199) (206)
Capitalizacdo dos juros - - (112 (681)
Provisdo para contingéncias 2143 2143  (586) (562)
Ajuste a valor presente 695 575 - -
Ajuste a valor de mercado 3.694 3.088 (2.478) (2.340)
Custos com IPO - - (725) (725)
Provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa 35 35 - -
Prejuizo fiscal e Base negativa de contribuicdo social a

compensar 16.704 18.914 - -
Total 23.271 24.755 (4.695) (4.514)

e. Expectativa de realizacéo

Com base no estudo técnico das projecdes de resultados tributaveis computados a Companhia
estima recuperar o crédito tributario decorrente de bases negativas de contribuigdo social e
prejuizo fiscal a compensar, conforme segue:

ANos R$
2012 7.344
2013 8.813
2014 547

16.704

As estimativas de recuperacdo dos créditos tributarios foram fundamentadas nas projecoes
dos lucros tributaveis levando em consideracao diversas premissas financeiras e de negocios
consideradas no encerramento do periodo.
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Notas explicativas as informacg0es contabeis intermediarias

(Em milhares de Reais, exceto quando indicado em contrario)

Partes relacionadas

Os principais saldos de ativos e passivos em 31 de mar¢o de 2012 e 31 de dezembro de 2011,
assim como as transa¢des que influenciaram o resultado do periodo, relativas a operagcfes com
partes relacionadas decorrem de transagbes da Companhia com suas partes relacionadas,
acionistas, profissionais-chaves da Administracao e outras partes relacionadas.

Natureza
Partes relacionadas da operagéo
Adiantamento a terceiros
Distribuidora de Produtos Hospitalares Ame
Farma Ltda. (a) Compra de medicamentos
Graéfica Boa Letra Ltda. (e) Servigos graficos

Outros créditos

Pax Corretora de Valores e Cambio Ltda. (g) Servicos de corretagem

Mutuo financeiro

Renda Participagdes S.A. (b) Mutuo financeiro
Dupar Participagdes S.A. (c) Mdtuo financeiro
Francisco Deusmar de Queirds (k) Mutuo financeiro
Mario Henrique Alves de Queirds (1) Mutuo financeiro
Fornecedores

Midigraf Servigos Digitais Ltda. (d)
Praxis Consultoria Ltda. (f)

Prestacéo de servigos graficos

Consultoria em informética
PH Seguranca Ltda. (h) Servicos de segurancga
Ponte & Caminha Consultoria (i) Consultoria empresarial
ePharma PBM do Brasil S.A. (m) Mdtuo financeiro

Arrecadacéo de recursos de terceiros Arrecadacéo de recursos de
Pague Menos Gerenciadora de Servigos Ltda. (j) terceiros

Outras contas a pagar

Renda Participagdes S.A. (b) Aluguéis
Dupar Participag@es S.A. (c) Aluguéis
Juros sobre capital préprio

Acionistas JSCP
Total

Circulante

Né&o circulante

42

2012 2011
Ativo Passivo Ativo Passivo
261 - 261 -
177 - 172 -
438 433 -
44 - 40 -
6.554 - 5.572 -

102.478 - 80.307

5.123 - 4.073 -
- 119 - - 119
114.155 119 89.952 119
- 511 - 367
- 173 - 302
- 5.942 - 1.481
6.115 - 1.783
- 9.587 - 9.607
114.637 16.332 90.425 11.876
438 16.213 473 11.757
114.155 119 89.952 119



Empreendimentos Pague Menos S.A.

Notas explicativas as informacg0es contabeis intermediarias

(Em milhares de Reais, exceto quando indicado em contrario)

(a) Distribuidora de Produtos Hospitalares Ame Farma Ltda. - Atua no comércio

(b)

(©)

atacadista de drogas, medicamentos de uso humano, insumos farmacéuticos para
manipulagéo e produtos hospitalares em geral.

Ao longo do periodo findo em 31 de mar¢co de 2012 ndo houve novas compras de
medicamentos junto a essa parte relacionada. Os saldos apresentados sdo, basicamente,
decorrentes de compras, no montante de R$ 195, realizadas no exercicio findo em 31 de
dezembro de 2010.

Renda Participa¢Ges S.A. - Atua no ramo de compra, venda e administragdo de bens moveis e
imdveis proprios e de terceiros, bem como na administracdo de carteira de a¢Oes proprias e
de terceiros.

Além das transa¢des de mutuos entre as partes relacionadas, existem operagdes de locacdes
de imdveis entre a Pague Menos (locatéria) e sua parte relacionada. Em 31 de margo de 2012,
existem 10 iméveis em locacdo impactando o resultado em R$ 772 durante o periodo de 2012
(R$ 894 durante o periodo de 2011). O saldo de aluguéis a pagar em 31 de marco de 2012 é
de R$ 173 (R$ 302 em 31 de dezembro de 2011).

A projecdo de despesas com aluguéis, incluindo os imdveis da Renda Participacdes S.A, e de
terceiros, esta apresentada na Nota Explicativa 16.

Esta parte relacionada ainda € garantidora da Pague Menos em um contrato de financiamento
com o Banco do Nordeste referente ao contrato n°. 16.2008.12524.2938 apresentado na Nota
Explicativa 16.

Dupar Participacbes S.A. - Atua no ramo de administracdo de bens mdveis e imbveis
proprios e de terceiros, representacdo comercial, participacdo em outras empresas, bem como
na administracdo de carteira de a¢Oes proprias e de terceiros.

Em 30 de junho de 2011, através de contrato de compra e venda de imoveis, a Companhia
vendeu o0s 45 imoveis de ndo uso e 130 imoveis de uso na atividade operacional, para a sua
parte relacionada, Dupar Participacdes S.A., resultando no saldo a receber de R$ 49.584 com
vencimento previsto para 15 de novembro de 2011
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(Em milhares de Reais, exceto quando indicado em contrario)

(d)

(€)

Em 31 de mar¢co de 2012 existem 170 imdveis (31 de dezembro de 2011 existiam 152
imdveis) de propriedade da Dupar e alugados pela Pague Menos (locataria). O valor fixo dos
alugueis dos imoveis é de R$ 5, chegando ao maximo de valor de R$ 20, com o limitador de
2% do faturamento da respectiva loja. O impacto no resultado de 2012 foi de R$ 4.795 (nédo
houve impacto no primeiro trimestre de 2011). O saldo de aluguéis a pagar em 31 de margo
de 2012 é de R$ 5.942 (R$ 1.481 em 31 de dezembro de 2011).

No decorrer do periodo de 2012, foi transacionado o montante de R$ 16.228 (R$ 1.579 no
trés primeiros meses de 2011) de transac¢des financeiras (muatuos) entre esta parte relacionada
e a Pague Menos. O saldo com esta parte relacionada podera ser liquidado através das
operacdes de aluguéis acima comentadas por compensacao.

A projecédo de despesas com aluguéis, incluindo os iméveis da Dupar Participagdes S.A. e de
terceiros estd apresentada na Nota Explicativa 16.

As operagdes de mutuo junto a Dupar ParticipagGes S.A. serdo liquidadas através de encontro
de contas com despesas de aluguel; de forma similar, despesas de natureza diversas podem
ser utilizadas para liquidacdo do saldo.

Esta parte relacionada ainda é garantidora da Pague Menos em um contrato de financiamento
junto ao Banco do Nordeste referente ao contrato n°. 16.2008.12524.2938 apresentado na
Nota Explicativa 16 e fiadora no contrato junto ao Banco Santander Bancario n° R-
640884223 e no contrato junto ao Banco Itall Bancério n°. 100111020016500.

Midigraf Servigos Digitais Ltda. — Atua principalmente na execucdo de servigos graficos
digitais, comércio varejista de produtos de papelaria e artigos de escritdrio.

Em 31 de marco de 2012, o saldo transacionado com esta parte relacionada no resultado
totalizou R$ 47 nos trés primeiros meses de 2012.

Gréfica Boa Letra Ltda. — Esta parte relacionada tem como objetivo a impressao de livros,
revistas, material de publicidade, material de escritorio e outros periddicos em geral sob
encomenda.

No decorrer do periodo de 2012 foi transacionado o montante de R$ 5 (nos trés primeiros
meses de 2011, R$ 13).
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(f)

(9)

(h)

(i)

()

Praxis Consultoria Ltda. — Empresa que atua no ramo de gestdo e consultoria em informatica.
N&o hé transacdes em 2012.

Pax Corretora de Valores e Cambio Ltda. — Atua como agente intermediario na compra e
venda de a¢fes no mercado financeiro.

No decorrer do exercicio de 2011, foi transacionado o montante de R$ 9.019 (R$ 9.004 nos
trés primeiros meses de 2011), remanescendo um saldo de R$ 40. Em 2012 foi transacionado
0 montante de R$ 5.048.

PH Seguranca Ltda. — Empresa que atua no mercado de prestacdo de servicos de segurancga
pessoal, patrimonial e empresarial.

No decorrer do periodo de 2012, foi transacionado o montante de R$ 400. Nao ha saldo
remanescente na data-base de 31 de dezembro de 2011.

Ponte & Caminha Consultoria Ltda. — Atua principalmente na area de treinamentos, locacao
de sistemas, consultoria empresarial, prestacdo de Servigos de Assisténcia Técnica;
Representac6es Comerciais e Industriais; Participagdes em outras Empresas.

Em 2011, foi transacionado o montante de R$ 180. N&do ha saldo remanescente na data-base
de 31 de dezembro de 2011. Em 2012 n&o houve transagé&o.

Pague Menos Gerenciadora de Servicos Ltda. — Opera como correspondente bancério, em
unidades proprias ou de terceiros, na forma como disciplinada pelo Conselho Monetério
Nacional — CMN e regulamentada pelo Banco Central do Brasil - BACEN.

Em 2011, foi transacionado o montante de R$ 4.850 (R$ 1.272 nos trés primeiros meses de
2011). Em 2012 foi transacionado 0 montante de R$ 857.

(k) Francisco Deusmar de Queirds — Principal acionista da Empreendimentos Pague Menos S.A.

com 70% de controle do capital societério.
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No exercicio de 2011, foi transacionado o montante de R$ 4.072 (R$ 1.750 nos trés primeiros
meses de 2011) de transagdes financeiras (muatuos) entre esta parte relacionada e a Pague
Menos. Em 2012 foi transacionado o montante de R$ 5.123.

(I) Mario Henrique Alves de Queirds — Acionista da Empreendimentos Pague Menos S.A. com
4% de controle do capital societéario.

