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@ Visao Geral da Companhia

Fundada em 2009, a Brazil Pharma se consolida hoje como a maior rede de
drogarias do Brasil com operagdes fora da regido sudeste. Com 986 lojas e
uma operagdo envolvendo mais de 15.000 colaboradores atuamos nas
regides de maior crescimento do pais.

Durante o ano de 2011 adquirimos a rede Mais Econémica, com operagdes
na regiao sul do pais, e no final do ano anunciamos a aquisi¢éo da rede de
Drogarias Big Ben com operagdes no norte e nordeste do Brasil. A aquisi¢cao
da Big Ben tem sua conclusao prevista para o primeiro trimestre de 2012.
Ainda durante o ano de 2011 demos sequéncia aos nossos planos de
abertura de capital no Novo Mercado da Bovespa e superamos nosso plano
de crescimento organico, com a abertura de 86 novas lojas proprias e
expanséao via aquisi¢gdes. No inicio de 2012 concluimos a aquisi¢ao da rede
de drogarias Sant'ana, lider no estado da Bahia e segunda maior rede do
nordeste; aquisicao relevante para consolidar nossas operagdes no estado
baiano e na regido nordeste. Com essa aquisicdo acreditamos consolidar
nossa presenca nas regides norte e nordeste de forma a incrementar
nossas operagdes nas regides de maior crescimento do pais.

Com as lUltimas aquisicbes passamos a ser a terceira maior rede de
drogarias do Brasil.

Nossas operagbes em 31 de dezembro de 2011 somaram 737 lojas
(sem considerar os numeros da Big Ben e Sant’ana) divididas entre:
Operacdes Proéprias: 378 lojas nas trés regides de atuagao, sendo 104 lojas
operando sob as bandeiras da Drogaria Rosario Distrital na regido Centro-
Oeste, 194 lojas operando sob a bandeira Mais Econémica na regido Sul,
e 80 lojas sob as bandeiras da Farmacias Guararapes na regido Nordeste;
e Rede de Franquias: 359 lojas operando exclusivamente sob a marca
Farmais, concentradas majoritariamente na regido Sudeste, sendo
S&o Paulo o Estado mais representativo com aproximadamente 200 lojas.

Distribuigao das Operacdes em 31/12/2011
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Durante o ano de 2011, seguimos disseminando nossa cultura em nossas
operacbes Préprias e em nossa rede de franquias com o objetivo
de nos tornar a melhor rede de drogarias do pais. Acreditamos ser muito
importante difundir nossa cultura entre nossas operacdes para maximizar
nosso desempenho.

Acreditamos que nossa cultura baseada em pessoas é nosso principal
diferencial. Buscamos profissionais com atitude para fazer mais que nossos
concorrentes, que tenham ética no que fazem, orgulho por pertencer a
nossa empresa, foco em resultados e que valorizem a meritocracia.

O ano de 2011 foi marcado pela implementagao de iniciativas calcadas nos
nossos trés pilares: crescimento, eficiéncia operacional e diferenciagao.
Ao longo do ano tivemos um grande foco em crescimento, tanto organico
quanto via aquisicdes. Realizamos a abertura de 86 novas lojas, superando
nosso plano de expansao que previa a abertura de 75 lojas e realizamos a
aquisicao da rede Mais Economica. Além disso concluimos com sucesso
nosso processo de abertura de capital no Novo Mercado da Bovespa.
Ampliamos nossa eficiéncia operacional com o avango do processo de
integracao de nossas plataformas e diferenciacéo de nossos competidores
com langamento de nossa marca prépria e iniciativas de fidelizagao de
nossos clientes. Ao final do ano anunciamos a aquisicdo da rede de
Drogarias Big Ben com operagdes no norte e nordeste do Brasil. A aquisi¢céo
da Big Ben tem sua conclusao prevista para o primeiro trimestre de 2012.
& Mercado em 2011

Apesar da recente volatilidade nos mercados internacionais continuamos
com uma vis&o positiva para a economia brasileira, que tem contribuido para
um ambiente de negdcios favoravel ao pais. Concluimos a nossa oferta
inicial primaria de acdes na Bovespa totalizando 24.000.000 de acgdes
emitidas e aproximadamente R$414 milhdes de recursos captados.
Os recursos estdo sendo utilizados na estratégia de expansao
da Companhia, com foco em crescimento organico, aquisi¢des, ganhos
de eficiéncia operacional, otimizagdo de sistemas, desenvolvimento de
novos produtos e marca prépria.

Com a oferta publica inicial de agdes da Brazil Pharma o varejo farmacéutico
somava trés empresas listadas a época, o que aumentou a visibilidade e
interesse do investidor pelo setor. A dinamica do setor, no entanto, foi e tem
sido influenciada ndo somente pelas movimentagdes das recentes fusdes
anunciadas, mas também por efeitos de regulamentacéao e fatores correlatos,
entre os quais podemos citar a quebra de patente de alguns medicamentos
blockbuster e a consolidagado no setor industrial farmacéutico. As recentes
fusdes anunciadas na regido Sudeste sdo um forte indicativo de que
estamos na diregdo correta em relacdo a consolidagdo com a nossa
estratégia de crescimento organico e via aquisi¢cdes. A quebra da patente de
medicamentos de marca como Diovan, Lipitor e Viagra, que estao entre os
mais vendidos do pais, tem impacto importante no setor de medicamentos
genéricos e seus efeitos ja comegam a ter efeito no varejo.

Além disso, acreditamos que os fatores que geraram o crescimento médio
de vendas no setor farmacéutico de 12,8% a.a. no periodo de 1996 a 2011
continuarao impactando positivamente no ano de 2012, entre os quais
podemos destacar: (i) aumento de renda per capita, inserindo milhdes de
consumidores no mercado; (ii) envelhecimento da populagao brasileira,
acarretando aumento do consumo per capita de medicamentos;
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e (iii) aumento do consumo de medicamentos genéricos. Esses fatores,
combinados com o processo de formalizagdo tributaria, regulatéria e
operacional, deverdo atrair capital para investimentos de longo prazo,
suportar o crescimento do mercado nos patamares apresentados nos
ultimos anos e fortalecer o processo de consolidagao do setor.

‘@ Expanséo da Rede e Crescimento

Nossas operagdes préprias fecharam o ano de 2011 com a abertura de 86
lojas, 11 lojas acima do plano de expansdo apresentado no inicio do ano
que contemplava a abertura de 75 lojas. Portanto, encerramos o ano de
2011 com um total de 737 lojas, sendo 80 na regido nordeste, 104 na regiao
Centro-Oeste, 194 na regido Sul e 359 franquias nas regides Sudeste e Sul.
O grafico abaixo apresenta o crescimento histérico de nossas Operagdes
Préprias, em numero de lojas, nos ultimos trés anos, periodo no qual ainda
ndo haviamos feito nossos investimentos, e o ano de 2011.
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Do total de 378 lojas préprias que encerramos o ano de 2011, 228 lojas,
ou 60% da base de lojas, tinham menos que 36 meses de idade. Isso se
deve ao forte ritmo de abertura de lojas das operacdes proprias, onde desde
31 de dezembro de 2010 até 31 de dezembro de 2011 foram abertas 86
novas lojas em diferentes regides do Pais.
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A abertura das 10 lojas no primeiro trimestre, 21 no segundo, 29 no terceiro
e 26 no quarto, combinada com pontos comerciais ja adquiridos e em fase
de abertura refletem nosso plano de expansao e crescimento. Ao longo do
ano de 2011 investimos R$ 77,6 milhdes em abertura e reforma de lojas,
atualizagao de sistemas, melhoria continua da estrutura logistica e inicio da
implantacédo de nosso Centro de Servigos Compartilhados.

@ Desempenho Financeiro

Encerramos o quarto trimestre de 2011 com R$ 323,2 milhdes de Receita
Bruta consolidada, e o ano de 2011 com R$ 1.075,8 milhdes.
Nossas Operagdes Préprias e nossa Rede de Franquias representaram,
respectivamente, aproximadamente 98,4% e 1,6% do faturamento total
da Companhia no periodo.

Nossas vendas estéo distribuidas, por tipo de produto, entre medicamentos
e nao-medicamentos, categoria que inclui produtos de higiene pessoal,
cosméticos, primeiros-socorros e conveniéncia, entre outros. Dentro da
venda de Medicamentos, os Medicamentos Genéricos tem representatividade
acima da média do setor, o que consideramos uma vantagem competitiva.
Acreditamos que o aumento do consumo de Medicamentos Genéricos
devera reduzir o gasto com medicamentos de nossos clientes, aumentando
a acessibilidade aos nossos produtos.

Distribuicao de Vendas
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Balancos Patrimoniais - 31 de Dezembro de 2011 e 2010 (Em milhares de reais)

Controladora Consolidado

Notas 2011 2010 2011 2010
Ativo
Circulante
Caixa e equivalentes
de caixa 5 247.742 1.194 263.555 18.760
Contas a receber 6 - - 75.336 32.968
Fundo de publicidade
administrado 7 - . 1.267 1.629
Estoques 8 - — 226.642 58.885
Adiantamento a
fornecedores 39 148 4.967 5.854
Créditos tributarios
e previdenciarios 9 3.968 219 11.099 4949
Despesas pagas
antecipadamente 13 4 3.059 88
Outros créditos 2.569 881 44.253  1.821
Instrumentos financeiros 14 - . 1.827 =
254.331 2.446 632.005 124.954
Na&o circulante
Tributos diferidos 18 - - 510 5.453
Partes relacionadas 29 52 2.367 - -
Outros ativos - - 1.843 1.144
Instrumentos financeiros 14 - - 4.834 -
Investimentos 10 201.195 92.314 - —
Imobilizado 11 499 448 69.963 19.666
Intangivel 12 277.601 21.242 340.095 142.976

479.347 116.371 _ 417.245 169.239

Total do ativo 733.678 118.817 1.049.250 294.193

Controladora Consolidado

Notas 2011 2010 2011 2010
Passivo e patriménio liquido
Circulante
Empréstimos e
financiamentos 13 60 26.625 22.367 64.876
Fornecedores - 731  123.972 58.598
Partes relacionadas
a pagar 29  1.502 - - -
Fundo de publicidade
administrado 7 - - 1.267 1.629
Imposto de renda
e contribuigao social - - 1127  1.207
Outros impostos
e contribuicdes 256 55 14.714 3.825
Obrigagdes com pessoal
e encargos sociais 15 775 333 31.768 10.441
Provisao para
demandas judiciais 16 - - 409 783
Contas a pagar por
aquisicao de investimento 17 551 38.717 17.692 18.006
Dividendos a pagar 20 1.299 - 1.299 -
Demais contas a pagar 4.367 _ 3.129 22.682 15.204
8.810 69.590 237.297 174.569
Na&o circulante
Empréstimos
e financiamentos 13 94 - 42.007 11.224
Provisao para
demandas judiciais 16 - - 1.670 1.555
Contas a pagar por
aquisi¢ao de investimento 17 1.512 - 36.688 -
Demais contas a pagar - - 8.326 587
1.606 - 88.691 13.366
Patriménio liquido
Capital social 20 803.624 73.950 803.624 73.950
Reserva de capital (61.252) (1.443) (61.252) (1.443)
Reserva de lucro 273 - 273 -
Prejuizos acumulados (19.383) (23.280) (19.383) (23.280)
723.262 49.227 723.262 49.227
Participagao de
n&o controladores - — - _57.031
723.262 49.227 _ 723.262 106.258

Total do passivo e patriménio

liquido 733.678 118.817 1.049.250 294.193

Demonstracoes das Mutagoes do Patriménio Liquido - Exercicios Findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 (Em milhares de reais)
Reserva de capital

Capital Reserva
social _de agio outorgadas de lucro acumulados Total controladores Total
1 — —

Saldo em 31 de dezembro de 2009

Opcoes

Participacao
de acoes a

Reserva Prejuizos de nao

= — 1 - 1

Aumento de capital 73.949 - - - — 73.949 — 73.949
Prejuizo do exercicio - - - - (23.280) (23.280) (8.742) (27.022)
Agio no aumento de participacdo em empresa controlada - (1.443) - - —  (1.443) —  (1.443)
Adicao de minoritario em fungao de combinagéo de negdécio - - - - - - 60.773 _60.773
Saldo em 31 de dezembro de 2010 73.950 (1.443) - - (23.280) 49.227 57.031 106.258
Agio no aumento de participagdo em empresa controlada - (62.907) - - — (62.907) - (62.907)
Diminuigéo de minoritario em funcéo
de combinagao de negdcio - - - - - - (57.031) (57.031)
Integralizagdo decorrente de oferta publica 414.000 - - - — 414.000 — 414.000
Aumentos de capital (Nota 20.1) 342.698 - - - — 342.698 — 342.698
Gastos com emissoes de acdes (27.024) - - - - (27.024) - (27.024)
Reserva de outorga de acdes - - 3.098 - - 3.098 - 3.098
Lucro liquido do exercicio - - - - 5.469 5.469 - 5.469
Destinacao do lucro:
Constituigado de reserva legal - - - 273 (273) - - -
Distribui¢ao de dividendos - - - - (1.299) (1.299) - _(1.299)
Saldo em 31 de dezembro de 2011 803.624 _ (64.350) 3.098 273 (19.383) 723.262 — 723.262

Notas Explicativas as Demonstracoes Financeiras - 31 de Dezembro de 2011 e 2010 (Em milhares de reais)

1. Contexto operacional: A Brazil Pharma S.A. (a seguir designada como
“Controladora”, “Brazil Pharma”, ou “Companhia”) é uma sociedade anéni-
ma de capital aberto, com sede localizada na Rua Gomes de Carvalho, 1629
- 7° andar, na cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, tendo suas agdes
negociadas na BM&FBOVESPA - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros.
A Brazil Pharma foi criada em 2009 pela area de Merchant Banking do Ban-
co BTG Pactual S.A. para atuar no varejo farmacéutico, via aquisicdes de
redes de drogarias lideres regionalmente, com longo histérico de atuagao e
grande capacidade de crescimento. A Companhia tem como atividade basi-
ca o comércio varejista de medicamentos, perfumarias, cosméticos, der-
moscosméticos, produtos de higiene pessoal e de beleza. Nossas opera-
coes em 31 de dezembro de 2011 estdo divididas em: (i) Operagdes
préprias: nossas redes somam 378 lojas nas trés regides de atuagao, sendo
104 sob a bandeira Drogaria Rosario Distrital, 80 lojas sob a bandeira Far-
macias Guararapes e 194 sob a bandeira Mais Econémica; e (ii) Rede de
franquias: operam exclusivamente sob a marca Farmais com 359 lojas, ma-
joritariamente concentrada na regido Sudeste, sendo Sado Paulo o estado
mais representativo com aproximadamente 200 lojas. Eventos societdrios
no exercicio: Em Assembléia Geral Extraordinaria, realizada em 31 de mar-
co de 2011, foi aprovada a incorporagao pela controlada Drogaria Mais Eco-
némica S.A. (“Mais Econémica”) de sua controladora BRPG Beta Adminis-
tragdo e Participacdo S.A. (“‘BRPG Beta”), a qual, em 31 de marco de 2011,
havia adquirido 57,40% do capital da Mais Econémica. O laudo de avaliagdo
do acervo liquido da incorporada BRPG Beta, para a data-base 31 de margo
cje 2011, estava assim apresentado:

Agio pago na aquisicao 172.032
Provisao para ajuste ao valor do beneficio fiscal (113.541)
Beneficio fiscal 58.491
Contas a pagar por aquisi¢ado de investimento (100.000)
Acervo liquido incorporado (41.509)