No exercicio de 2011, foi transacionado o montante de R$ 119 (ndo houveram transagdes no
primeiro trimestre de 2011) de transagdes financeiras (mutuos) entre esta parte relacionada e
a Pague Menos. Em 2012 nédo houve transagdes.

(m) ePharma PBM do Brasil S.A. - Programa de Beneficios de Medicina da Saude - Tem como
objetivo principal o desenvolvimento e a comercializacdo de servicos de gestdo de assisténcia
farmacéutica e de salde, provendo conhecimento e ferramentas tecnoldgicas para a sua
implantacdo e operacdo. O principal negécio da Sociedade é representado pelo
gerenciamento de programas de beneficios de medicamentos.

Em 2012 foi transacionado o montante de R$ 448 entre a ePharma e a Pague Menos.

As operages de mutuo financeiro entre as partes relacionadas ndo preveem clausulas de
atualizacbes e ndo possuem prazos de vencimentos. Nenhum dos saldos possui garantia. A
Administracdo entende que os valores transacionados com suas partes relacionadas ndo seriam
diferentes se transacionados com terceiros.

As entidades listadas abaixo séo consideradas Partes relacionadas pela Companhia por atenderem
aos critérios previstos no CPC 05 (IAS 24), porém, ndo possuiram transa¢des no periodo:

Giss do Brasil S.A.;

Fundacdo Educacional Deusmar Queiros;
Renda Corretora de Mercadorias SC Ltda.;
Construtora Boa Terra Ltda.;

Renda Florestal Ltda.;

Edson de Arruda Camara Junior ME.
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A remuneracdo total dos administradores totalizou R$ 263, no periodo findo em 31 de margo de
2012 (R$ 71 em 31 de margo de 2011) e esta relacionada apenas a beneficios de curto prazo.

A Companhia ndo possui politica de Beneficios pds-emprego (Previdéncia privada) e

Remuneracdo baseada em agdes.

A Companhia possui ainda transa¢fes com partes relacionadas das pessoas fisicas dos acionistas
que, segundo as normas contdbeis, devam ser divulgadas nas Informacdes contabeis
intermediarias. As Partes Relacionadas sao fiadoras dos Contratos, porém nao recebem qualquer

remuneracgéo por tal prestagdo. Abaixo relacionados:

Parte relacionada Banco Contrato

Cédula de Crédito Bancario n°
Francisco Deusmar de Queir6s Itad 100111020016500
Francisco Deusmar de Queir6s Itad 100108100012300
Francisco Deusmar de Queir6s Itad 100109070001800
Deusmar Queiros, Josué
Ubiranilson e respectivos Banco do 160400989, 160401032, 160400996,
conjuges Brasil 160401249 e 160401401
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Notas explicativas as demonstragdes financeiras

(Em milhares de Reais, exceto quando especificado)

Imobilizado

Custo
Saldos em 01 de janeiro de 2011

Adic0es

Capitalizagdo de Juros (CPC 20)
Transferéncias

Baixas

Saldos em 31 de dezembro de 2011

Adicles

Capitalizagéo de Juros (CPC 20)
Transferéncias

Baixas

Saldos em 31 de marco de 2012

Depreciacdo
Saldos em 01 de janeiro de 2011

Depreciagdo no periodo

Custo atribuido (CPC 27)
Capitalizagdo de Juros (CPC 20)
Transferéncias

Estornos

Baixas

Saldos em 31 de dezembro de 2011

Depreciagdo no periodo

Custo atribuido (CPC 27)
Capitalizagdo de Juros (CPC 20)
Transferéncias

Estornos

Baixas

Saldos em 31 de marco de 2012
Valor contébil
Em 31 de dezembro de 2011

Em 31 de margo de 2012

Obras em Benfeitorias em Maquinas e Moveis e Equipamentos Importagdes Adiantamento
Terrenos Edificacdes andamento imoveis de terceiros InstalacOes equipamentos utensilios Veiculos Aeronave de informética em andamento a fornecedores Total
23.377 37.664 16.682 38.111 9.390 14.873 7.317 3.732 - 19.616 11.180 - 181.942
- 3.466 31.304 25.421 3.418 3.145 4.050 337 218 3.885 1.697 5.622 82.563
- - 1.709 91 - - - - - - - - 1.800
21.364 (41.130) (40.409) 53.100 - - - - 12.877 - (12.877) - (7.075)
(44.741) - - - - - - (370) - - - - (45.111)
- - 9.286 116.723 12.808 18.018 11.367 3.699 13.095 23.501 - 5.622 214.119
5.273 4.146 685 577 506 188 2.271 1.512 15.158
168 31 199
6.265 6.265 -
- - 8.462 127.165 13.493 18.595 11.873 3.887 13.095 25.772 - 7.134 229.476
- (6.627) - (21.768) (4.577) (3.832) (1.798) (2.191) - (9.822) - - (50.615)
- (627) - (11.478) (913) (1.605) (920) (598) (724) (3.234) - - (20.099)
- (13) - (68) - - - - - - - - (81)
- (20) - (187) - - - - - - - - (207)
- 7.075 - - - - - - - - - - 7.075
- 212 - - - - - - - - - - 212
- - - - - - - 353 - - - - 353
- - - (33.501) (5.490) (5.437) (2.718) (2.436) (724) (13.056) - - (63.362)
- (5.288) (268) (445) (285) (106) (218) (916) - - (7.526)
- (108) - - - - - - - - (108)
- (34) - - - - - - - - (34)
- - - (38.931) (5.758) (5.882) (3.003) (2.542) (942) (13.972) - - (71.030)
- - 9.286 83.222 7.318 12.581 8.649 1.263 12.371 10.445 - 5.622 150.757
- - 8.462 88.234 7.735 12.713 8.870 1.345 12.153 11.800 - 7.134 158.446
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Notas explicativas as informacg0es contabeis intermediarias

(Em milhares de Reais, exceto quando indicado em contrario)

As adicGes no imobilizado referem-se as aquisicGes de ativos operacionais, benfeitorias em
imdveis de terceiros para expansdo das atividades com a construcdo de novas lojas, modernizagdo
da central de distribuicdo e das instalacbes das lojas ja existentes e investimentos em
equipamentos de informatica.

Em 30 de junho de 2011, através de contrato de compra e venda de iméveis entre a Pague Menos
e sua parte relacionada, Dupar Participacdes S.A., foram vendidos, pelo valor contébil, os 130
imoveis de uso na atividade operacional, os quais totalizavam R$ 44.741. Estes imoveis
vendidos, anteriormente registrados no ativo imobilizado, ndo contemplam os 45 iméveis
igualmente vendidos & Dupar Participac@es S.A. e, anteriormente, registrados como Propriedades
para investimentos Este valor foi desconsiderado na Demonstracdo do fluxo de caixa por ndo
impactar o saldo de caixa.

Os bens mantidos no ativo imobilizado, totalmente depreciados, somam R$ 28.833 ate 31 de
mar¢o de 2011. O saldo € formado substancialmente pela depreciagdo das benfeitorias em
imdveis de terceiros as quais foram depreciadas pelo prazo de contrato do imével, que, em média,
é de 5 anos. A Companhia néo possui ativo imobilizado temporariamente ocioso.

N&o existem transacGes de investimentos e financiamentos que ndo envolveram caixa e que
estejam registradas na Demonstracdo do fluxo de caixa, exceto pela transagdo j& mencionada
acima.

a. Custo atribuido

Os valores justos utilizados na adogdo do custo atribuido foram estimados por trés
especialistas com experiéncia e competéncia profissional, objetividade e conhecimento
técnico dos bens avaliados. Para realizarem este trabalho, os especialistas consideraram
informagOes a respeito da utilizagdo dos bens avaliados e do ambiente econémico em que
operam, considerando o planejamento e outras peculiaridades dos negécios da Companhia.
Como parte da adogdo do custo atribuido, a Administragdo avaliou as classes de terrenos e
edificagdes do ativo imobilizado para fins de adogdo do custo atribuido em 1° de janeiro de
2008. Adicionalmente, foi realizada a revisdo da vida Util estimada e do valor residual.
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O relatério de avaliacdo gerado pelos especialistas, datado de 31 de dezembro de 2010, foi
aprovado pela Diretoria e em comum acordo com os acionistas da Companhia, conforme
requerido pelo estatuto social.

A Companhia vem calculando a depreciacdo sobre 0 montante agregado contabilizado como
custo atribuido mensalmente, conforme quadro anteriormente apresentado. No periodo findo
em 31 de marco de 2012, o efeito da depreciacdo da parcela do custo atribuido foi de R$ 108.
O maior efeito do custo atribuido foi sobre terrenos e, portanto, sem efeito de depreciacéo.

b. Imobilizado em construcédo

A Companhia possui estabelecimentos (lojas) em construcdo, sendo 41 lojas em 31 de margo
de 2012 (36 lojas em 31 de dezembro de 2011). O saldo dos custos incorridos com lojas em
construcdo até a data da demonstragdo financeira totalizavam R$ 8.462 em 31 de marco de
2012 (R$ 9.286 em 31 de dezembro de 2011). Tais montantes incluem os custos de
empréstimos capitalizados.

Foram capitalizados os custos dos empréstimos no montante de R$ 199 em 2012 (R$ 1.800
em 2011). Esses custos foram apurados utilizando-se a taxa média entre 14% a 12,03% a.a.
referente aos contratos de financiamentos utilizados na construcdo dos estabelecimentos da
Companhia.

c. Provisdo para reducdo no valor recuperavel (impairment)

Os ativos da Companhia estdo contabilizados por valores que ndo superam seus valores
recuperaveis, inexistindo a necessidade do reconhecimento da desvalorizacdo por meio da
constituicdo da provisdo para perdas. Para assegurar-se de que seus ativos ndo estdo
contabilizados por valor superior ao de recuperagdo pelo uso ou venda, a Companhia toma
por base as seguintes analises:
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Externas

c.1 Se, durante o periodo, o valor de mercado de um ativo diminuiu sensivelmente, mais do
gue se esperava como resultado da passagem do tempo ou do uso normal;

c.2 Se mudangas significativas com efeito adverso sobre a entidade ocorreram durante o
periodo ou ocorrerdo em futuro préximo, no ambiente tecnoldgico, de mercado,
econémico ou legal, no qual a entidade opera ou no mercado para o qual o ativo €
utilizado;

c.3 Se as taxas de juros de mercado ou outras taxas de mercado de retorno sobre
investimentos aumentaram durante o periodo, e se esses aumentos provavelmente
afetardo a taxa de desconto usada no calculo do valor em uso de um ativo em uso e se
diminuirdo significativamente o valor recuperavel do ativo;

Internas

c.4 As evidéncias disponiveis de obsolescéncia ou de dano fisico de um ativo;

c.5 Se mudancas significativas, com efeito adverso sobre a entidade, ocorreram durante o
periodo ou devem ocorrer em futuro préximo, na medida ou maneira em que um ativo é
ou sera usado; e

c.6 As evidéncias disponiveis, provenientes de relatério interno, que indiquem que o
desempenho econdmico de um ativo é ou sera pior que o esperado.

Apos a avaliacdo dos fatores externos ou internos, a Companhia néo indicou a necessidade de
constituicdo de provisao para reducdo ao valor recuperavel de seus ativos.
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Intangivel
Vida util
indefinida Vida Gtil definida
Fundo de Desenvolvi -
Marcas e comeércio mento de
patentes (Key money)  Softwares websites Total
Custo
Saldo em 1° de janeiro de 2011 4181 1.452 1.538 - 7.171
Adicoes 14 4.100 3.010 36 7.160
Saldo em 31 de dezembro de 2011 4.195 5.552 4.548 36 14.331
AdicBes - 1.380 1.290 - 2.670
Saldo em 31 de marco de 2012 4.195 6.932 5.838 36 17.001
Amortizacao
Taxas anuais de amortizagdo - *) 20% 10% -
Saldo em 1° de janeiro de 2011 - ( 254) (364) - (618)
Amortizacéo - 456 484 - 940
Saldo em 31 de dezembro de 2011 - - (710) (848) - 1.558
Amortizacdo - (205) 272 - (477)
Saldo em 31 de dezembro de 2011 - 915 (1.120) - (2.035)
Valor contabil
Em 31 de dezembro de 2011 4.195 4.842 .700 36 12.773
Em 31 de marco de 2012 4.195 6.017 4.718 36 14.966

(*) A amortizacdo do fundo de comércio (Key money) é calculada pelo prazo de vigéncia de cada
contrato de aluguel das lojas, 0s quais possuem uma média de 60 meses (5 anos).
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Né&o existem transacdes de aquisi¢Oes e baixas no ativo intangivel que ndo envolveram caixa e
gue estejam registradas na Demonstracéo do fluxo de caixa.

A amortizagdo mensal dos ativos intangiveis, com vida util definida, é registrada em
contrapartida do resultado no grupo de Despesas administrativas e gerais.

Fundo de comércio (Key money)

Fundo de comércio (Key money) compreende cessdo de pontos comerciais adquiridos na
contratacdo de locacdo de lojas, que sd&o demonstrados a valor de custo de aquisicdo e
amortizados pelo método linear, e leva em consideragdo os prazos dos contratos de locacdo. As
baixas dos fundos de comércio se ddo por desativacdo de lojas, sendo seus efeitos registrados no
resultado.

Marcas e patentes

A Companhia havia perdido o direito de utilizacdo da marca “Pague Menos” no estado da Paraiba
devido a uma disputa judicial. Em 30 de dezembro de 2010, através de contrato particular de
compra e venda da marca “Pague Menos”, a Companhia adquiriu novamente o direito de
utilizacdo de sua marca naquele Estado.

Desenvolvimento de websites

Representam gastos com a plataforma e-commerce (desenvolvimento de Infraestrutura
tecnoldgica, contetdo, aplicativos e layout grafico dos sites) sendo amortizados de forma linear,
considerando-se o prazo estipulado de utilizacdo dos beneficios auferidos.

Teste de valor recuperavel de marcas e patentes

A Companhia aplicou teste de recuperacdo do valor contabil do ativo intangivel na conta Marcas

e Patentes, baseado no seu valor em uso, com a utilizagdo do modelo de fluxo de caixa
descontado.
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Importante ressaltar que o processo de estimativa do valor em uso envolve utilizacdo de
premissas, julgamentos e projegdes sobre os fluxos de caixa futuros, taxas de crescimento e de
desconto. Assim, as premissas do modelo tomaram por base as expectativas de crescimento da
operacdo, aprovado pela Diretoria, seu desempenho histérico, bem como dados de mercado,
representando, assim, a melhor estimativa da Administragdo acerca das condi¢cdes econdmicas
que poderdo prevalecer durante a vida util econémica dos ativos que sdo responsaveis pela
geracéo dos fluxos de caixa.

De acordo com as técnicas de avaliagdo da Companhia, a avaliacdo do valor em uso foi efetuada
por um periodo de 5 anos e o modelo foi baseado nas seguintes premissas fundamentais
aplicadas:

o As receitas foram projetadas considerando-se um crescimento medio anual de 20% em
fungdo do desempenho histdrico e das expectativas quanto ao desempenho futuro;

e Os custos e despesas operacionais foram projetados com base no desempenho historico, e sua
expectativa quanto a evolugdo dos custos das mercadorias no contexto do crescimento das
vendas projetado;

e Os investimentos em bens de capital foram estimados considerando a infraestrutura
necessaria para suportar o crescimento das vendas;

e Os fluxos de caixas futuros estimados foram descontados a uma Unica taxa de desconto, a
qual reflete o custo de oportunidade da Companhia (WACC).

Nesse processo de avaliacdo, o valor da marca obtido nos testes de recuperacdo do ativo

intangivel da Companhia ndo resultou na necessidade de reconhecimento de perdas, visto que o
valor contabil dos ativos ndo excedeu seu valor estimado de uso na data da avaliagao.
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Fornecedores

a. Composicao da conta

2012 2011

Fornecedores 361.864 422.101
(-) Crédito por devolucgbes (89.566) (56.955)
272.298 365.146

O efeito do ajuste a valor presente (AVP) foi de R$ 6.384 em 31 de mar¢o de 2012 (R$ R$
9.552 em 31 de dezembro de 2011), apresentado liquido no saldo de fornecedores.

Em atendimento ao CPC 12 (IAS 39), foi utilizada taxa média correspondente a 9,55% a.a.
(12,03% a.a. em 31 de dezembro de 2011), considerando um prazo médio de pagamento de
50 a 75 dias, sendo este critério uniforme para o periodo de 2012 e exercicio de 2011.

Em atendimento a Deliberacdo n°. 564, de 17 de dezembro de 2008, que aprovou o CPC 12
(IAS 39), a Companhia realizou estudos para calcular os ajustes a valor presente de seus
ativos e passivos, utilizando-se as taxas de juros acima citadas que refletem a natureza desses
ativos no que tange ao prazo, risco, moeda, condicdo de recebimento prefixada ou pés-fixada.

A taxa utilizada para o desconto dos fluxos corresponde a Taxa Média Ponderada de Capital
(WACC - Weighted Average Cost of Capital) da Companhia na data-base de 31 de marc¢o de
2012, que, por sua vez, é calculada atraves da ponderacdo do custo de capital de terceiros
liquido e do capital préprio, este Gltimo, calculado através da metodologia CAPM - Capital
Asset Pricing Model.

Os créditos por devolugtes referem-se a negociacbes com os fornecedores relacionadas a

troca e/ou retiradas de mercadorias, ou seja, os créditos por devolucBes funcionam como
notas de créditos.
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b. Por vencimento (sem efeito do AVP)

2012 2011
A vencer
1 a 30 dias 169.620 179.919
31 a 60 dias 81.500 109.491
61 a 90 dias 21.294 38.230
Acima de 91 dias 87.331 24.367
Subtotal 359.745 352.007
Titulos contra-apresentacao 8.445 79.646
Total 368.190 431.653

Os titulos contra-apresentacdo vencem apenas quando da venda das mercadorias a terceiros e
nédo possuem incidéncia de encargos.

c. Concentracdo da carteira (sem efeito do AVP)

2012 2011
Fornecedores
Maior fornecedor 39.196 11% 20.011 5%
2° a0 25° 201.835 55% 204.568 47%
26° ao 50° 55.254 15% 84.281 20%
Outros fornecedores 71.905 20% 122.793 28%
Total 368.190 100% 431.653 100%

No periodo de 2012 e exercicio de 2011, a Companhia ndo realizou transa¢Ges com
fornecedores vinculados as suas partes relacionadas (vide Nota Explicativa 11 — Partes
relacionadas).
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Financiamentos e empréstimos

Esta nota explicativa fornece informagfes sobre os termos contratuais dos empréstimos com
juros, que sdo mensurados pelo custo amortizado. Para mais informacBes sobre a exposicdo do
grupo a riscos de taxa de juros, moeda estrangeira e liquidez, veja Nota Explicativa 26 -
Instrumentos financeiros.

a. Composicao da conta

Taxa de juros

Banco Tipo Index nominal 2012 2011
Banco do Brasil Capital de giro CDlI 1,82% a2,5% a.a. 188.149 170.728
Banco do Brasil Capital de giro 7% a 8,7% a.a. 3.890 1.947
Banco do Brasil Finame TILP 3,4% a.a. 1.301 1.238
Banco do Brasil Finame 4,5% a.a. 1.086 1.419
Banco do Nordeste do

Brasil Capital de giro 10% a 15,21% a.a. 10.458 11.306
HSBC Capital de giro 13,35% a.a. 5.328 6.595
Safra Capital de giro CDI 2,42% a 2,67% a.a. 3.013 3.018
Safra Capital de giro 16,35% a.a. 168 288
Citi Capital de giro — swap USD/CDI 2,52% a.a. 1.954 3.738
Santander Real Capital de giro—swap  Taxa fixa/CDI 2,4% a.a. 6.534 10.406
Santander Real Compror CDI 1,98% a.a. 602 779
Santander Real Capital de giro CDI 2,4% a.a. 7.327 8.407
Itau Capital de giro — swap USD/CDI 195%aa  41.290 27.274
Itad Capital de giro CDI 1,95% a 3,67% a.a. 65.644 31.139
Itad Garantida CDI - 4.892 4.897
Total de financiamentos e empréstimos 341.636 283.179
Circulante 163.906 155.499
N&o circulante 177.730 127.680

A Companhia ndo possui linhas de crédito obtidas e ndo utilizadas. Nao existem transacoes
de investimentos e financiamentos que ndo envolveram caixa e que estejam registradas na

Demonstragéo do fluxo de caixa.
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b. Por moeda

2012 2011
Em moeda nacional — (R$) 298.392 252.168
Em moeda estrangeira, délar — (R$) 43.244 31.011
Total 341.636 283.179
c. Cronograma de desembolso

2012 2011

Vencimentos
2012 129.278 155.499
2013 (3 meses) 34.627 -
2013 (9 meses) 75.928 81.071
2014 85.778 44.653
2015 15.111 1.530
Acima de 2015 914 426
Total 341.636 283.179