O crédito fiscal de R$58.491, contido no acervo liquido assumido pela Mais
Econémica na incorporagao, foi contabilizado em contrapartida da reserva
especial de agio no patriménio liquido da incorporadora, conforme previsto
no ICPC 09. A divida de R$100.000 da aquisi¢éo foi contabilizada reduzindo
o capital social, com isso, a participagao adquirida foi reduzida para 42,36%.
Ainda, em 31 de marco de 2011, a Brazil Pharma adquiriu 17,64% de
participac@o na Mais Econdmica por R$50.000 passando, dessa forma, a ter
uma participagé@o de 60%. Em 14 de abril de 2011, a Companhia exerceu a
opgao de compra de agdes da Drogaria Rosario S.A. e aumentou a partici-
pagao no capital social de 43,66% para 49,99%. O prego pago pelas agdes
objeto do exercicio da opg¢édo de compra foi de R$19.800. Em 14 de abril de
2011, a Companhia exerceu a opcéo de compra de agdes da Centro-Oeste

Farma Distribuidora de Medicamentos Ltda. e aumentou sua participagao no
capital social de 43,66% para 49,99%. O prego pago pelas agdes objeto do
exercicio da opgao de compra foi de R$2.200.Também em 14 de abril de
2011, a Companhia e os sécios fundadores da Drogaria Rosario S.A. (“Dro-
garia Rosario”) celebraram aditamento ao Acordo de Acionistas da Drogaria
Rosario, pelo qual foi exercida a opgdo de permuta da totalidade das acdes
dos sécios fundadores, representativas de 50,01% do capital social da Dro-
garia Rosario, por agbes de emissdo da Companhia. A referida opcao de
permuta foi exercida em uma Unica vez, apds a aprovagao do precgo da ofer-
ta publica inicial de agcdes de emissdo da Companhia pelo seu Conselho de
Administracéo, conforme apurado no procedimento de coleta de intengdes
de investimento, ou Bookbuilding. Nesses termos, como foi concluido o pro-
cedimento de Bookbuilding, em 22 de junho de 2011 foi efetivada a permuta
de 100% das acdes dos sécios fundadores na Drogaria Rosario por agcdes
de emissdo da Companhia. Em 16 de abril de 2011, a Companhia celebrou
com a sécia fundadora da Drogaria Guararapes Brasil S.A. (“Drogaria Gua-
rarapes”), Instrumento Particular de Contrato de Outorga de Compra de
Agbes e Outras Avengas, no qual a sécia fundadora outorgou @ Companhia
opcao de compra de 100% de suas agdes, tendo a Companhia exercido re-
ferida opgao. A referida opcéo de compra foi exercida em uma Unica vez,
apos a aprovagao do precgo da oferta publica inicial de agcdes de emissao da
Companhia pelo seu Conselho de Administracédo, conforme apurado no pro-
cedimento de coleta de intengbes de investimento, ou Bookbuilding. Nesses
termos, as agdes foram emitidas e entregues na data de concluséo do pro-
cedimento de Bookbuilding, realizado em 22 de junho de 2011, contra a
imediata e completa transferéncia de 100% das agdes da sécia-fundadora
da Drogaria Guararapes a Companhia. Em 20 de abril de 2011, a Compa-
nhia celebrou com o sécio fundador da Drogaria Mais Econdémica S.A. (“Mais
Econémica”), Instrumento Particular de Contrato de Exercicio de Opgao de
Venda de Ac¢des e Outras Avencgas, ou Contrato de Exercicio de Opgao, que
previa a opgao de compra de 100% das agdes do sécio fundador da Mais
Econémica. A opgao foi efetivada em 22 de junho de 2011, apds a aprovagao
do preco da oferta publica inicial de agdes da Companhia pelo seu Conselho
de Administragao, conforme apurado no procedimento de Bookbuilding.
Nestes termos, as agdes da Companhia foram emitidas e entregues ao
socio fundador da Mais Econémica na data de conclusdo do procedimento
de Bookbuilding, contra a imediata e completa transferéncia de 100% das
agoes de emissao da Mais Econémica, detidas pelo respectivo sécio funda-
dor, a Companhia. Em 25 de abril de 2011, a Companhia celebrou aditamen-
to ao Acordo de Sécios da Centro-Oeste Farma Distribuidora de Medica-
mentos Ltda. (“Centro-Oeste Farma”), pelo qual os soécios fundadores
exerceram opcao de permuta de quotas representativas do capital social da

Podemos verificar que em nossa distribui¢cao de vendas, houve um aumento
da participagdo de medicamentos, atingindo 68,2% no 4T11, 1,7 pontos
percentuais acima quando comparado ao 4T10. Quando verificada a
distribuicdo de vendas de medicamentos, podemos observar que o mix de
genéricos e medicamentos de marca se manteve praticamente estavel.

No quarto trimestre apresentamos um lucro bruto de R$ 121,1 milhdes, e no
ano foram contabilizados aproximadamente R$ 372,3 milhGes, o equivalente
a uma margem de 35% sobre a Receita Bruta, contra aproximadamente
R$ 36,6 milhdes no ano de 2010. Apresentamos despesas com vendas de
aproximadamente R$70,1 milhdes, resultando em uma margem de
contribuicdo de aproximadamente R$51 milhdes, equivalente a 16% da
Receita Bruta.

Analise Vertical - Margem de Contribuigao
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Liquida de Vendas Contribuicao
No periodo de consolidacdo, as despesas gerais e administrativas
representaram R$103,2, milhdes, equivalente a 9,6% da Receita Bruta.
Atingimos um EBITDA consolidado de R$48,8 milhdes no periodo,
representando uma margem de 4,5% sobre a Receita Bruta.

Ainda no mesmo periodo, registramos um Lucro Liquido de R$ 8,2 milhdes,
resultado que reflete resultado financeiro de (R$ 4,2) milhdes e despesas de
depreciacéo e amortizagao de R$ 25,5 milhdes.

@ Perspectivas Futuras

Continuaremos apoiando nosso desenvolvimento em trés pilares:
(i) crescimento organico e via aquisicdes; (ii) eficiéncia operacional; e
(iii) diferenciagao de nossos competidores.

O grande foco da companhia para 2012 é a intensificagdo do processo de
integragdo de nossas plataformas, a disseminagdo da nossa cultura e a
busca pela eficiéncia operacional. Ainda, acreditamos que existam diversas
oportunidades de crescimento e ocupacédo de mercado nas regides onde
atuamos e, com as mais recentes aquisi¢oes realizadas, nosso plano para o
ano de 2012 envolve a abertura de 100 novas lojas. Além disso,
continuaremos buscando novas oportunidades de aquisicbes ao longo de
2012, focando na aceleragado do crescimento organico de nossas redes.
Esse plano se reflete em um programa para 2012 que inclui investimentos
na abertura e reforma de lojas, atualizacdo de sistemas e na melhoria
continua de nossa estrutura logistica.

Continuaremos buscando oportunidades de aumento de eficiéncia
operacional através da integragé@o de nossas operagdes, ganhos de escala,
otimizagao de processos, disseminagdo de melhores praticas, controle de
custos e despesas entre outras ferramentas. Nessa linha, inauguramos no
més de margo de 2012 nosso Centro de Servigos Compartilhados (CSC),
um passo importante para a redugéo de custos gerais e administrativos com
a centralizacdo das atividades administrativas e de nossos colaboradores
em um unico grupo composto por nossos melhores talentos. Continuaremos
também a buscar e a desenvolver novos produtos e servicos para nossos
clientes, visando sua fidelizagédo e a melhoria da experiéncia de compra dos
mesmos, e o aumento da rentabilidade de nossas operagdes.
‘2 Recursos Humanos

Em dezembro de 2011 contdvamos com um total de 8.662 funcionarios,
entre os colaboradores de nossas Operagdes Proprias, da Rede de
Franquias e da Brazil Pharma, distribuidos da seguinte forma:

Ultimas Informagées Informagées
Contabei Contabei
Numero de empregados 31/12/2010 31/12/2011

Por Localizacao Geografica
Nordeste 949 1.383
Alagoas 58 97
Paraiba 44 61
Pernambuco 847 1.225
Centro-Oeste 1.568 2.542
Distrito Federal 1.537 2.252
Goias 31 148
Mato Grosso - 142
Sudeste 93 123
Séao Paulo’ 93 123
Sul - 4.614
Rio Grande do Sul - 4.494
Santa Catarina — 120
Total de Empregados 2.610 8.662

" Inclui funcionarios da holding Brazil Pharma e da plataforma Farmais
Acreditamos que nossos colaboradores sdo nosso principal diferencial
competitivo. Buscamos profissionais com atitude para fazer mais que nossos
concorrentes, que tenham ética no que fazem, orgulho por pertencer a
nossa empresa, foco em resultados e que valorizem a meritocracia.

Nossa politica de remuneragdo busca compensar adequadamente a
competéncia e a responsabilidade de nossos profissionais. Dessa forma,
além de remunerar nossos colaboradores através de saldrio mensal
alinhado aos niveis de mercado, implementamos em 2010 um programa de

Demonstracoes dos Resultados - Exercicios Findos em 31 de
Dezembro de 2011 e 2010 - (Em milhares de reais)
Controladora Consolidado

Notas 011 2010 2011 2010
Receita liquida de vendas 21 - — 1.000.665 161.541
Custo das vendas 22 - — (628.358) (124.953)
Lucro bruto - — 372.307 36.588
(Despesas) receitas
operacionais
Despesa com vendas 23 - — (216.728) (33.356)
Despesas gerais
e administrativas 24 (10.466) (6.957) (103.236) (22.181)
Participacéo de funcio-
narios e administradores (2.799) (2.518) (3.186) (2.642)
Despesa com depreciacao
e amortizagédo (348) (8) (25.494) (5.769)
Provisao para reducéo
ao valor de recuperagao - (2.194) - (2.194)
Qutras receitas (despesas)
operacionais, liquidas 1.946 - (388) 3.800
Resultado de equivaléncia
patrimonial 10 1.333 (12.127) - —
(10.334) (23.804)_(349.032)_ (62.342)
Lucro (prejuizo)
operacional antes
do resultado financeiro (10.334) (23.804) 23.275 (25.754)
Resultado financeiro
Receitas financeiras 25 18.387 1.170 33.192 2.046
Despesas financeiras 25 _ (2.584) (646)__ (37.432)__ (3.683)
15.803 524 (4.240)__ (1.637)
Lucro (prejuizo) antes
do imposto de renda
e da contribuigéo social
e das participacdes 5.469 (23.280)__ 19.035 _ (27.391)
Imposto de renda e
contribuicdo social
Corrente 18 - - (5.065) (1.765)
Diferido 18 = = (5.742) 2.134
- — " (10.807) 369
Participacéo de acionistas
ndo controladores - - (2.759) 3.742
Lucro liquido (Prejuizo)
do exercicio 5.469 (23.280) 5.469 _ (23.280)
Atribuivel aos:
Acionistas controladores - - 5.469 (23.280)
Acionistas nao
controladores - - 2.759 (8.742)

Lucro/Prejuizo por agao

- Basico 19 0,0507 (2,8761)
Lucro/Prejuizo por agao
- Diluido 19 0,0496 (2.8761)

A Companhia nao possui outros resultados abrangentes que devam ser
apresentados nesta demonstracéo do resultado.

Demonstracoes dos Fluxos de Caixa - 31 de Dezembro de 2011 e 2010 (Em milhares de reais)

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010
(Reapre- (Reapre-
sentado) sentado)
Fluxos de caixa das
atividades operacionais
Lucro (prejuizo) do exercicio an-
tes dos impostos sobre o lucro 5.469 (23.280) 19.035 (27.391)
Ajustes que néo representam
entrada ou saida de caixa:
Variagdes cambiais
e monetarias liquidas - - (1.598) -
Despesa de juros
sobre empréstimos - 283 1.099 -
Depreciacdo e amortizacao 348 8 25.494 5.769
Provisao para contingéncias - - (374) -
Provisao para crédito
de liquidacao duvidosa - - 559 -
Outras receitas/despesas
sem desembolso de caixa - - 2.677 -
Provisao da despesa com plano
de opcéo de acdes 3.098 - 3.098 -
Resultado com equivaléncia
patrimonial (1.333) 12.127 - -
Juros e variagdes monetarias
liquidas - - 2.316 179
Baixa por redugao ao valor
de recuperagao - 2.194 - -
Provisao com perda de estoque
por obsolescéncia - - 1.211 -
7.583  (8.668) 53.517 (21.443)
Variagdes nos ativos e passivos:
(Aumento) reducéo em contas
a receber - —  (22.875) 10.573
(Aumento) redugao
em estoques - — (114.854) (6.178)
(Aumento) reducédo em
adiantamento a fornecedores 109 (149) 887 6.013
(Aumento) reducg@o em créditos
tributarios e previdenciarios (3.750) (219) (6.124) 366
(Aumento) reduc@o em despe-
sas pagas antecipadamente (8) (4) (959) 712
(Aumento) reducdo em
outros créditos (1.689) (881) (41.042) (120)
(Aumento) reducao
em impostos diferidos - - 451 (211)
(Aumento) reducao
em outros ativos - - (690) (245)
(Aumento) redugéo em
partes relacionadas 3.817 (2.367) - (4.442)
Aumento (redugao)
fornecedores e programacgéao (731) 731 20.398 (8.146)

participagbes nos resultados (PLR) contemplando, primeiramente os nossos
funcionarios e a estrutura administrativa da Farmais, na forma da Lei
10.101/2000.

Nossos profissionais, tanto na Companhia quanto nas nossas subsidiarias,
contam com vale-transporte, auxilio-refeicdo e/ou alimentagao, subsidio
total ou parcial de assisténcia médica, odontolégica e farmacéutica, seguro
de vida em grupo, além de convénios para a realizagao de exames e para a
obtencdo de medicamentos gratuitos.

Adicionalmente, oferecemos uma assisténcia educacional para uma parcela
de nossos funciondrios da plataforma Rosério Distrital, proporcionando
descontos e bolsas de estudos em faculdades conveniadas para cursos de
graduacdo e extensdo. Desde a criacdo do programa de assisténcia
educacional, em 2009, 48 colaboradores foram beneficiados, sendo que
17 funciondrios ja concluiram os respectivos cursos. Por se tratar de uma de
nossas boas praticas de recursos humanos, pretendemos replicar este
programa em todas as nossas investidas.

Além disso, oferecemos programas de capacitagdo, treinamento e
oportunidades de desenvolvimento na carreira. A medida que o sistema de
nossas subsidiarias é integrado ao nosso, estamos difundindo o nosso
programa de treinamento para os seus empregados com o objetivo de
capacitar nossos colaboradores e reforcar ainda mais nossa cultura baseada
em meritocracia.

2 Meio ambiente

A responsabilidade ambiental apresenta-se como uma preocupacao
constante e relevante para nés. Possuimos valores alinhados a
sustentabilidade ambiental, que procuramos imprimir no desenvolvimento
de nossas atividades e também na filosofia de nossos colaboradores.
Desenvolver e conservar sao premissas de nossa responsabilidade
ambiental. Acreditamos que praticas coorporativas e nossos principios e
valores devam ser replicados com este objetivo. Desta forma, nos
preocupamos em ampliar cada vez mais o uso de fontes renovaveis de
energia e na sistematizacdo de informacdes para nos ajudar a tomar
decisdes estratégicas e a reduzir riscos. Ademais, desejamos ir além da
minimizacéo de impactos naturais nos locais em que atuamos, contribuindo
voluntariamente e a partir de parcerias para participar ativamente de
programas de promog¢ao da sustentabilidade e manutencao ambiental.
Desta forma, incentivamos nossos administradores e Sécios-Fundadores,
bem como toda a cadeia de franqueados, a adotar medidas pré-ambientais,
em alinhamento com nossos valores. Em paralelo, avaliamos constantemente
a adocd@o e o desenvolvimento de novas praticas para contribuir com a
preservacdo e manutencdo do Meio Ambiente, seja para atender a
abrangente legislacdo ambiental brasileira nas esferas federal, estadual e
municipal, seja para maximizar nossas politicas ambientais.