Avais e garantias

Em garantia ao financiamento junto ao Banco do Nordeste referente ao contrato n°
16.2008.12524.2938, foram oferecidos os imdveis a seguir mencionados de propriedade de
sua parte relacionada, Dupar Participacbes S.A., Esse contrato contempla uma clausula de
obrigatoriedade de constituicdo de um Fundo de liquidez, o qual deve ser mantido por toda a
vigéncia do contrato, que se encerra em 2 de abril de 2015. Em 31 de margo de 2012, o saldo
do Fundo de liquidez perfaz o montante de R$ 1.682 registrado no grupo de Outros
investimentos, no ativo circulante, conforme Nota Explicativa 6.
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Apresentamos a seguir o detalhamento dos iméveis em 31 de dezembro de 2011:

NUmero de Data de
Proprietario Bens em garantia matricula matricula Valor
Dupar Participagfes S.A. Rua Tenente Lisboa, 1620 3.977 28/08/2008 238
Renda Participagdes S.A. Rua Senador Pompeu, 1520 49.593 23/08/1990 3.308
Dupar Participacfes S.A. Av. Francisco Cordeiro, 300 4.927 18/10/2007 14.622
Renda Participagdes S.A. Av. Dom Manuel, s/n 29.572 18/09/2008 780
Dupar Participagdes S.A. Rua Juvéncio Barroso, s/n 462 25/01/2008 878
Dupar Participagdes S.A. Rua Tenente Lisboa, s/n 11.617 25/01/2008 3.017
Renda Participagdes S.A. Rua General Sampaio, 1501 36.686 12/06/1986 119
Renda Participagdes S.A. Rua General Sampaio, 1485 38.239 06/10/1986 186
Renda Participagdes S.A. Av. Dom Manuel, 1020 72.206 17/09/2008 2.764
Renda Participagdes S.A. Rua General Sampaio, 1505 1.636 05/06/1986 112
Dupar Participacfes S.A. Auv. Francisco Sa, 6200 64.997 11/02/2000 1.480
Total de imoveis 27.504

A Companhia ndo possui 0s iméveis relacionados acima sob sua propriedade (vide Notas
Explicativas 11 e 12). Conforme contrato de compra e venda com sua parte relacionada
Dupar Paticipacfes S.A., quando da transferéncia da propriedade dos bens para sua parte
relacionada, esta passou a ser a fiadora desta garantia para a Pague Menos, sem a cobranca de
valores.

Para os financiamentos FINAME e FINAME Empresarial PSI do Banco do Brasil S.A.,
foram garantidos por alienacao fiduciaria dos bens financiados e fiangas dos Srs. Deusmar
Queiros e Josué Ubiranilson e conjuges.

Para os empréstimos do Banco do Brasil S.A. (operagbes 160400989, 160401032,
160400996, 160401249 e 160401401), foram oferecidas garantias de Cessdo de Direitos
Creditorios — Faturas VISANET e fiancas dos acionistas (Deusmar Queirés, Josué
Ubiranilson e respectivos conjuges).
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e. Clausulas restritivas
Como forma de monitoramento da situacdo financeira da Companhia pelos credores
envolvidos em contratos financeiros, sao utilizadas clausulas restritivas a titulo de covenants

operacionais, em alguns contratos de divida. A Companhia est4d cumprindo as clausulas
restritivas.

16 Arrendamentos mercantis
a. Operacionais
¢ Arrendamentos como arrendatario

Os arrendamentos operacionais ndo cancelaveis serdo liquidados do seguinte fluxo de

pagamento:
Vencimentos Valores
2012 43.076
2013 50.060
2014 40.059
2015 28.491
2016 17.909
Apdbs 2016 23.283
202.878
Partes relacionadas 164.386
Terceiros 38.492
Total 202.878

Em 31 de marco de 2012, a Companhia possuia 594 contratos de arrendamento
operacional, os quais se referem aos aluguéis de lojas, contratados junto a terceiros (409
contratos), incluindo os terrenos arrendados junto as suas partes relacionadas, Dupar
Participacdes S.A. (170 contratos) e Renda Participagdes S.A. (15 contratos).
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Esses arrendamentos tém prazo de duracdo de 5 anos, com opg¢do de renovagdo do
arrendamento por igual periodo. Os pagamentos dos arrendamentos sdo reajustados
periodicamente, de acordo com os aluguéis e praticas de mercado em que os imoveis
estdo situados.

A projecdo dos aluguéis foi apresentada pelo valor presente dos fluxos de caixa dos
valores fixos considerando a data de vencimento individual de cada contrato, com
excecao para a parte relacionada, Dupar Participacfes S.A., para a qual foi considerado o
valor fixo dos imoéveis de R$ 5 (ver explicagdo do célculo de aluguéis na Nota
Explicativa 11).

Para os contratos junto a terceiros utiliza-se o IGP-M projetado como taxa futura de
desconto e, para as partes relacionadas a taxa de oportunidade da Companhia.

Em 30 de junho de 2011 foram vendidos 130 terrenos em uso, conforme contrato de
compra e venda de imoveis entre a Companhia e sua parte relacionada, Dupar
Participacdes S.A., sobre os quais a Companhia detém 129 lojas de sua propriedade
submetidas a contratos de aluguel junto a arrendadora, Dupar Participacdes S.A., cujos
pagamentos tém vigéncia a partir de 1° de outubro de 2011, ap6s o periodo de caréncia de
trés meses previsto em clausula de contrato de aluguel entre as partes. A projecdo acima
demonstrada contempla 0s montantes destes aluguéis.

Os arrendamentos das lojas contemplam terrenos e edificacdes. O aluguel pago ao
arrendador da edificacdo é ajustado de acordo com 0s precos de mercado (atualizados
pelo IGP-M ou IPC), em intervalos regulares, e a Companhia ndo participa no valor
residual da edificacéo; foi determinado que, basicamente, todos os riscos e beneficios das
edificacbes sdo do arrendador. Diante do exposto, a Companhia, em sua melhor
avaliacdo, concluiu que os arrendamentos sao operacionais.

Foi reconhecido como despesa no resultado no periodo de 2012 o montante de R$17.974,
referente aos arrendamentos operacionais (R$ 9.769 em 2011).

Nos termos dos contratos de aluguéis, o montante de R$ 857 foi reconhecido como

despesa de manutencdo no periodo de 2012, referente aos arrendamentos operacionais
(R$ 1.398 em 2011).
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b. Financeiros

A Companhia possui ativos no montante de R$ 1.356, composto de veiculos e computadores
obtidos por meio de contratos de arrendamento mercantil financeiro. Os contratos possuem
prazo de duracdo de 3 anos, com clausulas de opc¢do de renovacdo, op¢do de compra e de
reajustamento apds esse periodo. O saldo de arrendamento financeiro em 31 de margo de
2012 é de R$ 108, registrado no passivo circulante (R$ 195 em 31 de dezembro de 2011).

Impostos e contribuicdes a recolher

2012

ICMS 28.876
IRPJ - Imposto de renda 1.293
CSLL - Contribuicéo social 500
Retencdes de PIS e COFINS 139
IRRF 695
ISS 121
INSS 6.495
FGTS 1.463
Contribuigdo sindical - Empregados 657
40.239

A Companhia atua em diversos Estados da federacdo e o ICMS a recolher é decorrente das
apuracdes com base no regime normal e/ou substituicdo tributaria aplicados em cada Estado.

Programa de recuperacéo fiscal - REFIS

2012

INSS 598
PAES -
Total 598
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Em novembro de 2009, a Companhia aderiu ao Parcelamento Especial (PAES) de que trata o art.
1° da Lei n°. 10.684, de 30 de maio de 2003, visando regularizar os passivos existentes de PAES
- Débitos ndo Previdenciarios e Débitos Ordinarios - Previdenciarios. A adesdo ao novo
parcelamento foi deferida em 12 de dezembro de 20009.

A adesdo acarretou um efeito de R$ 5.709 no resultado da Companhia findo em 31 de dezembro
de 2009, reconhecido na conta de outras receitas operacionais, referente a redugdo de multas e
juros, prevista na Lei n° 11.941/09.

Em decorréncia deste reparcelamento a Companhia utilizou base negativa de contribuicdo social
no valor de R$ 6.002, referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2009, para abatimento
do saldo devedor remanescente.

Em 29 de junho de 2011, a Receita Federal consolidou a débitos previdenciarios dos
contribuintes que entraram no Programa REFIS (Programa de Refinanciamento Fiscal), em
novembro de 2009. Conforme REFIS, as dividas fiscais e previdenciarias dos contribuintes
poderiam ser consolidadas e pagas em varias prestacoes.

Apobs a consolidacdo, houve cinco parcelas restantes devidas pela Pague Menos, no valor de
R$ 524 cada. A primeira parcela ja foi paga em 29 de junho de 2011 e a ultima, em 28 de outubro
de 2011.

Além da divida acima referida, atualmente quitada, remanesceram outros débitos previdenciarios

incluidos no REFIS, no montante de R$ 581 a pagar em 161 parcelas no valor de R$ 3,6 cada
uma, atualizadas mensalmente. A primeira parcela também foi paga em 29 de junho de 2011.

Proviséo para contingéncias
A Companhia é parte (polo passivo) em agdes judiciais e processos administrativos perante varios

tribunais e 6rgdos governamentais, decorrentes do curso normal das operagdes, envolvendo
questdes tributarias, trabalhistas, aspectos civeis e outros assuntos.
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A Administracdo, com base em informacdes de seus assessores juridicos e seguindo critério de
reconhecimento das provisfes estabelecido pelo CPC 25 (IAS 37), que determina que uma
provisdo deve ser reconhecida quando: i) a entidade tiver uma obrigacdo presente decorrente de
um evento passado; ii) for provavel que os recursos sejam exigidos para liquidar tal obrigacéo; e
iii) 0 montante da obrigacao puder ser estimado com suficiente seguranga.

No periodo findo em 31 de margo de 2012 e exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, a
Companhia constituiu provisdo para contingéncias mediante analises das demandas judiciais
pendentes em montante considerado suficiente para cobrir as provaveis perdas estimadas com as
acles em curso.

a. Composicao da conta

2012 2011
Administrativas 114 71
Civeis 571 507
Trabalhistas 3.495 3.629
Tributarias 400 445
4.580 4.652

O saldo das contingéncias trabalhistas acima descritos sdo formados principalmente por
causas cujos valores individuais sdo pulverizados e referem-se substancialmente a recursos
de verbas rescisorias, horas extras, diferencas salariais, férias, FGTS e aviso prévio.