@ Investimentos

Para colocar o plano estratégico e de crescimento da Companhia em pratica
realizamos investimentos totais no montante de R$77,6 milhdes ao longo do
ano de 2011. Esses investimentos referem-se ao crescimento organico das
operacdes com abertura de lojas préprias, reformas de lojas, investimentos
em infraestrutura logistica e inicio da implantagdo do nosso Centro de
Servigos Compartilhados. Esses investimentos foram financiados
principalmente com os recursos captados com a oferta inicial de acdes da
companhia concluida em junho de 2011.

Qutro investimento relevante para o ano foi a aquisicdo da rede Mais
Econémica, que totalizou R$270 milhGes. Essa aquisicao foi em grande
parte financiada por capital dos acionistas antes da oferta inicial de agbes da
Companhia e em parte por contratagédo de obrigagdes financeiras.

@ Direitos dos Acionistas e Dados de Mercado

A Companhia tem agdes negociadas na Bovespa sob o cédigo BPHA3 e em
29 de dezembro de 2011 estavam cotadas a R$ 8,50 e em 31 de dezembro
de 2011 o valor patrimonial das a¢des da Brazil Pharma era de R$ 4,53.
Os acionistas terdo direito a receber, em cada exercicio, a titulo de
dividendos, um percentual minimo obrigatério de 25% (vinte e cinco por
cento) sobre o lucro liquido do exercicio, com os seguintes ajustes:

(i) o decréscimo das importancias destinadas, no exercicio, a constituicdo
da reserva legal e de reservas para contingéncias; e

(i) o acréscimo das importancias resultantes da reversao, no exercicio,
de reservas para contingéncias, anteriormente formadas.

O pagamento efetivo dos juros sobre o capital préprio, tendo ocorrido o
crédito no decorrer do exercicio social, dar-se-a por deliberagéo do Conselho
de Administragao, no curso do exercicio social ou no exercicio seguinte.
Abaixo, segue o racional usado para o cdlculo do total de dividendos
a distribuir.

2011
Lucro liquido do exercicio 5.469
(-) Reserva legal - 5% (273)
(=) Base para distribuicdo de dividendos _5.196
Dividendo minimo obrigatério 1.299

Em Assembleia Geral Extraordindria da Companhia realizada em 23 de
dezembro de 2011 foi aprovado o desdobramento de agdes da Companhia
na proporcao de 01 (uma) para 02 (duas) acdes.

@ Instrugdo CVM n° 381/03

Em atendimento a instrugdo CVM n° 381/03, a Brazil Pharma S.A. informa
que ndo houve contratagdo de outros servicos da Ernst & Young Terco
Auditores independentes S/S que nao fossem relacionados a revisdo das
informacdes contdbeis intermedidrias e auditoria findo em 31 de dezembro
de 2011.

2 Agradecimentos

Agradecemos aos nossos clientes pela confianga, aos nossos colaboradores
pelo comprometimento e dedicagao, aos nossos fornecedores pela parceria
e apoio, e aos nossos acionistas pelo suporte e formacéo de nossa cultura.

Demonstracgoes do Valor Adicionado - Exercicios
Findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 (Em milhares de reais)

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010

Vendas de produtos e servigos - — 1.075.798 179.041
Outras receitas 2.136 - 15.625 -
Perdas com contas a receber - - (917) -
Receita 2.136 — 1.090.506 179.041
Insumos adquiridos de terceiros (2.853) (6.539) (719.446) (150.125)

Custos dos produtos,
das mercadorias e dos
servicos vendidos - -
Materias, energia, servigos

(624.080) (124.953)

de terceiros e outros (2.853) (6.539) (90.028) (25.172)
Perdas de valores ativos - - (5.338) -
Valor adicionado bruto (717) (6.539) 371.060 28.916
Depreciagao, amortizagao
e exaustao (348), (8)__(25.494) _ (5.769)
Valor adicionado liquido
produzido pela entidade (1.065) (6.547) 345.566 23.147
Resultado de equivaléncia
patrimonial 1.333 (12.127) - -
Receitas financeiras 18.387 1.170 33.192 2.046
Outras - . - 132
Valor adicionado recebido
em transferéncia 19.720 (10.957)_ 33.192 2.178
Valor adicionado total a distribuir _ 18.655 (17.504) 378.758 25.325
Remuneragao direta 9.038 4.766 149.035 18.589
Beneficios 359 70 15.269 2176
FG.T.S 223 56 9.091 1.486
Pessoal 9.620 4.892 173.395 22.251
Federais 721 - 62.886 11.249
Estaduais 16 - 52.330 10.138
Municipais - - 1.168 13
Impostos, taxas e contribuicbes 737 — 116.384 21.400
Despesas financeiras 2.584 646 37.432 3.683
Aluguéis 245 238 43.319 8.755
Remuneragao de capitais
de terceiros 2.829 884 80.751 12.438
Lucros retidos/prejuizo
do exercicio 4.170 (23.280) 4170 (27.022)
Distribui¢ao de dividendos 1.299 - 1.299 -
Participacéo dos nao controladores
nos lucros/prejuizos retidos - - 2.759 (3.742)
Remuneracgéao de capitais proprios__5.469 _(23.280) 8.228 (30.764)
Distribuicao do valor adicionado 18.655 (17.504) 378.758 25.325

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010
(Reapre- (Reapre-
sentado) sentado)
Aumento (redugéo) em obriga-
coes fiscais e imposto de
renda e contribuigdo social 200 - 3.338 -
Aumento (redugéo) em salarios
e encargos sociais 442 333 8.385 933
Aumento (redugéo) em
IR/CS pagos - - (7.140) (2.743)
Aumento (redugéo) em provi-
sdes e outras contas a pagar 1.237 - 3.599 782
Aumento (redugéo) fundo
de publicidade - - - (627)
Aumento (redugao) outras
obrigagdes - 3.184 - -
Total variagdes nos ativos
e passivos (373) 628 (156.626) (3.333)
Caixa liquido proveniente
das (aplicado nas)
atividades operacionais 7.210 (8.040) (103.109) (24.776)
Fluxos de caixa das atividades
de investimentos
Aquisi¢oes de imobilizado (157) (456) (41.557) (6.407)
Participagdes permanentes
em outras sociedades (203.495) (90.556) (232.065) (27.422)
Aumento de capital
nas investidas (255.028) - - -
Aquisi¢ao de outros intangiveis (5.185) (46) (36.061) (11.711)
Aquisicdo de controlada, liquida
de caixa adquirida - - 1.776 4.201
Caixa liquido proveniente
das (aplicado nas) atividades
de Investimentos (463.865) (91.058) (307.907) (41.339)
Fluxos de caixa das atividades
de financiamentos
Ingressos de empréstimos
e financimentos — 26.337 125.146 34.363
Pagamentos de empréstimos
e financiamentos (26.471) 5 (199.009) (23.439)
Aumento de capital,
liquido de gastos com
emissao de agdes 729.674  73.950 729.674 _ 73.950
Caixa liquido proveniente das
atividades de financiamentos ~ _703.203 _100.292 _655.811 _ 84.874
Aumento liquido de caixa
e equivalentes de caixa 246.548 1.194 244.795 18.759
Saldo inicial de caixa
e equivalentes de caixa 1.194 - 18.760 1
Saldo final de caixa
e equivalentes de caixa 247.742 1.194 _263.555 18.760

Centro-Oeste Farma por agdes de emissdo da Companhia. O objeto da op-
cao de permuta e as suas condi¢des de eficacia e formalizacdo sdao as mes-
mas da opg¢ao de permuta da Drogaria Rosario S.A. acima descrita. Em 29
de abril de 2011, foi celebrado o protocolo de Incorporagéo e Instrumento de
Justificagdo entre a Drogaria Guararapes Brasil S.A. (“Guararapes Brasil’) e

Coutinho e Pimentel Comércio de Medicamentos Ltda., Farmacia Guarara-
pes Ltda., Farmacia Farmacado Ltda. e Meridional Medicamentos Ltda.,
ou (“Incorporadas”), pelo qual a Guararapes Brasil, titular de 100% das
quotas representativas da totalidade do capital social de cada uma das
Incorporadas, ajustou os termos da incorporacédo das Incorporadas, com a
continua —3k




" _y continuacao

consequente extingdo destas, de modo a simplificar a estrutura societaria e
facilitar a gestdo dos negdcios da Guararapes Brasil por seus acionistas.
Em Assembléia Geral Extraordinaria, realizada em 30 de abril de 2011,
foram aprovadas as incorporagdes das Incorporadas pela Guararapes Bra-
sil, nos termos do protocolo e dos laudos de avaliagdo do acervo liquido das
Incorporadas, com base nos balancos levantados em 31 de marco de 2011,
a seguir resumidos:
Coutinhoe  Farmécia
Pimentel Guararapes Farmacao Meridional

Ativo:
Circulante 7.898 4.308 3.951 2.487
N&o circulante 3.623 638 600 1.604
11.521 4.946 4.551 4.091
Passivo:
Circulante (7.838) (6.286) (4.889) (4.870)
Néo circulante (47) - (63) (85)
Acervo liquido
incorporado 3.636 (1.340) (401) (864)

Em 29 de abril de 2011 foi celebrado o protocolo de Incorporagao e Instru-
mento de Justificagao entre a Drogaria Rosario S.A. (“Rosario”), a Drogaria
Nova Distrital Ltda., Drogaria Distrital Lago Ltda. e Farmaclin Drogaria e
Perfumaria Ltda., ou (“Incorporadas”), pelo qual a Rosario, titular de 100%
das quotas representativas da totalidade do capital social de cada uma das
Incorporadas, ajustou os termos e condi¢des da incorporagao das Incorpo-
radas, com a consequente extingao destas, de modo a simplificar a estrutu-
ra societaria e facilitar a gestdo dos negécios da Rosario por seus acionis-
tas. Em Assembléia Geral Extraordinaria, realizada em 30 de abril de 2011,
foram aprovadas as incorporagbes das Incorporadas pela Rosario,
nos termos do protocolo e dos laudos de avaliagdo do acervo liquido das
incorporadas, com base nos balangos levantados em 31 de marco de 2011,
a seguir resumidos:

Nova Distrital Distrital Lago Farmaclin

Ativo:
Circulante 18.387 1.856 34.403
Néo circulante 3.062 535 9.624
21.449 2.391 44.027
Passivo:
Circulante (16.374) (3.493) (42.143)
Nao circulante (299) (70) (44)
Acervo liquido incorporado 4.776 (1.172) 1.840

Em 15 de maio de 2011 foi celebrado o protocolo de Incorporagao e Instru-
mento de Justificagao entre a Drogaria Guararapes Brasil S.A. (“Guararapes
Brasil’) e a BRPG Alpha Administragao e Participagdes S.A. (“BRPG Al-
pha”), pelo qual decidiu-se pela incorporagao da BRPG Alpha pela Guarara-
pes Brasil, com a consequente extingdo da BRPG Alpha, o que teve por
objetivo simplificar a estrutura societaria e facilitar a gestao dos negécios da
Guararapes Brasil, possibilitando minimizar os custos administrativos.
Em Assembléia Geral Extraordinaria, realizada em 15 de maio de 2011, foi
aprovada a incorporacdo da BRPG Alpha, nos termos do protocolo e do
laudo de avaliagao do seu acervo patrimonial. A incorporacao nao acarretou
em aumento do capital social da Guararapes Brasil, sendo o montante
do acervo liquido incorporado destinado a reserva de capital no patriménio
liquido da Guararapes Brasil, com base no balanco levantado em 30 de abril
de 2011, a seguir resumido:

Agio pago na aquisi¢do 24.355
Provisao para ajuste ao valor do beneficio fiscal (16.074)
Beneficio fiscal 8.281
Acervo liquido incorporado 8.281

O acervo liquido assumido pela Guararapes Brasil na incorporacao foi con-
tabilizado em contrapartida de reserva especial de agio no patriménio liqui-
do conforme previsto no ICPC 09. Em 15 de maio de 2011 foi celebrado
o protocolo de Incorporagao e Instrumento de Justificagao entre a Drogaria
Rosario S.A. (“Rosario”) e a Drogaria Dona Terezinha S.A. (“Dona Terezi-
nha”), esta ultima titular de 49,99% das acgdes ordindrias da Rosario.
A incorporacéo da Dona Terezinha pela Rosario, com a consequéncia extin-
cao da Dona Terezinha, teve por objetivo simplificar a estrutura societaria
e facilitar a gestdo dos negdcios da Rosdrio, possibilitando minimizar os
custos administrativos. Em Assembléia Geral Extraordinaria, realizada em
15 de maio de 2011, foi aprovada a incorporagdo da Dona Terezinha,
nos termos do protocolo e do laudo de avaliagdo do seu acervo patrimonial.
A incorporagdo ndo acarretou em aumento do capital social da Rosario,
sendo o montante do acervo liquido incorporado destinado a reserva
de capital no patriménio liquido da Rosario, com base no balango levantado
em 30 de abril de 2011, a seguir resumido:

Agio pago na aquisicao 53.402
Agio sem fundamentacdo econdémica (11.269)
Provisao para ajuste ao valor do beneficio fiscal (27.808)
Beneficio fiscal 14.325
Acervo liquido incorporado 14.325

O acervo liquido assumido pela Rosario na incorporacao foi contabilizado
em contrapartida de reserva especial de agio no patriménio liquido confor-
me previsto no ICPC 09. Em maio de 2011 foi criada a empresa MWMSPE
Empreendimentos e Participagdes S.A. com o objetivo de adquirir os 11,88%
que faltavam para completar 100% de participagao da Rede Nordeste de

Razao social

Brazil Pharma S.A.

(Companhia Aberta de Capital Autorizado) CNPJ 11.395.624/0001-71

Notas Explicativas as Demonstracées Financeiras - 31 de Dezembro de 2011 e 2010 (Em milhares de reais)

Farmécias S.A. Em 30 de novembro de 2011 foi celebrado o protocolo de
Incorporacao e Instrumento de Justificagdo entre a Rede Nordeste de Far-
macias S.A. (“RNF”) e a MWMSPE Empreendimentos e Participagbes S.A.
(“MWM”), esta ultima titular de 11,88% das agdes ordinarias da RNF. A in-
corporagao da MWM pela RNF, com a consequéncia extingdo da MWM, teve
por objetivo o aproveitamento do beneficio fiscal gerado na operagao. Em
Assembléia Geral Extraordinaria, realizada em 30 de novembro de 2011,
foi aprovada a incorporagdo da MWM, nos termos do protocolo e do laudo
de avaliagao do seu acervo patrimonial. A incorporagao nao acarretou em
aumento do capital social da RNF, sendo o montante do acervo liquido in-
corporado destinado a reserva de capital no patriménio liquido da RNF, com
base no balanco levantado em 30 de novembro de 2011, a seguir resumido:

Agio pago na aquisi¢cao 11.972
Provisao para ajuste ao valor do beneficio fiscal (7.901)

Beneficio fiscal 4.071
Acervo liquido incorporado 4.071

Algumas aberturas nas notas explicativas e a demonstracao do fluxo de
caixa foram alteradas em relagao ao exercicio anterior para melhor classifi-
cagao e apresentagao, sem, no entanto, alterar o total da rubrica contabil. As
alteragdes efetuadas foram no patriménio liquido e nas contas a receber
com o objetivo de se preservar a comparagdo entre 0s exercicios.
1.1 Patrimonio liquido Controladora Consolidado

2010 2010 2010 2010
(Reapre- (Reapre-
sentado) sentado)

Patriménio liquido
Capital social 73.950 73.950 73.950 73.950
Reserva de capital — (1.443) - (1.443)
Prejuizos acumulados (24.723) (23.280) (24.723) (23.280)
Participagdo de nao controladores - —_57.031 57.031
Total do patriménio liquido 49.227 _49.227 _106.258 _ 106.258

1.2 Contas a receber Consolidado
31/12/2010 31/12/2010

(Reapre-
sentado)