Em 31 de marco de 2012 e 31 de dezembro de 2011, a Companhia detinha demandas

judiciais, classificadas por seus assessores juridicos com risco de perda possivel, no
montante de R$ 6.329 e R$ 6.224, respectivamente.
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b. Movimentacdo dos processos no exercicio

Saldo inicial Adicdo a Reversdo a Utilizagdo da Saldo final

2011 01/01/11 provisdo provisdo provisdo 31/12/11
Administrativas 71 - - - 71
Civeis 690 535 (718) - 507
Trabalhistas 4.321 2.757 (3.204) (245) 3.629
Tributérias 85 360 - - 445
5.167 3.652 (3.922) 245 4.652

Saldo inicial Adicdo a Reversdo a Utilizagdo da Saldo final

2012 31/12/11 provisdo provisdo provisdo 31/03/12
Administrativas 71 52 9) - 114
Civeis 507 164 (100) - 571
Trabalhistas 3.629 639 (754) (19) 3.495
Tributarias 445 - (45) - 400
4.652 855 908 19) 4.580

20  Patrimo6nio liquido
a. Capital social

O capital social autorizado, conforme reunido de Assembleia Geral Extraordinaria — AGE,
realizada em 4 de janeiro de 2007, era de 50.000.000 de acGes ordinarias nominativas de
valor nominal de R$ 1,00 cada uma.

Em 1° de mar¢o de 2011, ocorreu o desdobramento da totalidade das agdes ordinérias em que
se divide o capital social da Companhia a proporcdo de um terco. Cada acdo ordinaria da
Companhia passou a ser representada por 3 (trés) acGes apds o desdobramento, mediante a
distribuicdo gratuita de 2 (duas) novas agdes para cada acéo existente, sem aumento do valor
do capital social.

Em 21 de junho de 2011, foi aprovada por unanimidade a proposta da Diretoria para aumento

de capital social, sem aumento de nimero de a¢des, em R$ 90.000, mediante a incorporagdo
de parte do saldo existente a titulo de Reservas de lucros - Reserva de incentivos fiscais.
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Em 31 de marco de 2012 e 31 de dezembro de 2011 o capital social, totalmente subscrito e
integralizado, estd representado por 150.000.000 de agdes ordinarias escriturais sem valor
nominal, perfazendo um montante total de R$ 140.000.

b. Reservas de lucros

Reserva legal

E constituida & razao de 5% do lucro liquido apurado em cada exercicio social nos termos
do art. 193 da Lei n°. 6.404/76, até o limite de 20% do capital social.

Do resultado do exercicio de 2010, o montante de R$ 3.649 foi destinado para a
constituicdo da reserva legal, conforme aprovado na Assembleia Geral Ordinaria
realizada em 6 de julho de 2011.

Para o exercicio de 2011, o montante de R$ 5.455 foi destinado para a constitui¢do da
reserva legal. Em 31 de marco de 2012 e 31 de dezembro de 2011, o saldo de reserva
legal é de R$ 10.633.

Reserva de incentivo fiscal

E constituida a partir da parcela do lucro decorrente das subvencdes para investimento
recebidas pela Companhia, conforme detalhado em Nota Explicativa 23 - Subvencéo
governamental.

Do saldo da Reserva de incentivo fiscal do exercicio de 2010, o montante de R$ 90.000
foi destinado para aumento do capital social, conforme aprovado na Assembleia Geral
Ordinéria realizada em 6 de julho de 2011.

A reserva de incentivo fiscal vem sendo constituida a partir de 2009, visto que, no
exercicio de 2008, ocorreu um prejuizo. Em 2008, 2009, 2010 e 2011, foram apurados 0s
montantes de R$ 32.672, R$ 39.255, R$ 43.888 ¢ R$ 54.744. Do saldo acumulado em
2009, foram destinados apenas R$ 25.993 do saldo remanescente dos Lucros/Prejuizos.
No exercicio de 2010, foram destinados para a reserva de incentivo fiscal o valor de R$
43.888 referente ao exercicio corrente e ainda R$ 20.744 correspondentes ao saldo
remanescente dos exercicios anteriores.
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E por fim, em 2011, foram destinados R$ 79.934, sendo que R$ 54.744 apurados no ano
corrente e R$ 25.190 de saldos remanescentes dos exercicios anteriores. Desta forma, o
saldo de reserva de incentivos fiscais foi completamente destinado.

c. Ajuste de avaliacéo patrimonial

A reserva para ajuste de avaliacdo patrimonial inclui os ajustes por ado¢do do custo atribuido
do ativo imobilizado na data de transi¢cdo. Os valores registrados em ajuste de avaliagcdo
patrimonial sdo realizados em contrapartida da conta de Lucros acumulados, integral ou
parcialmente, quando da depreciacdo ou alienagdo dos ativos a que elas se referem.

O montante de realizacéo no periodo de 2012 foi de R$ 23 (R$ 6 em 2011).
d. Remuneracgdo aos acionistas (dividendos e juros sobre capital proprio)

O estatuto social determina a distribui¢cdo de um dividendo minimo de 25% do lucro liquido
do exercicio, ajustado na forma do art. 202 da Lei n°. 6.404/76, bem como a possibilidade de
crédito aos acionistas na forma de juros sobre capital proprio, com observancia dos limites
previstos em Lei. O montante dos juros sobre capital préprio sera atribuido ao dividendo
obrigatdrio.

Os dividendos referentes aos exercicios de 2011 e 2010 foram pagos em forma de Juros sobre
capital proprio conforme previsto em estatuto social da Companbhia.

A Companhia efetuou no exercicio o calculo dos juros sobre capital proprio de acordo com
os limites estabelecidos pela Lei n° 9.249/95, e o montante creditado, por proposta do
Conselho de Administracédo, para o exercicio de 2011, foi de R$ 8.748 (R$ 4.726 em 2010).

O valor correspondente foi contabilizado como despesa financeira para fins fiscais, porém,
para fins societérios e contabeis, 0s juros sobre capital proprio estdo demonstrados como
destinacdo do resultado (dividendos) diretamente no patriménio liquido, ndo afetando o
resultado do exercicio, nos termos da Deliberagdo CVM 207/96.
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Conforme proposta da Diretoria, 0s acionistas deliberaram, por unanimidade, pela ndo
distribuicdo de dividendos no montante minimo definido no nosso estatuto social no
momento de encerramento das informagdes contébeis intermedidrias dos exercicios de 2010,
2009 e 2008. O dividendo foi limitado a forma de Juros sobre Capital Préprio pelo fato dos
acionistas priorizarem reinvestir os valores ha Companhia e possibilitar que a mesma tenha
recursos para auxiliar o seu expressivo plano de expansdo. Aliado a isto, 0s acionistas
tencionaram buscar a melhora do indice de endividamento e formag&o de colch@o de liquidez
para possiveis momentos econémicos adversos.

N&o h& provisdo adicional para complemento da remuneracdo aos acionistas (dividendos
obrigatdrios) no exercicio corrente de 2011. A distribuicdo de dividendos através dos juros
sobre capital préprio ja contempla o minimo obrigatorio, conforme demonstrado a seguir:

2011
Lucro liquido do exercicio 109.091
(-) Reserva legal (5.455)
(-) Reserva de incentivo fiscal (79.934)
Base de calculo para os dividendos minimos obrigatorios 23.702
Dividendos minimos obrigatérios 25%
Dividendo anual minimo 5.925
Juros sobre capital proprio calculado em 2011 8.748

A parcela do dividendo excedente ao minimo obrigatorio, o qual foi distribuido sob forma de
Juros sobre capital préprio, declarada pela Administracdo apds o exercicio a que se referem
as informacBes contdbeis intermediarias, ndo devera ser registrada como passivo nhas
respectivas informacgdes contabeis intermediarias, devendo os efeitos da parcela dos
dividendos complementares ser divulgados em nota explicativa. Portanto, em 31 de
dezembro de 2011, o valor de R$ 15.671 excedente ao Juros sobre capital proprio foi
registrado no patrimdnio liquido como “Dividendo adicional proposto”.

Ndo houve dividendos distribuidos antecipadamente para o periodo de 2012.
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Lucro liquido por acéo

Conforme Nota Explicativa 20 - Patrimdnio liquido, em 1° de mar¢o de 2011 ocorreu um
desdobramento de acdes na proporgdo de 1 para 3 cada (de 50.000.000 para 150.000.000 de
acOes). De acordo com os itens 64 e 65 do CPC 41 - Resultados por acdo (IAS 33), o célculo do
resultado basico e diluido por acdo deve ser ajustado para todos os exercicios apresentados
retrospectivamente, mesmo que essas alteracdes ocorram ap6s a data do balango, mas antes da
autorizacdo para emissao destas informacGes contabeis intermediarias. Portanto, o lucro por acao
referente ao exercicio comparativo foi apresentado em adequacéo a essa situagao.

Lucro bésico e diluido por acéo

O resultado por acéo basico e diluido foi calculado com base no resultado do periodo atribuivel
aos acionistas da Companhia no periodo findo em 31 de marco de 2012 e a respectiva quantidade
média de a¢des ordinarias em circulacdo neste exercicio, comparativamente com o periodo findo
em 31 de marco de 2012, conforme o quadro abaixo:

2011 2010
Lucro atribuivel aos acionistas 25.175 20.176
Quantidade média ponderada de a¢6es durante o periodo (lote de mil) 150.000 150.000
Resultado por acédo basico - R$ 0,17 0,13

Subvencéo governamental

A Companhia possui Regime Especial de Tributacdo (RTT) que dispde acerca do Imposto sobre
operacOes relativas a circulacdo de mercadorias e sobre prestacdes de servicos de transporte
interestadual e intermunicipal e de comunicagfes (ICMS).

A Companhia possui um regime especial de tributacdo de ICMS, concedido pelo Estado do
Ceara, que implica na reducdo do ICMS devido, ao préprio Estado do Ceara, por substituicao
tributaria nas operacbes dentro do Estado. O referido regime tem como objetivo substituir o
ressarcimento que é garantido por lei para as mercadorias vendidas em outros Estados e garante
que recolhamos o complemento de ICMS por uma carga liquida correspondente a 3,27%, 6% ou
8,5%, dependendo da aliquota dentro do Estado do Ceara aplicavel a mercadoria (se 7%, 12% ou
17%, respectivamente).
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Tais percentuais substituem os percentuais de carga liquida, normalmente aplicaveis, previstos
nos artigos 546 a 548-H do Decreto Cearense n°. 24.569, de 31 de julho de 1997 (Regulamento
do ICMS do Estado do Ceard), que sdo os seguintes: (i) de 2,7%, 4,7% ou 6,8%, dependendo da
origem, para as mercadorias sujeitas a aliquota de 7%; (ii) de 4,6%, 8,1% ou 11,6%, dependendo
da origem, para as mercadorias sujeitas a aliquota de 12%; e (iii) de 6,5%, 11,5% ou 16,5%,
também a depender da origem, para as mercadorias sujeitas a aliquota de 17%.