Contas a receber
A Vencer 32.575 32.895

Vencidas

Entre 1 e 90 dias 345 345
Entre 91 e 180 dias 235 235
Provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa (187) 507
32.968 32.968

2. Politicas contdbeis: A emissdo dessas demonstragdes financeiras foi
autorizada pela diretoria em 29 de Fevereiro de 2012. a) Demonstracdes
financeiras consolidadas: As demonstracdes financeiras consolidadas da
Companhia foram elaboradas tomando como base os padrdes internacio-
nais de contabilidade (“/FRS’) emitidos pelo International Accounting Stan-
dards Board (“IASB”) e interpretagdes emitidas pelo International Financial
Reporting Interpretations Committee (“IFRIC”), implantados no Brasil atra-
vés do Comité de Pronunciamentos Contabeis (“CPC”) e suas interpreta-
coes técnicas (“ICPC”) e orientagdes (“OCPC”), aprovados pela Comissao
de Valores Mobiliarios (“CVM”). b) Demonstragdes financeiras individu-
ais da controladora: As demonstracoes financeiras individuais da controla-
dora foram preparadas conforme as praticas contdbeis adotadas no Brasil,
que compreendem as disposicoes da legislagao societaria, previstas na Lei
n°® 6.404/76 com alteragdes da Lei n° 11.638/07 e Lei n° 11.941/09, e os
pronunciamentos contabeis emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Con-
tabeis (“CPC”), aprovados pela Comissao de Valores Mobiliarios (“CVM”).
No caso da Companbhia, as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicadas
nas demonstragdes financeiras individuais diferem do IFRS, aplicavel as in-
formacdes contabeis separadas, apenas pela avaliagdo dos investimentos
pelo método de equivaléncia patrimonial em controladas, enquanto confor-
me IFRS seria custo ou valor justo. As demonstragdes financeiras, individu-
ais e consolidadas, foram elaboradas de acordo com diversas bases de
avaliagao utilizadas nas estimativas contadbeis. As estimativas contabeis
envolvidas na preparacdo das demonstragoes financeiras foram baseadas
em fatores objetivos e subjetivos, com base no julgamento da administragao
para determinacéo do valor adequado a ser registrado nas demonstragdes
financeiras. Itens significativos sujeitos a essas estimativas e premissas in-
cluem a selecdo de vida Uteis do ativo imobilizado e de sua recuperabilidade
nas operagoes, avaliagao dos ativos financeiros pelo valor justo e pelo mé-
todo de ajuste a valor presente, andlise do risco de crédito para determina-
Géo da provisao para devedores duvidosos, assim como da andlise dos de-
mais riscos para determinacao de outras provisoes, inclusive contingéncias.
A liquidagdo das transacgdes envolvendo essas estimativas podera resultar
em valores significativamente divergentes dos registros nas demonstragdes
financeiras devido ao tratamento probabilistico inerente ao processo de es-
timativa. A Companhia revisa suas estimativas e premissas pelo menos anu-
almente. As praticas contdbeis mais relevantes utilizadas na elaboracéao
dessas demonstragdes financeiras estao descritas a seguir: 2.1 Base de
consolidacao: Em 31 de dezembro de 2011 e 2010, as demonstragdes fi-
nanceiras consolidadas incluem as operagdes da Companhia e das seguin-
tes empresas controladas, cuja participagdo percentual na data das de-
monstracdes financeiras é assim resumida:

% participagdo em
31 de dezembro

% participagdo em
31 de dezembro

Drogaria Rosario S.A.

Centro Oeste Farma Distribuidora de Medicamentos Ltda.
Drogaria Guararapes Brasil S.A.

Guararapes Brasil Atacado S.A. (i)

Rede Nordeste de Farméacias S.A.

Mais Econémica S.A.

Transportes Mais Econémica Ltda. (iii)

Drogaria Amarilis S.A. (i)

Farmais Franchising Ltda.

Drogarias Farmais Ltda.

Farmais Administradora de Convénios Ltda. (i)
Comercial Farmais Ltda.

Drogaria Dona Terezinha S.A. (iv)

BRPG Alpha Administracéo e Participagdes S.A. (iv)
Farmaclin Drogaria e Perfumaria Ltda. (iv)

Drogaria Nova Distrital Ltda. (iv)

Drogaria Distrital Lago Ltda. (iv)

Farméacia Farmagéo Ltda. (iv)

Farmécia Guararapes Ltda. (iv)

Coutinho e Pimentel Comércio de Medicamentos Ltda. (iv)
Meridional Medicamentos Ltda. (iv)

Os resultados das controladas diretas e indiretas durante os exercicios en-
cerrados em 31 de dezembro de 2011 e em 31 de dezembro de 2010 estao
incluidos nas demonstracdes dos resultados desde a data da sua aquisicao/
combinagao. Dessa forma, para fins de comparagao dos resultados da con-
troladora e consolidado entre 2011 e 2010, devem ser consideradas as da-
tas de aquisicdo e incorporagcdo dos resultados de cada controlada.
Os exercicios sociais e periodos de encerramento das controladas diretas e
indiretas incluidas na consolidagao sao coincidentes com os da controlado-
ra e as praticas e politicas contabeis foram aplicadas de forma uniforme nas
empresas consolidadas e sdo consistentes com aquelas utilizadas no exer-
cicio anterior. Todos os saldos e transagdes entre as empresas foram elimi-
nadas na consolidagdo. As transacdes entre controladora e as empresas
controladas diretas e indiretas sao realizadas em condigdes de mercado.
2.2 Combinagdo de negdcios: Combinagdes de negécios sao contabiliza-
das utilizando o método de aquisi¢éo. O custo de uma aquisi¢cdo é mensura-
do pela soma da contraprestagdo transferida, avaliada com base no valor
justo na data de aquisicao, e o valor de qualquer participagao de nao contro-
ladores na adquirida. Ao adquirir um negdcio, a Companhia avalia os ativos
e passivos financeiros assumidos com o objetivo de classifica-los e aloca-
-los de acordo com os termos contratuais, as circunstancias econémicas e
as condi¢des pertinentes na data de aquisicdo. Para cada combinagao de
negécio, a Companhia mensurou a participacdo de nao controladores na
adquirida pela parte que lhes cabe no valor justo dos ativos identificaveis li-
quidos das adquiridas. Custos diretamente atribuiveis a aquisicao sé@o con-
tabilizados como despesa quando incorridos. Qualquer contraprestagao
contingente a ser transferida pela adquirente é reconhecida a valor justo na
data de aquisicdo. Alteragdes subsequentes no valor justo da contrapresta-
Gao contingente considerada como um ativo ou como um passivo sao reco-
nhecidas na demonstragao do resultado ou em outros resultados abrangen-
tes. Se a contraprestagao contingente for classificada como patriménio, nao
é reavaliada até que seja finalmente liquidada no patrimoénio. Inicialmente, o
agio é mensurado como sendo o excedente da contraprestacao transferida
em relagdo aos ativos liquidos adquiridos (ativos identificaveis adquiridos,
liquidos dos passivos assumidos). Se a contraprestagao for menor do que o
valor justo dos ativos liquidos adquiridos, a diferenga é reconhecida como
ganho na demonstragdo do resultado. Apds o reconhecimento inicial, o agio
é mensurado pelo custo, deduzido de quaisquer perdas acumuladas do va-
lor recuperavel. Para fins de teste do valor recuperavel, o agio adquirido em
uma combinagdo de negdcios é, a partir da data de aquisigao, alocado a
cada uma das unidades geradoras de caixa da Companhia que se espera
sejam beneficiadas pelas sinergias da combinagao, independentemente de
outros ativos ou passivos da adquirida serem atribuidos a essas unidades.
Quando um &gio faz parte de uma unidade geradora de caixa e uma parce-
la dessa unidade é alienada, o 4gio associado a parcela alienada é incluido
no custo da operacao ao apurar-se o ganho ou a perda na alienacéo. O agio
alienado nessas circunstancias é apurado com base nos valores proporcio-
nais da parcela alienada em relagdo a unidade geradora de caixa mantida.
Agios e outros ativos intangiveis com vida (til indefinida ndo s&o amortiza-
dos, porém a perda de valor recuperavel é testada pelo menos anualmente.
2.3 Conversao de moeda estrangeira: A moeda funcional da Companhia
e de suas controladas diretas ou indiretas, todas domiciliadas no Brasil,
é o Real (“R$"), mesma moeda de apresentacdo das demonstracoes finan-
ceiras da controladora e consolidadas. 2.4 Reconhecimento de receita:
A receita é reconhecida na extensdo em que for provavel que beneficios
econdmicos serao gerados para a Companhia e quando possa ser mensu-
rada de forma confidvel. A receita € mensurada com base no valor justo da
contraprestag&o recebida, excluindo descontos, abatimentos e impostos ou
encargos sobre vendas. A Companhia e suas controladas diretas e indiretas
auferem receita de venda de produtos (medicamentos, perfumarias, produ-
tos de higiene pessoal e de beleza, cosméticos e dermocosmeéticos) e recei-
ta de royalties. 2.4.1 Venda de produtos: A receita de venda de produtos é
reconhecida quando os riscos e beneficios significativos da propriedade dos
produtos forem transferidos ao comprador, o que geralmente ocorre na sua
entrega. A controlada Drogaria Rosario S.A. mantém programa de pontos
por fidelidade que permite aos seus clientes acumular pontos ao comprar
produtos nas lojas da Drogaria Rosario. Por meio de uma parceria com a
Multiplos Fidelidade, os clientes podem trocar os pontos acumulados no pro-
grama de fidelidade da Drogaria Rosario S.A. por produtos da Multiplus Fi-
delidade. A contraprestagao recebida é alocada entre produtos vendidos e
pontos emitidos, alocando aos pontos contraprestagao equivalentes ao cor-
respondente valor justo. O valor justo dos pontos é determinado mediante a
aplicagdo de andlise estatistica. O valor justo dos pontos emitidos & diferido
e reconhecido como receita no resgate dos pontos. 2.4.2 Receita com
royalties: As receitas com royalties sao, basicamente, as receitas da contro-
lada Farmais Franchising Ltda., que administra a rede de franquias Farmais.
Essas receitas sdo reconhecidas de acordo com a vigéncia dos contratos
com os franqueados. 2.5 Impostos: 2.5.1 Impostos sobre vendas: As re-
ceitas de vendas de produtos e servigos estao sujeitas aos seguintes impos-
tos e contribuigdes pelas seguintes aliquotas basicas: ® Programa de Inte-
gracéao Social (PIS) - 0,65% e 3,00%;* Contribuicdo para Financiamento da
Seguridade Social (COFINS) - 3,0% e 7,6%; ¢ Imposto sobre servigo de
qualquer natureza (ISSQN) - 2,75% e 5%; e * Impostos sobre Circulagédo de
Mercadorias e Servigos (ICMS) - 17% - 18%. Esses encargos sdo apresen-
tados como dedugdes da receita de vendas na demonstragéo do resultado.
2.5.2 Imposto de renda e contribuicdo social — Correntes: Ativos e pas-
sivos tributarios correntes do Ultimo exercicio e de anos anteriores sdo men-
surados ao valor recuperavel esperado ou a pagar para as autoridades fis-
cais. As aliquotas de imposto e as leis tributdrias usadas para calcular o
montante sdo aquelas que estdo em vigor ou substancialmente em vigor na
data do balango. Imposto de renda e contribuigao social correntes relativos
a itens reconhecidos diretamente no patriménio liquido sao reconhecidos no
patriménio liquido. A Administrac@o periodicamente avalia a posi¢ao fiscal
das situagdes nas quais a regulamentagao fiscal requer interpretagao e es-
tabelece provisdes quando apropriado. 2.5.3 Imposto de renda e contri-
buicao social — Diferidos: Imposto diferido é gerado por diferengas tempo-
rarias na data do balanco entre as bases fiscais de ativos e passivos e seus
valores contabeis. Impostos diferidos passivos sdo reconhecidos para todas
as diferengas tributédrias temporarias, exceto: ® quando o imposto diferido
passivo surge do reconhecimento inicial de agio ou de um ativo ou passivo
em uma transagao que nao for uma combinagao de negdcios e, na data da
transagao, nao afeta o lucro contabil ou o lucro ou prejuizo fiscal; e * sobre
as diferencas temporarias tributérias relacionadas com investimentos em 1

de 2011 de 2010
Localizacao Direta Indireta _ Direta Indireta
Distrito Federal 100,00 - - 43,66
Distrito Federal 100,00 - - 43,66
Pernambuco 100,00 - - 66,78
Pernambuco - 100,00 - 66,78
Pernambuco 100,00 - 88,12 -
Rio Grande do Sul 100,00 - - -
Rio Grande do Sul - 100,00 - -
Sao Paulo - 100,00 100,00 -
Sao Paulo 100,00 - 100,00 -
Sao Paulo 100,00 - 100,00 -
Sao Paulo - 100,00 - 100,00
Sao Paulo 100,00 - - 100,00
Sao Paulo - - - 100,00
Sao Paulo - - - 100,00

Distrito Federal - - - 43,66

Distrito Federal - - - 43,66
Distrito Federal - - - 43,66
Pernambuco - - - 66,78
Pernambuco - - - 66,78
Pernambuco - - - 66,78
Pernambuco - - - 66,78

(i) Empresas controlada pela Farmais Franchising Ltda.; (ii) Empresa controlada pela Drogaria Guararapes Brasil S.A. (iii) Empresa controlada pela Mais
Econdémica S.A.; (iv) Empresas incorporadas durante o exercicio de 2011 (vide nota 1).

controladas, em que o periodo da reversao das diferengas temporarias pode
ser controlado e é provavel que as diferengas temporarias nao sejam rever-
tidas no futuro préximo. Impostos diferidos ativos sao reconhecidos para to-
das as diferengas temporarias dedutiveis, créditos e perdas tributarios nao
utilizados, na extensdo em que seja provavel que lucro tributavel esteja dis-
ponivel para que as diferengas temporarias dedutiveis possam ser realiza-
das, e créditos e perdas tributarios nao utilizados possam ser utilizados,
exceto: * quando o imposto diferido ativo relacionado com a diferenga tempo-
raria dedutivel é gerado no reconhecimento inicial do ativo ou passivo em
uma transagéo que ndo é uma combinacao de negdcios e, na data da tran-
sagao, ndo afeta o lucro contabil ou o lucro ou prejuizo fiscal; e * sobre as
diferencas temporarias dedutiveis associadas com investimentos em contro-
ladas, impostos diferidos ativos sdo reconhecidos somente na extensdo em
que for provavel que as diferengas temporarias sejam revertidas no futuro
préximo e lucro tributével esteja disponivel para que as diferengas tempora-
rias possam ser utilizadas. O valor contabil dos impostos diferidos ativos é
revisado em cada data do balango e baixado na extensao em que nao é mais
provavel que lucros tributaveis estardo disponiveis para permitir que todo ou
parte do ativo tributério diferido venha a ser utilizado. Impostos diferidos ati-
vos baixados sao revisados a cada data do balango e sao reconhecidos na
extensdao em que se torna provavel que lucros tributdveis futuros permitirao
que os ativos tributarios diferidos sejam recuperados. Impostos diferidos ati-
vos e passivos sdo mensurados a taxa de imposto que é esperada de ser
aplicavel no ano em que o ativo serd realizado ou o passivo liquidado, com
base nas taxas de imposto (e lei tributaria) que foram promulgadas na data
do balango. Imposto diferido relacionado a itens reconhecidos diretamente
no patriménio liquido também é reconhecido no patriménio liquido, e ndo na
demonstragao do resultado. Itens de imposto diferido séo reconhecidos de
acordo com a transagao que originou o imposto diferido, no resultado abran-
gente ou diretamente no patriménio liquido. Impostos diferidos ativos e pas-
sivos sdo apresentados liquidos se existe um direito legal ou contratual para
compensar o ativo fiscal contra o passivo fiscal e os impostos diferidos sdo
relacionados & mesma entidade tributada e sujeitos a mesma autoridade
tributaria. 2.6 Beneficios a funcionarios: Sdo reconhecidos em conta pas-
siva de saldrios e encargos sociais, os valores correspondentes aos benefi-
cios a funcionarios decorrentes do programa de participac@o nos resultados
e gratificagoes. Para ambos existe plano formal e os valores a serem pagos
podem ser estimados razoavelmente, antes da época da elaboragdo das
demonstragdes financeiras, e sao liquidados no curto prazo. A Companhia
nao possui planos de beneficios do tipo Plano Gerador de Beneficio Livre
(PGBL) e/ou Vida Gerador de Beneficio Livre (VGBL). 2.7 Plano de opcao
de compra de agdes: A Companhia mantém plano de opgao de compra de
acdes que pode ser outorgado ao presidente, aos diretores, sejam eles es-
tatutarios ou nao, e aos funcionarios (“Beneficiarios”). O custo de transagdes
sdo mensuradas inicialmente ao valor justo de outorga utilizando o modelo
Black & Scholes de valorizagdo, conforme detalhes na Nota 20.2. Esse valor
justo é debitado na demonstragdo do resultado ao longo do periodo até a
aquisicdo com o reconhecimento do passivo correspondente. O passivo é
mensurado ao valor justo a cada data do balango até (e incluindo) a data de
liquidagao, com a variag@o no valor justo reconhecido em despesa com be-
neficios de empregados na demonstragao do resultado. 2.8 Instrumentos
financeiros - Reconhecimento inicial e mensuracdo subsequente:
(i) Ativos financeiros: Reconhecimento inicial e mensuragéo: Ativos fi-
nanceiros séo classificados como ativos financeiros a valor justo por meio do
resultado, empréstimos e recebiveis. A Companhia determina a classifica-
Géao dos seus ativos financeiros no momento do seu reconhecimento inicial,
quando ela se torna parte das disposi¢oes contratuais do instrumento. Ativos
financeiros sé@o reconhecidos inicialmente pelo seu valor justo, acrescidos,
dos custos diretamente atribuiveis a sua aquisicdo ou emissdo, exceto os
instrumentos financeiros classificados na categoria de instrumentos avalia-
dos ao valor justo por meio do resultado, para os quais os custos sao regis-
trados no resultado do exercicio. Os principais ativos financeiros reconheci-
dos pela Companhia e suas controladas sédo caixa e equivalentes de caixa,
contas a receber e instrumentos financeiros. Mensuracao subsequente:
A mensuracao subsequente de ativos financeiros depende da sua classifica-
cao, que pode ser da seguinte forma: a) Ativos financeiros a valor justo
por meio do resultado: Ativos financeiros a valor justo por meio do resulta-
do incluem ativos financeiros mantidos para negociagao e ativos financeiros
designados no reconhecimento inicial a valor justo por meio do resultado.
Ativos financeiros sao classificados como mantidos para negociagao se fo-
rem adquiridos com o objetivo de venda no curto prazo. A Companhia ava-
liou seus instrumentos financeiros a valor justo por meio do resultado, pois
pretende negocia-los em um curto espaco de tempo. Quando a Companhia
nao estiver em condi¢des de negociar esses ativos financeiros em decorrén-
cia de mercados inativos e a intengcao da Administragado em vendé-los no
futuro préximo sofrer mudancas significativas, a Companhia pode optar em
reclassificar esses ativos financeiros em determinadas circunstancias. A re-
classificagao para empréstimos concedidos e contas a receber, disponiveis
para venda ou mantidos até o vencimento, depende da natureza do ativo.
Essa avaliagdo nao afeta quaisquer ativos financeiros designados a valor
justo por meio do resultado utilizando a opgao de valor justo no momento da
apresentacao. b) Empréstimos e recebiveis: Empréstimos e recebiveis sdo
ativos financeiros nao derivativos, com pagamentos fixos ou determinaveis,
néo cotados em um mercado ativo. Apés a mensuragao inicial, esses ativos
financeiros sao contabilizados ao custo amortizado, utilizando o método de
juros efetivos (taxa de juros efetiva), menos perda por redugao ao valor recu-
peravel. O custo amortizado é calculado levando em consideragao qualquer
desconto ou “prémio” na aquisi¢ao e taxas ou custos incorridos. A amortiza-
cao do método de juros efetivos é incluida na linha de receita financeira na
demonstracao de resultado. As perdas por redugao ao valor recuperavel sao
reconhecidas como despesa financeira no resultado. (ii) Passivos financei-
ros: Reconhecimento inicial e mensuracéo: Passivos financeiros sdo
classificados como passivos financeiros a valor justo por meio do resultado,
empréstimos e financiamentos, conforme o caso. A Companhia determina a
classificagao dos seus passivos financeiros no momento do seu reconheci-
mento incial. Passivos financeiros séo inicialmente reconhecidos a valor jus-
to e, no caso de empréstimos e financiamentos, sdo acrescidos do custo da
transagao diretamente relacionado. Os passivos financeiros da Companhia
incluem contas a pagar a fornecedores, outras contas a pagar e emprésti-
mos e financiamentos. Mensuracgao subsequente: A mensuracao dos pas-
sivos financeiros depende da sua classificagao, que pode ser da seguinte
forma: a) Passivos financeiros a valor justo por meio do resultado:

Passivos financeiros a valor justo por meio do resultado incluem passivos
financeiros para negociagao e passivos financeiros designados no reconhe-
cimento a valor justo por meio do resultado. Passivos financeiros sao classi-
ficados como mantidos para negociagdo quando forem adquiridos com o
objetivo de venda no curto prazo. Esta categoria inclui instrumentos finan-
ceiros derivativos contratados pela Companhia que nao satisfazem os crité-
rios de contabilizagdo de hedge definidos pelo CPC 38 (IAS 39). Derivativos,
incluido os derivativos embutidos que ndo sdo relacionados ao contrato
principal e que devem ser separados, também sao classificados como man-
tidos para negociagao, a menos que sejam designados como instrumentos
de hedge efetivos. b) Empréstii e fil i os: Apds reconheci-
mento inicial, empréstimos e financiamentos sujeitos a juros s@o mensura-
dos subsequentemente pelo custo amortizado, utilizando o método da taxa
de juros efetivos. Ganhos e perdas sao reconhecidos na demonstragao do
resultado no momento da baixa dos passivos, bem como durante o proces-
so de amortizagao pelo método da taxa de juros efetivos. 2.8.1 Instrumen-
tos financeiros derivativos: A Companhia utiliza instrumentos financeiros
derivativos, como swaps de taxa de juros para fornecer protecédo contra ris-
co de variacado das taxas de cambio, e o risco de variagao das taxas de ju-
ros. Os instrumentos financeiros derivativos s&o inicialmente reconhecidos
ao valor justo na data em que o contrato de derivativo é contratado, sendo
reavaliados subsequentemente também ao valor justo. Derivativos séo apre-
sentados como ativos financeiros quando o valor justo do instumento for
positivo, e como passivos financeiros quando o valor justo for negativo.
Quaisquer ganhos ou perdas resultantes de mudangas no valor justo de
derivativos durante o exercicio sao langados diretamente na demonstragao
de resultado. 2.9 Ajuste a valor presente dos ativos e passivos:
Os elementos integrantes do ativo e do passivo decorrentes de operacoes
de longo prazo, ou de curto prazo, quando ha efeitos relevantes, sao ajusta-
dos a valor presente com base em taxas de desconto que reflitam as melho-
res avaliagdes atuais do mercado. A Administracao efetuou analise dos va-
lores de ativo e passivo, ndo tendo identificado saldos e transagdes para os
quais o ajuste a valor presente seja aplicavel e relevante para efeito das
demonstragdes financeiras. 2.10 Caixa e equivalentes de caixa: Os equi-
valentes de caixa sdao mantidos com a finalidade de atender a compromis-
sos de caixa de curto prazo, para investimento ou outros fins. A Companhia
considerada equivalentes de caixa uma aplicagao financeira de conversibili-
dade imediata em um montante conhecido de caixa e estando sujeita a um
insignificante risco de mudanca de valor. Por conseguinte, um investimento,
normalmente, se qualifica como equivalente de caixa quando tem venci-
mento de curto prazo, por exemplo, trés meses ou menos, a contar da data
da contratagao, e quando ndo ha risco de redugdo em seu valor de liquida-
cao se realizado antes do prazo de vencimento. Titulos disponiveis para
venda, certificados de depdsitos bancarios, fundo de investimento, nos
quais a Companhia é o seu Unico cotista, sdo integralmente consolidados.
2.11 Contas a receber: As contas a receber sdo avaliadas pelo montante
original da venda deduzida das taxas de cartdes de créditos, quando aplica-
vel, e da provisao para créditos de liquidacdo duvidosa. A provisdo para
créditos de liquidacao duvidosa é estabelecida quando existe uma evidéncia
provavel de que a Companhia nao sera capaz de receber todos os valores
devidos. O valor da provisdo é a diferenca entre o valor contabil e o valor
recuperavel. 2.12 Estoques: Os estoques sdo apresentados pelo menor
valor entre o custo e o valor liquido realizavel. O custo é determinado usan-
do-se 0 método da média ponderada mével. O valor realizével liquido é o
prego de venda estimado para o curso normal dos negdécios deduzidas as
despesas de venda e a provisao para perdas de mercadorias. 2.13 Imobili-
zado: Registrado ao custo de aquisi¢ao. A depreciagao dos bens é calcula-
da pelo método linear as taxas mencionadas na Nota 11 e leva em conside-
racdo o tempo de vida util-econémica estimada dos bens. Um item de
imobilizado é baixado quando vendido ou quando nenhum beneficio econ6-
mico futuro for esperado do seu uso ou venda. Eventual ganho ou perda
resultante da baixa do ativo (calculado como sendo a diferenga entre o valor
liquido da venda e o valor contabil do ativo) sdo incluidos na demonstragéo
do resultado, no exercicio em que o ativo for baixado. O valor residual e vida
util dos ativos e os métodos de depreciagao sao revistos no encerramento
de cada exercicio, e ajustados de forma prospectiva, quando for o caso.
2.14. Ativos intangiveis: 2.14.1 Agios nas aquisicoes de empresas:
Os &gios gerados nas aquisicdoes de empresas estao fundamentados em
expectativas de rentabilidade futura e sdo testados uma vez ao ano, em
dezembro, de acordo com as praticas contabeis. 2.14.2 Fundo de comér-
cio: Fundo de comércio compreende cessao de pontos comerciais adquiri-
dos na contratagdo de locagao de lojas, os quais sdo demonstrados a valor
de custo de aquisicao e amortizados pelo método linear as taxas anuais
mencionadas na Nota 12, as quais levam em consideragdo os prazos dos
contratos de locagdo. 2.14.3 Licencas de uso de software: Licencas de
programas de computador sdo demonstradas pelo valor de custo de aquisi-
¢ao e amortizadas ao longo de sua vida Util estimada, pelas taxas descritas
na Nota 12. O periodo de amortizagdo e o método de amortizagao para os
ativos intangiveis de vida definida sdo revistos no minimo ao final de cada
exercicio financeiro. Ganhos e perdas resultantes da baixa de um ativo in-
tangivel, quando estas ocorrem, sdo mensurados como a diferenca entre o
valor liquido obtido da venda e o valor contébil do ativo, sendo reconhecidos
na demonstragéo do resultado no momento da baixa do ativo. 2.15. Perda
por reducao ao valor recuperavel de ativos nao financeiros: A Adminis-
tragao revisa anualmente o valor contébil liquido dos ativos com o objetivo
de avaliar eventos ou mudancas nas circunstancias econémicas, operacio-
nais ou tecnoldgicas que possam indicar deterioragéo ou perda de seu valor
recuperavel. Sendo tais evidéncias identificadas e o valor contabil liquido
exceder o valor recuperdvel, é constituida provisdo para desvalorizagao
ajustando o valor contabil liquido ao valor recuperavel. O valor recuperavel
de um ativo ou de determinada unidade geradora de caixa é definido como
sendo o maior entre o valor em uso e o valor liquido de venda. Na estimativa
do valor em uso do ativo, os fluxos de caixa futuros estimados sdo descon-
tados ao seu valor presente, utilizando uma taxa de desconto antes dos
impostos que reflita o custo médio ponderado de capital para a empresa em
que opera a unidade geradora de caixa. O valor liquido de venda é determi-
nado, sempre que possivel, com base em contrato de venda firme em uma
transacdo em bases comutativas, entre partes conhecedoras e interessa-
das, ajustado por despesas atribuiveis a venda do ativo, ou, quando ndo ha
contrato de venda firme, com base no prego de mercado de um mercado
ativo, ou no pregco da transacdo mais recente com ativos semelhantes.
Os seguintes critérios também sdo aplicados para avaliar perda por
redugéo ao valor recuperavel de ativos especificos: 2.15.1 Agio pago por
expectativa de rentabilidade futura: Teste de perda por reducéo ao valor
recuperavel de agio é feito anualmente (em 31 de dezembro) ou quando as
circunstancias indicarem perda por desvalorizacdo do valor contabil.
2.15.2 Ativos intangiveis - indefinida: Ativos intangiveis com vida util inde-
finida sdo testados em relagédo a perda por redugao ao valor recuperavel
anualmente (em 31 de dezembro), individualmente ou no nivel da unidade
geradora de caixa, conforme o caso ou quando as circunstancias indicarem
perda por desvalorizagéo do valor contébil. 2.15.3 Ativos intangiveis - de-
finida: Ativos intangiveis com vida util definida s@o amortizados ao longo da
vida util econémica e avalidados em relacé@o a perda por redugéo ao valor
recuperavel sempre que houver indicagao de perda de valor econémico do
ativo. O periodo e o método de amortizagao para um ativo intangivel com
vida definida sao revisados no minimo ao final de cada exercicio social.
2.16. Custos de empréstimos: Os empréstimos tomados séo reconheci-
dos, inicialmente, pelo valor justo, no recebimento dos recursos, liquidos dos
custos de transagdo. Em seguida sdo mensurados pelo custo amortizado,
utilizando o método da taxa de juros efetiva. Ganhos e perdas sao reconhe-
cidos na demonstragdo do resultado durante o processo de amortizagéo
pelo método da taxa de juros efetivos. 2.17. Arrendamentos mercantis:
A caracterizac@o de um contrato como arrendamento mercantil esta basea-
da em aspectos substantivos relativos ao uso de um ativo ou ativos especi-
ficos ou, ainda, ao direito de uso de um determinado ativo, na data do inicio
de sua execugdo. A Companhia classifica os aluguéis incorridos nas lojas
como arrendamento mercantil operacional, ja que nao sao transferidos para
a Companhia todos os riscos e beneficios da posse do ativo. Os pagamen-
tos de arrendamento mercantil operacional sao reconhecidos como despe-
sa na demonstragao do resultado de forma linear ao longo do prazo de ar-
rendamento mercantil. A Companhia ndo possui arrendamentos mercantis
classificados como financeiro. 2.18. Provisoes: 2.18.1 Geral: Provisdes
sao reconhecidas quando a Companhia tem uma obrigacdo presente (legal
ou nao formalizada) em consequéncia de um evento passado, quando for
provavel que beneficios econémicos sejam requeridos para liquidar a obri-
gacao e uma estimativa confiavel do valor da obrigagdo possa ser feita.
Quando a Companhia espera que o valor de uma provisao seja reembolsa-
do, no todo ou em parte, por exemplo, por for¢a de um contrato de seguro, o
reembolso é reconhecido como um ativo separado, mas apenas quando o
reembolso for praticamente certo. A despesa relativa a qualquer provisao é
apresentada na demonstracéo do resultado, liquida de qualquer reembolso.
2.18.2 Provisdes para riscos tributdrios, civeis e trabalhistas: A Compa-
nhia é parte em alguns processos judiciais e administrativos. Provisdes sao
constituidas para todas as contingéncias referentes a processos judiciais
para os quais é provavel que uma saida de recursos seja feita para liquidar
a contingéncia/obrigagao e uma estimativa razoavel possa ser feita. A ava-
liacao da probabilidade de perda inclui a avaliagao das evidéncias disponi-
veis, a hierarquia das leis, as jurisprudéncias disponiveis, as decisdes mais
recentes nos tribunais e sua relevancia no ordenamento juridico, bem como
a avaliagao dos advogados externos. As provisdes sao revisadas e ajusta-
das para levar em conta alteragdes nas circunstancias, tais como prazo de
prescrigcao aplicavel, conclusdes de inspecdes fiscais ou exposicdes adicio-
nais identificadas com base em novos assuntos ou decisdes de tribunais.
2.19 Lucro por acao: A Companhia efetua os calculos do lucro/prejuizo por
acao utilizando o nimero médio ponderado por agdes ordinarias totais du-
rante o periodo correspondente ao resultado, conforme pronunciamento
contabil CPC 41 (IAS 33). 2.20. Demonstracoes dos fluxos de caixa:
As demonstragdes dos fluxos de caixa foram preparadas pelo método indi-
reto e estdo apresentadas de acordo com o pronunciamento contabil CPC
03 (IAS 7) - Demonstragao dos Fluxos de Caixa. 2.21 Informagdes por
segmento: A Companhia desenvolve suas atividades de negécio conside-
rando um Unico segmento operacional que é utilizado como base para a
gestdo da entidade e para a tomada de decisdes, neste conceito, ndo estao
sendo apresentadas informagdes por segmento. 2.22 Novos IFRS e Inter-
pretacoes do IFRIC: Listamos a seguir as normas emitidas que ainda nao
haviam entrado em vigor até a data de emissdo das demonstragdes finan-
ceiras da Companhia. Esta lista de normas e interpretagées emitidas con-
templa aquelas que a Companhia de forma razoavel espera que produzam
impacto nas divulgacoes, situagao financeira ou desempenho mediante sua
aplicagdo em data futura. A Companhia pretende adotar tais normas quando
as mesmas entrarem em vigor. * IAS 1 Apresentacdo das Demonstracdes
Financeiras - Apresentacao de Itens de Outros Resultados Abrangentes -
esta emenda entrard em vigor para os periodos anuais iniciando em/ou
apods 1° de janeiro de 2012. « IAS 12 Imposto de Renda - Recuperacéo dos
Ativos Subjacentes - esta emenda esclareceu a determinagao de imposto
diferido sobre as propriedades de investimento mensurado pelo valor
justo. Introduz a presungao refutdvel de que o imposto diferido sobre as