A Companhia tem cumprido as exigéncias basicas voltadas ao Termo de Acordo de Regime
Especial de Tributagdo, que basicamente sdo aumento do volume de arrecadagéo do ICMS,
incremento da geracdo de emprego e a observancia quanto as vedagdes ao ressarcimento previsto
no referido Termo de Acordo. Esses itens dependem basicamente da atuacdo da Companhia, e
temos atingido estas exigéncias anualmente. Esse Regime Especial de Tributacdo tratado como
subvencdo governamental é reconhecido no resultado como redutor do custo das mercadorias
vendidas.

Esta subvencgdo vem sendo concedida ao longo dos ultimos 7 anos e sua ultima prorrogacéo foi
em 16 de marco de 2012, com vigéncia até 31 de maio de 2013.

A Companhia apurou o montante de R$ 13.667 de subvencdes governamentais no periodo findo
em 31 de marco de 2012 (R$ 12.363 no periodo findo em 31 de margo de 2011).

Receita operacional liquida
A receita da Companhia engloba o comércio varejista de medicamentos, perfumaria, produtos de
higiene pessoal e de beleza, cosméticos e dermocosméticos e, como atividade secundéria, o

recebimento de contas como correspondente bancario. Abaixo, apresentamos a formacdo da
Receita operacional liquida:
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2012 2011
Receita operacional bruta 797.558 643.914
Venda de mercadoria 794.255 640.570
Servicos prestados 3.303 3.344
Deducdes (26.914) (19.213)
Impostos sobre vendas (20.799) (14.350)
Devolugdes e abatimentos (6.115) (4.863)
Receita operacional liquida 770.644 624.701

A receita apresentada na informacédo contabil do Valor Adicionado — DVA na sessdo de valores
produzidos/gerados pela Companhia desconsidera os impostos sobre vendas, 0s quais sdo

demonstrados na sessdo de distribui¢do do valor adicionado.

Despesas com vendas, administrativas e gerais

2012 2011
Despesas com vendas
Veiculacéo, publicidade e producéo (4.985) (5.314)
Patrocinio, shows e pesquisas (880) (248)
Taxas de administracdo de operadoras de cartGes de crédito (8.737) (5.818)
Subtotal (14.602) (11.380)
Despesas administrativas e gerais
Despesas com pessoal (92.725) (64.803)
Despesas com ocupagao (25.999) (16.755)
Despesas com utilidades e servigos (9.196) (6.319)
Impostos, taxas e contribuigdes (2.982) (1.485)
Despesas gerais (18.082) (9.837)
Subtotal (148.984) (99.199)
Total (163.586)  (110.579)
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Até 31 de dezembro de 2011, em conformidade com o CPC 8 (R1) (IAS 39) - Custos de
transacdo e prémios na emissdo de titulos e valores mobiliarios, a Companhia capitalizou 0s
gastos no total de R$ 2.132, relacionados & oferta publica de a¢des, compondo o maior valor do
saldo da conta de pagamentos antecipados no ativo circulante, que também é formado por outros
pagamentos antecipados. Pelo contexto da Companhia, que se encontra em processo de abertura
de capital, este saldo ndo possui comparabilidade com o exercicio anterior. N&o houve

capitalizacdo no primeiro trimestre de 2012.

Receitas financeiras e despesas financeiras reconhecidas na demonstracéo de

resultados

Receitas financeiras
Receitas de aplicacdes financeiras
Receitas com operacdes de swap
Variagdo cambial
Juros sobre capital proprio
Outros juros

Total de receita financeira

Despesas financeiras
Juros de financiamentos e empréstimos
Despesas com operacOes de swap
Juros de fornecedores
Juros de arrendamentos mercantis
Juros de parcelamentos de impostos
Outros juros
Comissfes e despesas bancarias
IOF
Ajustes a valores presentes
Variagdo cambial
Descontos concedidos

Total de despesa financeira
Despesas financeiras liquidas

2012 2011
44 52

405 -
2.151 1.397

4 4

_17 _25
2.621 1.478
(7.710) (6.639)
(1.782) (1.701)
(49) -

- (30)

(20) (85)
(245) (393)
(280) (52)
(1.303) (560)
(10.885) (10.810)
(2.854) -
) (28)
(25.130) (20.298)
22.509 18.820
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Instrumentos financeiros e gerenciamento de risco

A Companhia possui instrumentos financeiros, sendo eles: aplicagbes financeiras, contas a
receber de clientes, contas a pagar a fornecedores e financiamentos e empréstimos. Também
fazem parte da carteira de instrumentos financeiros as opera¢des com derivativos.

Gerenciamento dos riscos financeiros

A Companhia possui exposi¢do para os seguintes riscos resultantes de instrumentos financeiros:
Risco de crédito;

Risco de liquidez;

Risco de mercado;
Risco operacional.

Estrutura de gerenciamento de risco

O Conselho de Administracdo tem a responsabilidade global para o estabelecimento e supervisao
da Companhia de estrutura de gerenciamento de risco.

O gerenciamento desses instrumentos ¢ efetuado por meio de estratégias operacionais e controles
internos visando assegurar liquidez, rentabilidade e segurancga. A politica de controle consiste em
acompanhamento permanente das condic¢des contratadas versus condi¢@es vigentes no mercado.

As politicas de gerenciamento de risco da Companhia foram estabelecidas para identificar e
analisar os riscos aos quais a Companhia esta exposta, para definir limites de riscos e controles
apropriados e para monitorar 0s riscos e a aderéncia aos limites impostos. As politicas de risco e
os sistemas sdo revistos regularmente para refletir mudangas nas condi¢des de mercado e nas
atividades da Companhia. A Companhia, através de treinamento e procedimentos de gestao,
busca desenvolver um ambiente de disciplina e controle no qual todos os funcionarios tenham
consciéncia de suas atribuicdes e obrigagdes.
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A Administracdo faz uso dos instrumentos financeiros visando remunerar a0 maximo suas
disponibilidades de caixa, manter a liquidez de seus ativos, proteger-se de variacfes de taxas de
juros ou cambio e obedecer aos indices financeiros estabelecidos em seus contratos de
financiamento (clausulas restritivas).

Risco de crédito

Risco de crédito é o risco da Companhia incorrer em perdas decorrentes de um cliente ou de uma
contraparte em um instrumento financeiro, decorrente de falha destes em cumprir com suas
obriga¢fes contratuais, que surgem principalmente dos recebiveis da Companhia de clientes e em
titulos de investimento.

Exposicao a riscos de crédito

A Administracdo entende que a Pague Menos possui risco baixo de crédito, pois sua carteira de
clientes é composta de consumidores finais e ndo possui nenhum cliente que exceda o limite de
10% de suas receitas e as suas vendas sao efetuadas a vista, portanto, sem risco, bem como sua
politica de investimento em outras Companhias representa uma parcela insignificante.

Considerando o eventual risco decorrente do repasse das administradoras dos cartdes de crédito,
este é controlado diariamente através de um processo rigoroso de conferéncias entre o
faturamento e o recebimento. A rede de farmdcias Pague Menos atualmente trabalha com
administradoras de cartdes de primeira linha, logo, entende que 0 seu risco é baixo, além de que
estas assumem total responsabilidade pelo repasse dos créditos.

A Companhia limita sua exposic¢do a riscos de crédito ao investir apenas em titulos liquidos e
apenas em instituicdes financeiras de grande porte e de primeira linha. A Administracdo monitora
ativamente as classificacGes de créditos e, uma vez que a Companhia tenha investido apenas em
titulos com classificacOes altas de crédito, a Administracdo ndo espera que nenhuma contraparte
falhe em cumprir com suas obrigacgdes, portanto, considera o risco de crédito insignificante.

e Contas a receber de clientes

O valor contabil dos ativos financeiros representa a exposicdo méaxima do crédito. A
exposi¢do maxima do risco de crédito na data das Informagdes contabeis intermediarias foi:
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Contas a receber de clientes 173.905 151.420

A exposicdo méxima ao risco de crédito para empréstimos e recebiveis em 31 de dezembro
de 2011 por tipo de contraparte foi:

2012 2011
CartBes de crédito 162.955 139.732
Convénios 6.583 8.697
Comissoes 4.367 3.095
Perdas por reducdo no valor recuperavel - (104)

173.905 151.420

Perdas por reducéo no valor recuperavel

2012 2011

A vencer
1 a 30 dias 89.189 79.609
31 a 60 dias 42.901 30.827
61 a 90 dias 21.565 20.339
Acima de 90 dias 9.300 8.957
Total 162.955 139.732

Em 31 de marco de 2012 e 31 de dezembro de 2011, ndo existem saldos vencidos decorrentes
de contas a receber de clientes. Com excec¢do do fato pontual explicado na Nota Explicativa
7, a Companhia entende que ndo ha necessidade de constituicdo de perda por redugdo ao
valor recuperavel adicional. O valor de provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa foi
considerado como perda no periodo.
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e Caixa e equivalentes de caixa

A Companhia detinha alguns equivalentes de caixa de R$ 21.814 em 31 de margo de 2012
(R$ 19.309 em 31 de dezembro de 2011), os quais representam sua maxima exposi¢do de
crédito sobre aqueles ativos. O caixa e equivalentes de caixa sdo mantidos junto a instituicdes
financeiras, 0s quais possuem ratings abaixo listados:

Instituicao financeira Ratings pela agéncia Fitch
Banco do Nordeste do Brasil S.A. -BBB
Itad Unibanco Holding S.A. -BBB+
Banco Bradesco S.A. -BBB+
Banco Santander Brasil S.A. -BBB+
Banco do Brasil S.A. — BBB
Banco Safra S.A. - BBB-

Risco de liquidez

Risco de liquidez é o risco em que a Companhia ird encontrar dificuldades em cumprir as
obrigagBes associadas com seus passivos financeiros, que séo liquidados com pagamentos a vista
ou com outro ativo financeiro. A abordagem da Pague Menos na administracéo de liquidez € de
garantir, o maximo possivel, que sempre tenha liquidez suficiente para cumprir com suas
obrigacGes ao vencerem, sob condigdes normais e de estresse, sem causar perdas inaceitaveis ou
com risco de prejudicar a reputacdo da Companbhia.

A Companhia utiliza o custeio baseado em atividades para precificar suas mercadorias e servicos,
gue auxilia no monitoramento de exigéncias de fluxo de caixa e na otimizacdo de seu retorno de
caixa em investimentos. A Pague Menos faz um acompanhamento minucioso do nosso fluxo de
caixa através de testes de estresses diarios, 0 que permite ndo s6 o cumprimento das obrigac6es
financeiras, bem como a realizagdo de operagdes de curto prazo no mercado financeiro,
rentabilizando assim nossas sobras de caixa.
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As maturidades contratuais dos principais instrumentos financeiros, incluindo eventuais juros
reconhecidos até a data-base das informacgfes contébeis intermediarias, estdo demonstradas a
seguir:

Valor lano Entrel Entre2e Acimade
Em 31 de marco de 2012 contdbil  oumenos e2anos e5anos 5 anos
Caixa e equivalentes de caixa 21.814 21.814 - - -
Contas a receber de clientes 173.905 173.905 - - -
Fornecedores sem efeito do AVP (Nota 14) 278.625 278.625 - - -
Financiamentos e empréstimos (Nota 15) 341.913 163.888 162.001 15.881 143

Valor lano Entrel Entre2e Acimade
Em 31 de dezembro de 2011 contdbil oumenos e2anos eb5anos 5 anos
Caixa e equivalentes de caixa 19.309 19.309 - - -
Contas a receber de clientes 151.420 151.420 - - -
Fornecedores sem efeito do AVP (Nota 15) 431.653 431.653 - - -
Financiamentos e empréstimos (Nota 16) 283.179 155.612  80.958  46.183 426

Risco de mercado

Risco de mercado é o risco de que alteracdes nos precos de mercado, tais como as taxas de
cambio, taxas de juros e aumento nos precos das mercadorias, tenham impacto nos ganhos da
Companhia ou no valor de suas participagdes em instrumentos financeiros. O objetivo do
gerenciamento de risco de mercado é gerenciar e controlar as exposi¢oes a riscos de mercados,
dentro de pardmetros aceitaveis, e a0 mesmo tempo otimizar o retorno.

A Administracdo entende que, no contexto da Pague Menos, o risco de mercado que se aplica
refere-se ao risco relacionado a taxa de juros e de cdmbio, ja que o risco relacionado ao aumento
dos precos das mercadorias junto aos fornecedores e laboratérios esta mitigado, pois a situacao é
controlada pela Camara de regulagdo do mercado de medicamentos - CMED, ou seja, 0 aumento
de precos ocorre apenas anualmente.
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A Companhia adota uma politica de balancear suas transacdes atreladas a taxas de juros fixas e
varidveis nos seus contratos de empréstimos, para que ndo haja uma exposicdo significativa. Os
empréstimos e financiamentos atrelados a taxas de juros varidveis e aos swaps sdo monitorados
através de andlises de sensibilidades.

Risco cambial

Os resultados da Companhia estdo suscetiveis de sofrer variagGes significativas, em funcéo
dos efeitos da volatilidade da taxa de cadmbio sobre os passivos atrelados a moedas
estrangeiras, principalmente do dolar norte-americano (USD), que encerrou o periodo em 31
de mar¢o de 2012 com a variagdo negativa de 2,86% em relacdo a Ultima cotacdo do
exercicio de 2011.

Como estratégia para prevencdo e reducdo dos efeitos da flutuacdo da taxa de cambio, a
Administracdo contrata instrumentos financeiros derivativos, suscetiveis também a variagédo
cambial. A Administracdo contrata instrumentos financeiros para eliminar sua exposi¢do aos
riscos de caAmbio, que estdo demonstrados a seguir:

Moeda doélar 2012 2011
Ativos em moeda estrangeira (a) - -
Passivos em moeda estrangeira (b) (23.733) (16.532)
Déficit apurado (a-b) (23.733) (16.532)

Para fins de atendimento & Deliberacdo CVM n°. 475, de 17 de outubro de 2008, dada a
exposi¢do do risco de oscilacdo da cotagdo, a Companhia apresenta abaixo trés cendrios de
variacdo do dolar e os respectivos resultados futuros que seriam gerados a partir da posicao
de 31 de marco de 2012, que utiliza o dolar PTAX médio de R$ 1,8221. S&o eles: (i) cenario
provavel e que é adotado pela Companhia: cotacdo do ddlar futuro de R$ 1,9231, em 31 de
marco de 2012 para jan/13; (ii) cenario possivel: conforme determina a deliberacdo da CVM,
0 cenério é construido considerando um aumento de 25% na cotagdo do ddlar, passando para
R$ 2,4039; e (iii) cenario remoto: ainda de acordo com a norma da CVM, neste cenério a
cotacdo do dolar é elevada em 50% da utilizada no cenario provavel, passando a R$ 2,8847.
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Analise de sensibilidade

Em 31 de margo de 2012:

Abaixo demonstramos a variagdo do déficit no valor de US$ 23.733, em 31 de marco de 2012,
conforme os cenérios demonstrados acima.

Cenario Cenario Cenario

Transacdo Risco provéavel possivel remoto
Cambio Cambio Céambio

US$ 23.885 de 1,9231 de 2,4039 de 2,8847

Despesa financeira Alta do US$ 2.397 (11.410) (22.821)

Risco de taxa de juros

Decorre da possibilidade da Companhia sofrer ganhos ou perdas decorrentes de oscilagdes de
taxas de juros incidentes sobre seus ativos e passivos financeiros. Visando a mitigacao desse
tipo de risco, a Companhia busca diversificar a captacdo de recursos em termos de taxas
prefixadas ou poés-fixadas, e em determinadas circunstancias sdo efetuadas operacdes de
hedge para travar o custo financeiro das operacdes.

As variacOes das taxas de juros da economia afetam tanto os ativos quanto 0s passivos
financeiros da Companhia. Abaixo demonstramos 0s impactos dessas variagches na
rentabilidade dos investimentos financeiros e no endividamento em moeda nacional da
Companhia, atreladas ao CDI. A sensibilidade dos ativos e passivos financeiros da
Companhia foi demonstrada em dois cenarios além do provavel.

Apresentamos um cenario com taxas nominais verificadas em 31 de marco de 2012 (saldo
contabil tendo por base o CDI de 2,42% a.a.) e o cenario provavel considerado pela
Administracdo, que corresponde a proje¢do do CDI e TJLP considerando o periodo de 31 de
margo de 2012, de acordo com a curva de juros da BM&F (8,91% a.a. para o CDI) e ainda
mais dois cenérios com apreciacdo de 25% (Cenério I) e 50% (Cenério I1) dos indexadores.
Analise de sensibilidade
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A seguir, demonstramos os efeitos no resultado em funcdo das apreciacdes:

Risco Cenério
InstituigBes financeiras e modalidades (taxa)  Saldo contabil provavel Cenario | 25% Cenério 11 50%
CDI
Financiamentos e empréstimos Alta do CDI (270.514) (20.221) (26.908) (33.595)
Financiamentos e empréstimos (com swap) Alta do CDI (49.778) (4.007) (5.332) (6.657)

Pelas analises efetuadas, a Companhia apuraria uma despesa nos cenarios Provavel, 1 e II.

A Companhia nédo sensibiliza a exposi¢do da divida em TJLP por considerar que as analises
de sensibilidades ndo sdo representativas. O saldo da divida exposto em TJLP é de R$ 1.086
em 31 de mar¢o de 2012. A administracdo ndo utiliza este saldo para administrar os riscos
financeiros da Companhia.

Risco operacional

Risco operacional é o risco de prejuizos diretos ou indiretos decorrentes de uma variedade de
causas associadas a processos, pessoal, tecnologia e infraestrutura da Companhia e de fatores
externos, exceto riscos de crédito, mercado e liquidez, como aqueles decorrentes de exigéncias
legais e regulatdrias e de padrdes geralmente aceitos de comportamento empresarial. Riscos
operacionais surgem de todas as operag¢bes da Companhia.

O objetivo da Pague Menos é administrar o risco operacional para evitar a ocorréncia de
prejuizos financeiros e danos a reputacdo da Companhia e buscar eficicia de custos e para evitar
procedimentos de controle que restrinjam iniciativa e criatividade.

A principal responsabilidade para o desenvolvimento e a implementacdo de controles para tratar
riscos operacionais é atribuida a alta administracdo dentro de cada unidade de negécio. A
responsabilidade é apoiada pelo desenvolvimento de padrGes gerais da Companhia para a
administracdo de riscos operacionais nas seguintes areas:

e Exigéncias para segregacdo adequada de funcdes, incluindo a autorizacéo independente de
operacoes;
Exigéncias para a reconciliacdo e o monitoramento de operacgoes;

e Cumprimento com exigéncias regulatdrias e legais;
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Documentacdo de controles e procedimentos;

Exigéncias de reportar prejuizos operacionais e as a¢@es corretivas propostas;
Treinamento e desenvolvimento profissional; e

Padrdes éticos e comerciais.

O cumprimento das normas da Companhia é apoiado por um programa de analises periddicas de
responsabilidade do Departamento de Qualidade.

Gestéo de capital

A politica da Administracdo € manter uma soélida base de capital para manter a confianca do
investidor, credor e mercado e manter o desenvolvimento futuro do negécio. A Diretoria
monitora o retorno sobre o capital, que foi definido como os resultados de atividades operacionais
divididos pelo patriménio liquido total. A diretoria também monitora o nivel de dividendos para
seus acionistas. A Administracdo ndo possui planos relacionados a remuneracdo de seus
empregados por meio de pagamento baseado em agdes ou opgdes.

A Diretoria procura manter um equilibrio entre os mais altos retornos possiveis com niveis mais
adequados de empréstimos e as vantagens e a seguranga proporcionadas por uma posi¢cdo de
capital saudavel. Ndo houve alteracGes na abordagem da Companhia & administracdo de capital
durante o periodo. A Companhia nao esta sujeita as exigéncias externas de capital.

Classificacéo e valor justo dos instrumentos financeiros

Os saldos contabeis e os valores justos dos instrumentos financeiros inclusos no balango
patrimonial em 31 de marc¢o de 2012 e 31 de dezembro de 2011 estdo identificados a seguir:

2012 2011
Valor Valor

Descricgéo Contébil justo Contabil justo
Empréstimos e recebiveis

Caixa e equivalente de caixa 21.814 21.810 19.309 19.309

Arrecadacao de recursos de terceiros 12.412 12.413 9.602 9.602

Contas a receber de clientes (173.905) (173.905) 151.566  151.566
Passivos financeiros mensurados pelo custo amortizado

Fornecedores (272.241) (272.241)  (365.146) (365.146)

Financiamentos e empréstimos (341.632) (352.532) (283.179) (284.770)
Valor justo por meio do resultado

Instrumentos financeiros derivativos (2.187) (2.187) (2.790) (2.790)
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Critérios, premissas e limitag@es utilizados no calculo dos valores justos (fair value)
Caixa e equivalentes de caixa

Sé&o classificados como ativos financeiros com alta liquidez e séo reconhecidos inicialmente pelo
valor justo acrescido de quaisquer custos de transacdo diretamente atribuiveis. Apo6s seu
reconhecimento inicial, os investimentos sdo mensurados pelo custo amortizado que séo obtidos
com base nas cotacdes divulgadas pelos administradores. O valor justo reflete o valor registrado
no balan¢o patrimonial.