propriedades de investimento mensurado pelo modelo de valor justo no IAS
40 deveria ser definido com base no fato de que seu valor contabil sera re-
cuperado através da venda. Esta emenda entra em vigor para os periodos
anuais iniciando em/ou apés 1° de janeiro de 2012. « IAS 19 Beneficios aos
Empregados (Emenda) - o IASB emitiu varias emendas ao IAS 19. Tais
emendas englobam desde alteragdes fundamentais, como a remogao do
mecanismo do corredor e o conceito de retornos esperados sobre ativos do
plano, até simples esclarecimentos sobre valorizagdes e desvalorizacoes e
reformulagéo. Esta emenda entrard em vigor para os periodos anuais ini-
ciando em/ou apds 1° de janeiro de 2013. ¢ IAS 27 Demonstragdes Financei-
ras Consolidadas e Individuais (revisado em 2011) - como consequéncia
dos recentes IFRS 10 e IFRS 12, o que permanece no IAS 27 restringe-se
a contabilizagao de subsididrias, entidades de controle conjunto, e associa-
das em demonstragdes financeiras em separado. Esta emenda entra em
vigor para periodos anuais iniciando em/ou a partir de 1° de janeiro de 2013.
* |AS 28 Contabilizagédo de Investimentos em Associadas e Joint Ventures
(revisado em 2011) - como consequéncia dos recentes IFRS 11 e IFRS 12,
o IAS 28 passa a ser IAS 28 Investimentos em Associadas e Joint Ventures,
e descreve a aplicagdo do método patrimonial para investimentos em joint
ventures, além do investimento em associadas. Esta emenda entrara em
vigor para os periodos anuais iniciando em/ou a partir de 1° de janeiro de
2013. ¢ IFRS 7 Instrumentos Financeiros: Divulgagdes - Aumento nas Divul-
gacdes Relacionadas a Baixas - esta emenda exige divulgacdo adicional
sobre ativos financeiros que foram transferidos, porém nao baixados, a fim
de possibilitar que o usuario das demonstragdes financeiras de uma entida-
de compreenda a relagdo com aqueles ativos que nao foram baixados e
seus passivos associados. Além disso, a emenda exige divulgagdes quanto
ao envolvimento continuado nos ativos financeiros baixados para permitir
que o usudrio avalie a natureza do envolvimento continuado da entidade
nesses ativos baixados, assim como os riscos associados. Esta emenda
entrard em vigor para os periodos anuais iniciando em ou a partir de 1° de
julho de 2011, e, no Brasil, somente apds a aprovagao do CPC. A emenda
em questdo afeta apenas as divulgagdes e ndo tem impacto sobre o desem-
penho ou a situacao financeira da Companhia. ¢ IFRS 9 Instrumentos Finan-
ceiros - Classificacdo e Mensuragao - o IFRS 9, na forma como foi emitido,
reflete a primeira fase do trabalho do IASB na substituicao do IAS 39 e refe-
re-se a classificagdo e mensuragao dos ativos e passivos financeiros confor-
me estabelece o IAS 39. A norma entrard em vigor para os periodos anuais
iniciando em/ou a partir de 1° de janeiro de 2013. Em fases subsequentes, o
IASB examinara contabilidade de cobertura e perda no valor recuperavel de
ativos financeiros. Esse projeto devera ser encerrado no final de 2011 ou no
primeiro semestre de 2012. Adogao da primeira fase do IFRS 9 podera ter
efeito sobre a classificagdo e mensuragao dos ativos e passivos financeiros
da Companhia. A Companhia ird avaliar o efeito dessa emenda em conjunto
com as outras fases, quando emitidas, a fim de apresentar um quadro
abrangente, se aplicavel. * IFRS 10 - Demonstragdes Financeiras Consoli-
dadas - o IFRS 10 substitui as partes do IAS 27 Demonstrac¢des Financeiras
Consolidadas e Individuais que se referem ao tratamento contabil das de-
monstragdes financeiras consolidadas. Inclui também os pontos levantados
no SIC-12 Consolidacédo - Entidades para Fins Especiais - Envolvimento
com Outras Entidades. O IFRS 10 estabelece um tnico modelo de consoli-
dagao baseado em controle que se aplica a todas as entidades, inclusive as
entidades para fins especiais. As alteragdes introduzidas pelo IFRS 10 irdo
exigir que as entidades exergam importante julgamento na determinagao de
quais entidades sao controladas e, portanto, necessitam ser consolidadas
pela controladora, em comparagao com as exigéncias estabelecidas pelo
IAS 27. Esta norma entrard em vigor para os periodos anuais iniciando em/
ou a partir de 1° de janeiro de 2013. ¢ IFRS 11 - Joint ventures - O IFRS 11
substitui o SIC 13 e IAS 31 e se aplica as entidades controladas em conjun-
to. De acordo com a norma, os acordos de participagdo sao classificados
como operagdes conjuntas ou joint ventures, conforme os direitos e obriga-
coes das partes dos acordos. As joint ventures devem ser contabilizadas
pelo método de equivaléncia patrimonial, enquanto as entidades controla-
das em conjunto, podem ser contabilizadas pelo método de equivaléncia
patrimonial ou pelo método de contabilizagao proporcional. A norma passa
a vigorar para periodos anuais iniciados em/ou apds 1° de janeiro de 2013.
* IFRS 13 - Mensuracéo de Valor Justo - O IFRS 13 se aplica quando outros
pronunciamentos de IFRS exigem ou permitem mensuragdes ou divulga-
coes do valor justo (e mensuragdes, tais como o valor justo menos custo de
venda, com base no valor justo ou divulgagdes sobre as referidas mensura-
coes). A norma passa a vigorar para periodos anuais iniciados em/ou apds
1° de janeiro de 2013. O IASB emitiu esclarecimentos para as normas e
emendas de IFRS em maio de 2010 e as emendas sao efetivas a partir de
1° de janeiro de 2011. Abaixo elencamos as principais emendas que pode-
riam vir a impactar a Companhia: - IFRS 3 - Combinagao de negdcios; -
IFRS 7 - Divulgacéo de Instrumentos Financeiros; e - IAS 1 - Apresentagao
das Demonstragdes Financeiras. A Companhia avaliou os impactos da ado-
céo desses pronunciamentos e ndo apresentou impactos significativos em
suas demonstragdes financeiras individuais e consolidadas. Ndo existem
outras normas e interpretagdes emitidas e ainda ndo adotadas que possam,
na opinido da Administragao, ter impacto significativo no resultado ou no
patriménio divulgado pela Companhia. 3. Jul: 1tos, estil ivas e pre-
missas contabeis significativas: 3.1 Julgamentos: A preparagao das
demonstragdes financeiras requer que a Administragado faga julgamentos e
estimativas e adote premissas que afetam os valores apresentados de re-
ceitas, despesas, ativos e passivos, bem como as divulgagdes de passivos
contingentes, na data-base das demonstragdes financeiras. Contudo,
a incerteza relativa a essas premissas e estimativas podem levar a resulta-
dos que requeiram ajustes significativos ao valor contabil do ativo ou passivo
afetado em periodos futuros. 3.2 Estimativas e premissas: As principais
premissas relativas a fontes de incerteza nas estimativas futuras e outras
importantes fontes de incerteza em estimativas na data do balango,
envolvendo risco de causar ajustes significativos no valor contabil dos ativos
e passivos no préximo exercicio financeiro, sdo apresentadas a seguir:
3.2.1 Reducgao do valor recuperavel de ativos (“impairment”): O imobili-
zado e outros ativos néo circulantes, inclusive o agio e os ativos intangiveis,
sé@o revisados anualmente para se identificar evidéncias de perdas nao
recuperaveis, ou ainda, sempre que eventos ou alteragdes nas circunstan-
cias indicarem que o valor contébil pode n&o ser recuperavel. Quando este
for o caso, o valor recuperavel é calculado para verificar se ha perda.
Quando houver perda, ela é reconhecida pelo montante em que o valor
contabil do ativo ultrapassa o valor recuperavel, que é o maior entre o seu
valor justo liquido dos custos de venda e o valor em uso de um ativo.
Em caso de ocorréncia, as perdas de valor recuperavel de operagdes pre-
sentes e futuras sdo reconhecidas na demonstracéo do resultado nas cate-
gorias de despesa consistentes com a fungado do ativo afetado. Para fins de
avaliacao do “impairment”, os ativos sdo agrupados no nivel mais baixo para
o qual existem fluxos de caixa identificaveis separadamente (Unidades
Geradoras de Caixa - UGC). 3.2.2 Impostos: As estimativas e premissas de
recuperacdo dos créditos tributarios estdo suportadas pelas projegoes dos
lucros tributaveis levando em consideracéo premissas de mercado, financei-
ras e de negdécios. Dessa forma, essas estimativas estao sujeitas as incer-
tezas inerentes a essas previsdes. 3.2.3 Provisoes para riscos tributarios,
civeis e trabalhistas: A Companhia reconhece provisao para causas civeis
e trabalhistas. A avaliagédo da probabilidade de perda inclui a avaliacdo das
evidéncias disponiveis, a hierarquia das leis, as jurisprudéncias disponiveis,
as decisdes mais recentes nos tribunais e sua relevancia no ordenamento
juridico, bem como a avaliagdo dos advogados externos. As provisdes sao
revisadas e ajustadas para levar em conta alteracdes nas circunstancias,
tais como prazo de prescrigcdo aplicavel, conclusdes de inspegdes fiscais ou
exposicdes adicionais identificadas com base em novos assuntos ou deci-
sbes de tribunais. 4. Combinacdes de negécios: 4.1 Aquisicao de parti-
cipagcédo com a obtenc¢ao de controle societario em 2011: Em 31 de mar-
co de 2011, a Companhia celebrou contrato de aquisicao de 60% da Mais
Econémica. A Mais Econdémica é uma sociedade de capital fechado,
que tem como atividade bésica o comércio varejista de medicamentos,
perfumarias, produtos de higiene pessoal e beleza, cosméticos e dermocos-
méticos. A Companhia optou por mensurar a participagao de néo controla-
dores na adquirida pela parte que lhes cabem no valor justo dos ativos iden-
tificaveis liquidos da adquirida. O valor justo dos ativos e passivos
identificaveis da Mais Econémica na data da aquisicdo é apresentado

a seguir: Valor justo
reconhecido
na aquisicao

Ativos

Caixa e equivalentes de caixa 1.764

Contas a receber de clientes 19.932

Estoques 54117

Imobilizado 15.491

Intangivel 2.064

Outros ativos 4925

98.293

Passivos

Contas a pagar a fornecedores 51.326

Empréstimos 55.636

Qutros passivos _ 27.763

134.725

Total dos ativos identificaveis liquidos (36.432)

Participacao de nao controladores mensurada a valor justo 6.573

Subscricao de novas agdes 120.000

Agio na aquisi¢ao 179.859

Total da contraprestacao 270.000

Ativos adquiridos e passivos assumidos: O valor nominal bruto dos rece-
biveis adquiridos é de R$19.932 de curto prazo e nao foram apuradas dife-
rencas significativas entre os valores nominais e valores justos. Ndo houve
perda por redugdo ao valor recuperavel de nenhuma conta a receber de
clientes, e espera-se que o valor contratual possa ser recebido integralmen-
te. Todos os ativos adquiridos e todos os passivos assumidos foram correta-
mente identificados e nao houve compra vantajosa. O &gio pago de
R$179.859 compreende o valor dos beneficios econémicos futuros oriundos
das sinergias decorrentes da aquisi¢do, todavia, ndo estava concluida, na
data de autorizagdo para emissao destas demonstracdes financeiras, a ava-
liagao de outros ativos intangiveis que poderiam ser segregados do &gio. Ha
expectativa de que o agio gere beneficios fiscais futuros. Contraprestacao
contingente (Earn out): Como parte do contrato de compra com o ex-pro-
prietério da Mais Econémica, foi acordada uma contraprestagao contingen-
te. Na data da aquisi¢ao, o valor justo da contraprestagao contingente foi
estimado em R$16.667, caso a Mais Econémica atingisse os indicadores de
performance definidos no contrato de aquisi¢do. Devido ao provavel cumpri-
mento das metas, a Companhia provisionou a contraprestagao contingente.
Em 31 de dezembro de 2011, os principais indicadores de performance da
Mais Econémica mostravam claramente que a meta foi atingida e a contra-
prestacao foi liquidada. 4.2 Aquisicao de participacdao com a obtencao de
controle societario em 2010: Durante o exercicio de 2010, a Companhia
efetuou as seguintes operagdes de combinagéo de negdcios:

Participacao

Data de

Empresas

RNF (a) Nordeste 16/06/2010
Amarilis (b) Séao Paulo 02/07/2010
Grupo Rosario (c) Centro-Oeste 16/09/2010
COF (d) Centro-Oeste 16/09/2010
Grupo Guararapes (e) Nordeste 06/10/2010
Drogaria Farmais (f) Sudeste 20/12/2010
Grupo Farmais (g) Sul e Sudeste 30/12/2010

(a) Rede Nordeste de Farmacias S.A.(“RNF”): Em 16 de junho de 2010, a
Companhia celebrou contrato de aquisicdo de 75% de participagao na RNF.
A RNF é uma companhia de capital fechado que tem como atividade basica
o comércio varejista de medicamentos, perfumarias, produtos de higiene
pessoal e beleza, cosméticos e dermocosméticos. A Companhia optou por
mensurar a participagdo de nao controladores na adquirida pela parte que
Ihes cabem no valor justo dos ativos identificaveis liquidos da adquirida. A
Companhia adquiriu @ RNF para aumentar a rede de varejo. O valor justo
dos ativos e passivos identificaveis da RNF na data da aquisicado é apresen-
tado a seguir:

Valor justo
reconhecido

Ativos
Caixa e equivalentes de caixa 24
Contas a receber de clientes 460
Estoques 4.876
Imobilizado 1.069
Intangivel 14.400
Outros ativos 628
21.457
Passivos
Contas a pagar a fornecedores 7.728
Empréstimos 14.778
Outros passivos 3.502
26.008
Total dos ativos identificaveis liquidos (4.551)
Participagdo de nao controladores (2.861)
Subscrigao de novas agbes 15.996
Agio na aquisigao 9.055
Total da contraprestacao 17.639

Ativos adquiridos e passivos assumidos

O valor justo das contas a receber de clientes é de R$460. Nao houve perda
por redugdo ao valor recuperavel de nenhuma conta a receber de clientes,
e espera-se que o valor contratual possa ser recebido integralmente.
O agio de R$9.055 compreende o valor dos beneficios econdmicos futuros

Regido aquisicao adquirida operacao

societaria Valor da Valor pago até Valora Alocacdo Agio baixado
31/12/2010 _ pagar agio _como perda
9.055 -

75,00% 17.639 (17.639) -

100,00% 1.456 (1.456) - 997 -
43,66% 89.000 (89.000) - 53.402 -
43,66% 5.750 (3.687) 2.063 3.499 -
66,78% 46.260 (46.260) - 24.355 -

100,00% 2.421 (2.421) - - 2.104

100,00% 9.000 (9.000) - 7.646 -

171.526 (169.463) _ 2.063 98.954 2.104

oriundos das sinergias decorrentes da aquisi¢gao. Nao ha expectativa de que
o agio gere beneficios fiscais futuros. (b) Drogaria Amarilis S.A. (“Amari-
lis”): Em 2 de julho de 2010, a Companhia celebrou contrato de aquisicao
de 100% da “Amarillis”. A Amarillis € uma companhia de capital fechado,
que tem como atividade basica o comércio varejista de medicamentos, per-
fumarias, produtos de higiene pessoal e beleza, cosméticos e dermocosmé-
ticos. A Companhia adquiriu a Amarilis para ser uma loja modelo e utiliza-la
para dar treinamento a franqueados, funcionarios de lojas préprias além de
ser utilizada para implantagao de projetos pilotos.

O valor justo dos ativos e passivos identificaveis da Drogaria Amarilis na
data da aquisi¢ao é apresentado a seguir:

Valor justo
reconhecido
na aquisicao

Ativos
Caixa e equivalentes de caixa 19
Contas a receber de clientes 145
Estoques 305
Imobilizado 45
514
Passivos
Contas a pagar a fornecedores 200
QOutros passivos 175
375
Total dos ativos identificaveis liquidos 139
Subscricao de novas agdes 320
Agio na aquisicao 997
Total da contraprestacao 1.456

O valor justo das contas a receber de clientes é de R$145. Nao houve perda
por reducao ao valor recuperavel de nenhuma conta a receber de clientes,
e espera-se que o valor contratual possa ser recebido integralmente. O 4gio
de R$997 compreende o valor dos beneficios econdmicos futuros oriundos
das sinergias decorrentes da aquisicdo. Nao ha expectativa de que o agio
gere beneficios fiscais futuros. (c) Drogaria Rosdrio S.A. (“Grupo Rosa-
rio”): Em 16 de setembro de 2010, a Companhia celebrou contrato de aqui-
sicao de 43,66% de participagao no “Grupo Rosario” por meio da controlada
continua —3k ./




" _y continuacao

Drogaria Dona Terezinha S.A.. A Drogaria Rosario € uma companhia de
capital fechado que detinha o controle das empresas: Farmaclin Drogaria e
Perfumaria Ltda., Drogaria Nova Distrital Ltda. e Drogaria Distrital Ltda.
O Grupo Rosério tem como atividade basica o comércio varejista de
medicamentos, perfumarias, produtos de higiene pessoal e beleza, cosmé-
ticos e dermocosmeéticos. A Companhia optou por mensurar a participagao
de nao controladores na adquirida pela parte que lhes cabem no valor justo
dos ativos identificaveis liquidos da adquirida. A Companhia adquiriu
a Rosario para aumentar a rede de varejo. O valor justo dos ativos e passi-
vos identificaveis da Drogaria Rosario S.A. na data da aquisicédo é apresen-
tado a seguir:

Valor justo
reconhecido
na aquisicao

Ativos
Caixa e equivalentes de caixa 1.094
Contas a receber de clientes 25.223
Estoques 23.489
Imobilizado 9.972
Intangivel 18.783
Intangivel - marca 4.700
Outros ativos 13.272
96.533
Passivos
Contas a pagar a fornecedores 29.666
Provisoes 1.110
Empréstimos 43.519
QOutros passivos 16.004
90.299
Total dos ativos identificaveis liquidos 6.234
Participagao de nao controladores (34.668)
Subscriga@o de novas acoes 60.000
Agio na aquisi¢ao 48.815
Total da contraprestacao 80.381

Ativos adquiridos e passivos assumidos: O valor justo das contas a re-
ceber de clientes é de R$9.860. Nao houve perda por redugéo ao valor re-
cuperavel de nenhuma conta a receber de clientes, e espera-se que o valor
contratual possa ser recebido integralmente. A contabilizacéo dos ativos li-
quidos adquiridos nas demonstragdes financeiras de 31 de dezembro de
2010 foi feita com base numa avaliagao preliminar do valor justo, uma vez
que a Companhia havia contratado uma avaliagdo independente dos intan-
giveis; entretanto, esta avaliagcdo nao havia sido concluida quando da apro-
vacao das demonstragdes financeiras pela Administragdo. A mensuracéao
dos intangiveis resultou na atribui¢cao de valor justo & marca “Rosario” e in-
dicou que o valor justo na data da aquisi¢do era de R$4.700, o qual foi re-
duzido do &gio apurado inicialmente. O agio de R$48.815 compreende o
valor dos beneficios econdmicos futuros oriundos das sinergias decorrentes
da aquisicao. Ha expectativa de que o agio gere beneficios fiscais futuros.
Contraprestacao contingente (Earn-out): Como parte do contrato de
compra com os sécios fundadores do Grupo Rosario, foi acordada uma con-
traprestagao contingente (Earn-out). Pagamentos adicionais seriam aporta-
dos na Drogaria Rosario S.A. por meio de um aumento de capital com emis-
sao de agdes sem valor nominal. O Earn-out estava definido em R$20.000,
caso o Grupo Rosério conseguisse atingir a meta operacional e financeira
definida no contrato de aquisi¢ao. Devido ao provavel cumprimento das me-
tas, a Companhia provisionou o passivo do Earn-out. Em 22 de junho de
2011, a Companhia definiu e alterou a forma de liquidagdo da contrapresta-
céo contingente devido a negociacédo efetuada com os antigos controlado-
res. A liquidagao deu-se por meio da transferéncia de recursos no total de
R$11.381 diretamente aos antigos controladores. A diferenca para os
R$20.000 do passivo constituido anteriormente foi ajustada diretamente
contra a conta de investimento na controlada visando refletir o efetivo acervo
adquirido. (d) Centro Oeste Farma Distribuidora de Medicamentos Ltda.
(“COF”): Em 16 de setembro de 2010, a Companhia celebrou contrato de
aquisicao da participacao de 43,66% da “COF”. A COF é uma companhia de
capital fechado. A COF tem como atividade basica a distribuicdo de
medicamentos, perfumarias, produtos de higiene pessoal e beleza,
cosméticos e dermocosméticos para as lojas do Grupo Rosario. A Compa-
nhia optou por mensurar a participacéo de nao controladores na adquirida
pela parte que Ihes cabem no valor justo dos ativos identificaveis liquidos da
adquirida. A Companhia adquiriu a COF para aumentar a rede de varejo.
O valor justo dos ativos e passivos identificaveis da COF na data da aquisi-
G&o é apresentado a seguir:

Brazil Pharma S.A.

(Companhia Aberta de Capital Autorizado) CNPJ 11.395.624/0001-71

Notas Explicativas as Demonstracées Financeiras - 31 de Dezembro de 2011 e 2010 (Em milhares de reais)

optou por mensurar a participagéo de nao controladores na adquirida pela
parte que Ihes cabem no valor justo dos ativos identificaveis liquidos da ad-
quirida. A Companhia adquiriu a Guararapes para aumentar a rede de vare-
jo. O valor justo dos ativos e passivos identificaveis da Guararapes na data
da aquisicao é apresentado a seguir:

11. Imobilizado:

Controladora

Consolidado

Valor justo
reconhecido
na aquisi¢do

Ativos
Caixa e equivalentes de caixa 1.625
Contas a receber de clientes 267
Estoques 1.074
Imobilizado 254
Intangivel - marca 1.500
Outros ativos 14
4.734
Passivos
Contas a pagar a fornecedores 1.346
Provisoes 13
Qutros passivos 1.449
2.808
Total dos ativos identificaveis liquidos 1.926
Participacéo de nao controladores (10.896)
Subscrigao de novas acdes 32.375
Agio na aquisi¢do 22.855
Total da contraprestacao 46.260

Ativos adquiridos e passivos assumidos: A contabilizacdo dos ativos li-
quidos adquiridos nas demonstragoes financeiras de 31 de dezembro de
2010 foi feita com base numa avaliagao preliminar do valor justo, uma vez
que a Companhia havia contratado uma avaliagdo independente dos intan-
giveis; entretanto, esta avaliagao ndo havia sido concluida quando da apro-
vacédo das demonstragdes financeiras pela Administragdo. A mensuracdo
dos intangiveis resultou na atribuigdo de valor justo & marca “Guararapes” e
indicou que o valor justo na data da aquisi¢édo era de R$1.500, o qual foi
reduzido do &gio apurado inicialmente. O valor justo das contas a receber é
de R$267. O agio de R$22.855 compreende o valor dos beneficios econd-
micos futuros oriundos das sinergias decorrentes da aquisi¢ao. Ha expecta-
tiva de que o agio gere beneficios fiscais futuros. (f) A_ Drogaria Farmais
Ltda (“Drogaria Farmais™): Em 20 de dezembro de 2010, a Companhia
celebrou contrato de aquisicdo da “Drogaria Farmais”. A Drogaria Farmais é
uma sociedade de capital fechado, que tem como atividade basica o comér-
cio varejista de medicamentos, perfumarias, produtos de higiene pessoal e
beleza, cosméticos e dermocosméticos. A Companhia adquiriu a Drogaria
Farmais para aumentar a rede de varejo. O valor justo dos ativos e passivos
identificaveis da Drogaria Farmais na data da aquisicao é apresentado
a seguir:

Valor justo
reconhecido
na aquisi¢do

Ativos
Caixa e equivalentes de caixa 30
Contas a receber de clientes 13
Estoques 106
Imobilizado 126
Intangivel 2
Outros ativos 46
323
Passivos
Contas a pagar a fornecedores 3
QOutros passivos 2.414
2.417
Total dos ativos identificaveis liquidos (2.094)
Subscrigdo de novas agdes 2.411
Agio na aquisigao 2.104
Total da contraprestacao 2.421

Ativos adquiridos e passivos assumidos: O valor justo das contas a re-
ceber de clientes é de R$13. Nao houve perda por redugdo ao valor recupe-
ravel de nenhuma conta a receber de clientes, e espera-se que o valor con-
tratual possa ser recebido integralmente. O &gio pago de R$2.104 foi
baixado no momento da aquisi¢ao, pois ndo existe expectativa de beneficios
econdmicos futuros. (g) Farmais Franchising Ltda. (“Grupo Farmais”):
Em 30 de dezembro de 2010, a Companhia celebrou contrato de aquisicao
de 100% do Grupo Farmais. O Grupo Farmais é uma sociedade limitada que
detém o controle das empresas Farmais Administradora de Convénios Ltda.

Méveis, Terrenos e Méveis,
utensilios e Equipamentos Outros edificagcoes utensilios e Equipamentos Outros
instalacdes de informatica Imobilizados Total proprios instalacdes de informatica imobilizados Total

Custo ou avaliacao:

Em 1° de janeiro de 2010 - - - - - - - - -
Aquisi¢oes de controladas - - - - 690 9.787 3.610 5.410 19.497
Adicoes 36 303 116 455 - 3.035 1.236 2.634  6.905
Alienagées - - - - (690) (40) (6) (1.037) (1.773)

Em 31 de dezembro de 2010 36 303 116 _ 455 - 12.782 4.840 7.007 __24.629
Aquisicoes de controladas - - - - 60 7.424 5.618 9.243 22.345
Adicdes 29 113 15 157 - 7.571 6.154 27.832 41.557
Alienagdes - - - - - (92) (13) (1.239) (1.344)

Em 31 de dezembro de 2011 65 416 131 _ 612 60 27.685 16.599 42.843 _ 87.187

Taxas anuais média de
depreciacao (%) 10 21,2 10 - 10 21,2 10

Depreciagao:

Em 1° de janeiro de 2010 - - - - - - - - -
Aquisicoes de controladas - - - - - (2.052) (804) (1.373) (4.229)
Despesa de depreciacao - (6) (1) (7) - (293) (314) (205) (812)
Alienagao - - - - - 5 - 73 78

Em 31 de dezembro de 2010 (6) (1) (7) - (2.340) (1.118) (1.505) _ (4.963)
Aquisi¢oes de controladas - - - - (14) (1.301) (2.638) (1.147)  (5.100)
Despesa de depreciagao (6) (70) (30) (1086) 4) (2.058) (2.566) (8.275) (7.903)
Alienacao = = = = = 47 1 694 742

Em 31 de dezembro de 2011 (6) (76) (31) _(113) (18) (5.652) (6.321) (5.233) (17.224)

Valor residual liquido:

Em 31 de dezembro de 2010 36 297 115 448 - 10.442 3.722 5.502 19.666
Em 31 de dezembro de 2011 59 340 100 499 42 22.033 10.278 37.610 69.963

O valor dos compromissos contratuais advindos da aquisicéo de ativos imobilizados é de R$750 no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2011.
Controladora

12. Intangivel:

Consolidado

Agio na Licenca de Agio na Licenca de
aquisicao de uso de Outros aquisicao de uso de Fundo de Outros
empresas __ Software Intangiveis Total Marca empresas __ Software comércio Intangiveis Total

Custo ou avaliacao:

Em 1° de janeiro de 2010
Aquisi¢des de controlada - - - - - 77.757 1.694 42.666 - 122.117
Adicoes 21.197 46 - 21.243 - 21.197 839 10.880 4 32.920
Alienagdes - - - - - - (778) - - (778)

Em 31 de dezembro de 2010 21.197 46 —_21.243 - 98.954 1.755 53.546 4 _154.259
Aquisicoes de controlada - - - - - 31 162 1.828 11 2.032
Adicdes 251.416 474 4.711 256.601 6.200 173.659 3.339 26.391 6.331 215.920
Alienacgdes - - - - - - (199) (2.677) (81) (2.957)

Em 31 de dezembro de 2011 272.613 520 4.711 277.844 _6.200 272.644 5.057 __79.088 6.265 _ 369.254

Taxas anuais de
amortizacoes (%) - 20 20 - 33,33 - 20 20 20 -

Amortizacao:

Em 1° de janeiro de 2010 - - - - - - - - - -
Aquisi¢ao de controlada - - - - - - (751) (5.666) - (6.417)
Despesa de amortizagao - (1) - 1) - - (137) (4.820) - (4.957)
Alienagao - - - - - - 91 - - 91

Em 31 de dezembro de 2010 - (1) - 1) - - (797) _ (10.486) — _(11.283)
Aquisi¢ao de controlada — - - - - — - (283) (16) (299)
Despesa de amortizagao - 17) (225) (242) (848) - (415)  (15.950) (878) (17.591)
Alienagao - - - - - - 5 - 9 14

Em 31 de dezembro de 2011 - (18) (225) (243) _ (848) - (1.207) _ (26.719) (385) _(29.159)

Valor residual liquido:

Em 31 de dezembro de 2010 21.197 45 - 21.242 - 98.954 958 43.060 4 142976
Em 31 de dezembro de 2011 272.613 502 4.486 277.601 5.352 272.644 3.850 52.369 5.880 340.095

12.1. Compromissos de aquisicao de intangivel: O valor dos compromis-
so contratuais advindos da aquisicéo de ativos intangiveis é de R$4.080 no

exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2011.