Arrecadacéo de recursos de terceiros

Correspondem aos valores recebidos na atividade de correspondente bancario, em que a
Companhia recebe o valor das contas pagas por consumidores, em nossa rede de farmécias, que
precisam ser repassadas para o titular do direito, em média, em 3 dias. Estima-se que o valor
contabil é uma aproximacdo razoavel do valor justo, dado o curtissimo prazo das operacOes
realizadas.

Contas a receber de clientes

Decorrem diretamente das operacfes da Companhia e estdo registradas pelos seus valores
originais, sujeitos a perda por reducdo ao valor recuperavel e ajuste a valor presente, quando
aplicavel. Estima-se que o valor contabil é uma aproximacdo razoavel do valor justo, dado o
curto prazo das operaces realizadas.

Fornecedores
Decorrem diretamente das opera¢es da Companhia, sdo demonstrados pelos valores conhecidos
ou calculéveis acrescidos, quando aplicavel dos correspondentes encargos, variagdes monetarias

e/ou cambiais incorridos até a data do balango patrimonial, bem como ajustados a valor presente.
A Administracéo entende que o valor contabil ndo diverge substancialmente do valor justo.
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Financiamentos e empréstimos

Os valores dos financiamentos atrelados a TJLP e ao CDI aproximam-se dos valores de
exigibilidade registrados nas Informacges contabeis intermediarias em virtude dessas taxas serem
pos-fixadas, mesmo considerando os casos onde hd uma taxa fixa adicional.

No caso dos financiamentos prefixados, o valor justo foi determinado baseando-se no valor
presente do principal e fluxos de caixa futuros, descontados pela taxa média de mercado dos
juros, correspondente aos demais empréstimos, apurados na data de apresentacdo das
Informagdes contabeis intermediarias.

Hierarquia do valor justo

A tabela abaixo apresenta instrumentos financeiros registrados pelo valor justo, utilizando um
método de avaliagéo.

Os diferentes niveis foram definidos como a seguir:

e Nivel 1 - Precos cotados (ndo ajustados) em mercados ativos para ativos e passivos e
idénticos;

e Nivel 2 - Inputs, exceto precos cotados, incluidas no Nivel 1, que sdo observaveis para o
ativo ou passivo, diretamente (pre¢os) ou indiretamente (derivado de precos);

o Nivel 3 - Premissas, para o0 ativo ou passivo, que ndo sdo baseadas em dados observaveis de
mercado (inputs ndo observaveis).

2012
Descrigao Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Instrumentos financeiros derivativos - (2.187) -

O valor justo dos instrumentos financeiros foi obtido por meio de projecdes dos fluxos de caixa
futuros, descontados a valor presente, por moedas e indices de mercado cotados em bolsas de
valores.
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Os ganhos ou perdas totais dos instrumentos financeiros derivativos classificados no nivel 2, para
0 periodo findo em 31 de marco de 2012, foram reconhecidos no resultado do periodo e estéo
apresentados na demonstracdo de resultado, nas contas de receitas e despesas com operacdes de
swap, para passivos mantidos na data das informacgdes contabeis intermediarias (vide Nota
Explicativa 25). A andlise de sensibilidade desses instrumentos estd apresentada a seguir nesta
Nota Explicativa.

Instrumentos financeiros derivativos

As operagdes com swap estdo impactando o grupo de Financiamentos e empréstimos (vide Nota
Explicativa 15) com seus efeitos registrados nas receitas e despesas financeiras (vide Nota
Explicativa 25).

Swap 1

Tem por objetivo proteger suas obrigagdes indexadas ao délar americano contra oscilagdes dos
juros brasileiros. Basicamente, a Companhia realizou swap de suas obrigacGes indexadas ao
dolar, no qual recebe juros de 3,76% a.a. sobre o valor nocional em dolar (ponta ativa) e paga
2,52% de taxa mais o Certificado de Depésito Interbancario - CDI sobre o valor de referéncia em
reais na data da contratacdo (ponta passiva). O valor de referéncia deste swap em 31 de margo de
2012 é de US$ 1.250 (em 31 de dezembro de 2011, é de US$ 2.500). Os ganhos e perdas deste
contrato estdo diretamente relacionados as oscilagdes de cambio (délar) e do CDI e sdo
registrados no resultado do periodo. Em 31 de marc¢o de 2012, o efeito negativo no resultado foi
de R$ 313.

Operagdes em aberto Swap 1

Em 31 de marc¢o de 2012, a posicdo desses contratos € a seguinte:

Valor de Valor de Valorizacdo 2012 R$
referéncia referéncia
Data de uUss$ R$ Posicéo Posicdo Valor
vencimento Contrapartes 31/03/12 31/03/12 ativa passiva justo
23/05/2012 Citibank 1.250 1.642 2.300 2.197 103
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Swap 2

Tém por objetivo proteger seu endividamento contra oscilagbes dos juros brasileiros.
Basicamente, a Companhia realizou swaps de suas obrigacfes indexadas com juros fixos de
13,39% e 13,78% a.a. sobre o valor nocional em reais (ponta ativa) para juros de 2,4% a.a. mais a
variacdo do Certificado de Depdsito Interbancéario - CDI sobre o mesmo valor de referéncia em
reais na data da contratagdo (ponta passiva). O valor de referéncia destes swaps, em 31 de margo
de 2012 é de R$ 1.856 e R$ 4.737 (em 31 de dezembro de 2011 é de R$ 3.248 e R$ 7.105),
respectivamente. Os ganhos e perdas destes contratos estdo diretamente relacionados as
oscilagOes de taxa fixa e do CDI, e sdo registrados no resultado do exercicio. Em 31 de margo de
2012, o efeito positivo no resultado foi de R$ 3.

Operagdes em aberto Swap 2

Em 31 de marc¢o de 2012, a posicdo desses contratos € a seguinte:

Valor de Valorizagdo 2012 R$

referéncia
Data de R$ Posicdo Posicdo Valor
vencimento Contrapartes 31/03/2012 ativa passiva Justo
17/07/2012 Santander 1.856 1.863 1.863 -
10/09/2012 Santander 4,737 4,772 4,769 3
Total 3
Swap 3

Tém por objetivo proteger suas obrigagdes indexadas ao délar americano contra oscilagdes dos
juros brasileiros. Basicamente, a Companhia realizou swaps de suas obrigac¢fes indexadas ao
dolar, nos quais recebe juros variaveis de 4,15% a.a., 4,15% a.a. e 4,84% a.a. sobre o valor
nocional em ddlar (ponta ativa) e paga 2,30% a.a., 2,20% a.a. e 2,20% a.a. de taxa mais o
Certificado de Deposito Interbancario - CDI sobre o valor de referéncia em reais na data da
contratacdo (ponta passiva). Os valores de referéncia destes swaps, em 31 de marco de 2012 sdo
de US$ 7.984, US$ 4.003 e USS 11.331 (31 de dezembro de 2011 sdo de US$ 5.005 e US$
9.980), respectivamente. Os ganhos e perdas destes contratos estdo diretamente relacionados as
oscilacBes de cAmbio (dolar) e do CDI, e sdo registrados no resultado do exercicio. Em 31 de
marco de 2012, o efeito negativo no resultado foi de R$ 1.081.
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Operagdes em aberto Swap 3

Em 31 de margo de 2012, a posicao desses contratos é a seguinte:

Valor de referéncia em 31/03/2012 Valorizagdo em 31/03/2012

Posicédo Posicéo Valor
ativa passiva justo

Data de
vencimento Contrapartes Em US$ Em R$ Em R$ Em R$ Em R$
850007/02/2014 Ital BBAS.A 7.984 13.333 14.637 13.561 1.076
760024/03/2014 Ital BBA S.A 4.003 6.666 7.303 6.685 618
860020/01/2015 Ital BBA S.A 11.331 20.000 20.844 20.456 388
Total 2.082

Cobertura de seguros (ndo auditado)

A Companhia adota a politica de contratar cobertura de seguros para os bens sujeitos a riscos por
montantes considerados suficientes para cobrir eventuais sinistros, considerando a natureza de
sua atividade. As premissas de riscos adotadas, dada a sua natureza, ndo fazem parte do escopo
de um exame das Informagdes contabeis intermediarias, Consequentemente, ndo foram revisadas
pelos nossos auditores independentes.

Em 31 de marco de 2012 e 31 de dezembro de 2011, a cobertura de seguros contra riscos
operacionais era composta por R$ 18.806, respectivamente, para danos materiais. As apdlices sdo
formadas apenas por coberturas de danos materiais nos veiculos e na aeronave da Companhia.

Eventos subsequentes
Em 03 de abril de 2012, a Companhia contratou empréstimo com o Banco Itad BBA S.A. no
montante de R$ 30.000. Esse empréstimo possui vencimento em 19 de marco de 2015, a ser pago

em 5 parcelas semestrais, tendo como garantia Cessao Fiduciaria de Direitos Creditdrios e avais
dos acionistas (Deusmar Queirds, Josué Ubiranilson e respectivos conjuges).
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Em 11 de abril de 2012, a Companhia renovou contratou empréstimo com o Banco do Brasil S.A.
no montante de R$ 20.000. Esse empréstimo possui vencimento em 12 de dezembro de 2013, a
ser pago em 20 parcelas mensais, tendo como garantia Cessao Fiduciaria de Direitos Creditdrios
e avais dos acionistas (Deusmar Queirds, Josué Ubiranilson e respectivos conjuges).

Em 30 de abril de 2012, a Companhia contratou empréstimo com o Banco Santander S.A. no
montante de R$ 12.397. Esse empréstimo possui vencimento em 30 de abril de 2014, a ser pago
em 18 parcelas mensais, tendo como garantia Cesséo Fiduciaria de Direitos Creditorios e avais
dos acionistas (Deusmar Queirds, Josué Ubiranilson e respectivos conjuges).

A contratacdo destes trés empréstimos faz parte da gestdo do fluxo de caixa da Companhia para
suportar o seu plano de expansdo no exercicio de 2012.
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