12.2 Teste de perda por reducéo do valor recuperavel do 4agio pago por
aquisicdo de empresas

Os ativos que tém uma vida util indefinida, como o agio por expectativa de
rentabilidade futura, tém a recuperagao do seu valor testada anualmente,
independentemente de haver indicativos de perda de valor.

Na aplicacdo do teste de redugdo ao valor recuperavel de ativos,
o valor contabil de um ativo ou unidade geradora de caixa é comparado com
o seu valor recuperdvel. O valor recuperavel é o maior valor entre o valor
liquido de venda de um ativo e seu valor em uso. Considerando-se as
particularidades dos ativos da Companhia, o valor recuperavel utilizado
para avaliagdo do teste de reducéo ao valor recuperavel é o valor em uso,

5. Caixa e equivalentes de caixa
Caixa e equivalentes de caixa sao representados por:

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 _ 2010
Caixa e equivalentes de caixa
Caixa e bancos 150 1.190 9.864 4.570
Equivalentes de caixa
Certificado de Depésitos Bancarios (a) 529 4  6.628 14.190
Fundo de investimento aberto (b) 3.286 - 3.286 -
Fundo de investimentos exclusivo (c)  243.777 — 243.777 -
Total caixa e equivalentes de caixa 247.742 63.555 18.760

(a) As aplicagdes em Certificado de Depésitos Bancarios sao atualizadas a
uma taxa média de 100,5% do CDI. (b) O fundo de investimento aberto -
Yield DI FI REF é um fundo de renda fixa sob a gestdo e administragdo do
Banco BTG Pactual S.A. e custddia dos bancos BTG Pactual, Bradesco,
Santader e Votorantim. O objetivo do fundo é superar 102% do CDI de ren-
tabilidade. Nao ha prazo de caréncia para resgate de quotas, que podem ser
resgatadas com rendimento a qualquer momento. (¢) Fundo de investi-
mento exclusivo: De acordo com a Instrugdo CVM n° 408/04, a aplicagdo
financeira no fundo de investimentos no qual a Companhia tem participacao
exclusiva foi consolidada. O fundo de investimento StrikeFIM CP é um fundo
de renda fixa de crédito privado sob gestao, administragado e custédia do
Banco BTG Pactual S.A.. O objetivo do fundo é superar 102% do CDI de
rentabilidade. A carteira consolidada pode gerar exposicdo a Selic/CDI,
taxa pré e indices de precos. Nao ha prazo de caréncia para resgate de
quotas, que podem ser resgatadas com rendimento a qualquer momento.
A composi¢do dos titulos que compdem a carteira do fundo exclusivo
em 31 de dezembro de 2011, é como segue:

Strike

Debéntures compromissadas 155.105
Titulos privados (CDB-DI) 88.672
243.777

6. Contas a receber: Consolidado
2011 _ 2010

Contas a receber

A Vencer 75.076 32.895
Vencidas
Entre 1 e 90 dias 923 345
Entre 91 e 180 dias 260 235
Mais de 180 dias 143 -
Provisao para créditos de liquidagéo duvidosa®™ (1.066)  (507)

75.336 32.968
(™ As contas a receber de clientes sao avaliadas no momento inicial pelo
valor justo. A provisdo para créditos para liquidacédo duvidosa € estabelecida
quando os titulos estdo vencidos ha mais de 90 dias e sao baixados quando
o vencimento for superior a 180 dias. A movimentagao da provisdo para
créditos de liquidacédo duvidosa esta demonstrada a seguir:

10. Investimentos:

rada em 30 de novembro de 2011 pela Rede Nordeste de Farmacias S.A..

Informacbes das controladas em
31 de dezembro de 2011

Consolidado
2011 2010
(507)
(559) (340)

Saldo Inicial

Constituigao (reversao) de provisao, liquida

Incorporagéo dos saldos decorrentes da aquisicao

de controladas, liquida - (167)
Saldo Final 1.066) (507)
7. Fundo de publicidade administrado: O fundo de publicidade ou de pro-
paganda e marketing é o veiculo criado pela controlada Farmais Franchising
para o qual os franqueados da rede sé@o contratualmente obrigados a contri-
buir periodicamente com uma quantia destinada para o desenvolvimento
das politicas e agdes de marketing e publicidade em beneficio da marca,
produtos e/ou servigos da franqueadora. Dessa forma, o fundo de publicida-
de refere-se a verba angariada entre todos os membros da rede de
franquias, e que é administrada pela franqueadora com competéncia mera-
mente consultiva. Isso porque, apesar do carater cooperado do fundo,
as decisdes relacionadas as politicas de marketing, publicidade e promogéao
da rede continuam sendo tomadas, ao final, pela franqueadora. Logo,
os valores arrecadados para constituigdo desse fundo nao se referem
a nenhum tipo de remuneragdo da empresa franqueadora nem de receita
dela, ndo devendo ser visto como uma fonte de lucro do franqueador, o qual
tem apenas a funcdo ndo remunerada de geri-lo e consequentemente, nao
deve sofrer qualquer tipo de tributagao. O saldo do fundo de publicidade em
31 de dezembro de 2011 é R$1.267 (R$1.629 em 31 de dezembro de 2010),
registrado em contas de ativo e passivo da Companhia.

:

8. Estoques: Consolidado

2011 _ 2010

Mercadorias para revenda 229.412 60.220

Provisao para perdas com mercadorias (2.770) (1.335)

226.642 58.885

Consolidado

2011 _ 2010

Saldo Inicial (1.335) -

Reversao (Constituicao) de provisao, liquida (1.211) (1.266)
Incorporagéao dos saldos decorrentes da aquisicao

de controladas, liquida (224) (69)

Saldo Final (2.770) (1.335

9. Créditos tributarios e previdenciarios
Controladora Consolidado
2011 _ 2010 _ 2011 _2010

IRRF - Imposto de renda retido na fonte 3.968 219 4.889 321
PIS - Programa de integragéo social - - 123 170
COFINS - Contribui¢ao para o financiamento

da seguridade social - - 578 782
INSS - Instituto nacional da seguridade social - - 196 181
ICMS - Imposto sobre circulagdo de

mercadorias - - 1.517 1.597
IRPJ - Imposto de renda pessoa juridica - — 2.767 1.400
CSLL - Contribui¢ao social sobre

o lucro liquido - —_1.029 _ 498

3.968 219 11.099 4.949

Nossa participacao
Em 31 de dezembro
de 2010

Em 31 de dezembro
de 2011

Receita % Participacao
Total Total do  liquida Resultado da Companhia Saldo de Resultado de Saldo de Resultado de
do Total do patriménio no do no capital investi- equivaléncia investi- equivaléncia
ativo _passivo liquido exercicio _exercicio _social votante _mentos _ patrimonial _mentos _ patrimonial
Drogaria Dona Terezinha™ - - - - 2.868 100 - (968) 41.542 (2.841)
Drogaria Amarilis S.A. @ - - - 2.656 68 100 - (66) 60 (399)
BRPG Alpha Administragao
e Participacdes S.A. © - - - - (384) 100 - (384) 44.397 (1.863)
Rede Nordeste de
Farmacias S.A. 69.240 35.838 33.402  65.071 (3.399) 100 32.937 (3.282) 1.629 (8.221)
Centro Oeste Farma
Distribuidora de
Medicamentos Ltda. 46.163  33.630 12.533 233.394 4.810 100 12.533 5.009 3.369 1.550
Farmais Franchising Ltda. 6.718 4.919 1.799 11.859 (46) 100 1.799 (46) 1.067 (286)
Drogarias Farmais Ltda. 47 19 28 84 (257) 100 28 (257) 250 (67)
Comercial Farmais Ltda. 2.180 897 1.283 3.277 (122) 100 1.283 (121) - -
MWMSPE Emp. e
Participacdes S.A. @ - - - - (67) 100 - (25) - -
Drogaria Rosario S.A. 189.248 107.611 81.637 425.082 (2.870) 100 75.623 (5.131) - -
Drogaria Guararapes
Brasil S.A. 84.445 41.653 42.792 72.482 (7.725) 100 42.792 (8.385) -
Mais Econémica S.A. 257.786 223.586 34.200 491.812 13.896 100 _ 34.200 14.989 - -
201.195 1.333 _ 92.314 (12.127)

(1) A Drogaria Dona Terezinha S.A. foi incorporada em 15 de maio de 2011 pela Drogaria Rosario S.A. (2) A Drogaria Amarilis S.A. deixou de ser contro-
lada direta da Brazil Pharma em 28 de fevereiro de 2011 e passou a ser controlada diretamente pela Farmais Franchising S.A. (3) A BRPG Alpha Admi-
nistragdo e Participacdes S.A. foi incorporada em 15 de maio de 2011 pela Guararapes Brasil S.A. (4) A MWMSPE Emp. e Participagbes S.A. foi incorpo-

Nenhum dos contratos de empréstimos possui clausulas restritivas
(“Covenants”).

Os montantes a longo prazo tém a seguinte composigdo, por ano de venci-
mento:

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010

2012 - — - 10.343
2013 94 - 15.124 738
2014 - - 16.373 129
2015 - . 8.316 14
2016 = = 2.194 =
9 - 42.007 11.224

14. Instrumentos financeiros: Derivativos nao designados como

Valor ju.sto e Comercial Farmais Ltda. A Farmais Franchising Ltda., tem como atividade exceto quando especificamente indicado. instrumentos de hedge: A Companhia toma empréstimos em moeda es-
re'=°"h_e‘_7“';'° bésica gestao de franquias no setor varejista farmacéutico, a Farmais Admi- Este valor de uso é estimado com base no valor presente de fluxos de caixa trangeira e celebra contratos de moeda a termo na administragéo das suas
At ‘naaquisieac  nistradora de Convénios Ltda. tem como atividade basica gestdo de convé- futuros, resultado das melhores estimativas da Companhia. Os fluxos de  gyosicges. Esses contratos de moeda a termo sao celebrados por periodos
Ivos . i nios para compra de medicamentos em drogarias e a Comercial Farmais caixa, decorrentes do uso continuo dos ativos relacionados, s&o ajustados consistentes com as exposicdes da transacio em moeda. que geralmente
Caixa e equivalentes de caixa 24 | tda. tem como atividade basica distribuicdo de produtos farmacéuticos. pelos riscos especificos e utilizam a taxa de desconto de 13,9% a.a. . posi¢ gao » que geraime
Contas a receber de clientes 13.223 A Companhia adquiriu o Grupo Farmais para aumentar a rede de varejo. Esta taxa deriva da taxa estruturada no Custo Médio Ponderado de Capital Variam de 12 a 36 meses. Os termos essenciais dos contratos de cambio a
Estoqges 15.393 0 valor justo dos ativos e passivos identificaveis do Farmais Franchising (WACC). As principais premissas dos fluxos de caixa s&o: crescimento termo foram negociados para estarem casados com os termos do compro-
Imobilizado 1.239 | tda. na data da aquisicao ¢ apresentado a seguir: baseados no orgamento para 2012, curvas de crescimento associadas a0 misso (Empréstimo). Em 31 de dezembro de 2011, a posicéo consolidada,
QOutros ativos _ 5142 Valor justo mercado, estimativa de abertura de lojas, custos operacionais, investimen- agrupada por ativo, sendo todas elas negociadas no mercado de balcao,
. _ 35.021 reconhecido tos necessdrios para a continuidade da empresa e mudancas de cenarios sdo assim demonstradas:
Passivos olng P : ) A - :
na aquisicdo econdmicos. O crescimento esta baseado na estimativa de abertura de loja
Contas a pagar a fornecedores 27.364  ptivos e sua rentabilidade média até o sua maturagao. O teste de recuperagao Valor de referé 31 de dezembro de 2011
Emprestlmo_s 222 Gaixa e equivalentes de caixa 729 dos ativos intangiveis da Companhia ndo resultou na necessidade de alor dere er_ent:lla Valor b Resultad
Outros passivos 2279 (Contas a receber de clientes 1.109 reconhecimento de perdas nos ativos intangiveis. Contrato a t NDF 4(%5) % %
) . L 29865 |mpgpilizado 238 Mais Guararapes Rosario + ontrato a termo ( ) : . .
Total dos ativos identificaveis liquidos 5.156 |ntangivel 97 Econdmica +RNF ® COF @ Outros Total
Participacéo de n&o controladores (2.905)  Outros ativos 4,193 Saldo do agio em No quadro abaixo demonstramos as posigdes consolidadas por data de
Agio na aquisicao ~ 3.499 6.366 31 de dezembro vencimento em aberto em 31 de dezembro de 2011 dos contratos a termo
Total da contraprestacdo _ ) _____ 5750 passivos de 2011 179.859 31.910 52201 8.674 272.644  (non-deliverable forward - NDF) utilizados para cobertura de risco de taxa de
Ativos adquiridos e passivos assumidos: O valor justo das contas a re-  Gontas a pagar a fornecedores 91 (1) A Guararapes e a RNF correspondem a mesma unidade geradora de  cambio:
ceber é de R$13.223. N&o houve perda por redugéo ao valor recuperavel de  Oyiros passivos 4.921 caixa em 31 de dezembro de 2011. :
nenhuma Contiz receber Ide C"eﬂctf& e ZSPERFS-SG que o valor gontratlljal 5.012 (2) A Rosario e a COF correspondem a mesma unidade geradora de caixa Data da méxim[;aczg
possa ser recebido integralmente. O agio de R$3.499 compreende o valor Total dos ativos identificaveis liquidos 1.354 em 31 de dezembro de 2011. - g = "
dos beneficios econdémicos futuros oriundos das sinergias decorrentes da Agio na aquisicio 7.646 13. Empréstimos e financiamentos Derivativo __Posicéo Contrato contratacdo vencimento Valor base
L P ; L 2 e g quisIi¢: 7646 P! Termo Comprado NDF  20/07/2011  13/07/2012 3.761
aquisi¢ao. Nao ha expectativa de que o agio gere beneficios fiscais futuros. Total da contraprestagao 9.000 Taxa de T ¢ d NDF  20/07/2011 16/10/2012 2620
(e) Drogaria Guararapes Brasil S.A. (“Guararapes”): Em 6 de outubro de  Ativos adquiridos e passivos assumidos: O valor justo das contas a re- juros efetiva T::mg Cgmp::dg NDF  20/07/2011 14/01/2013 2553
2010, a Companhia celebrou contrato de aquisicao da participagao de ceber de clientes é de R$1.109. Nao houve perda por redugéo ao valor re- a.m. Controladora _ Consolidado 1. Comprado NDF  20/07/2011 16/04/2013 5510
66,78% do “Guararapes” por meio da controlada BRPG Alpha Administra- cuperavel de nenhuma conta a receber de clientes, e espera-se que o valor (%) 2011 2010 2011 2010 ;10 Comprado NDFE  20/07/2011  15/07/2013 5456
cdoe Partipipagc’)es S.A.. A Guararapes é uma cqmpanhia de capital fecha- contratual possa ser recebido integralmente. O 4gio pago de R$7.646 com- Circulante Termo Comgrado NDF  20/07/2011  11/10/2013 2'403
do que detinha o controle das empresas Farmacia Farmacéo Ltda., Farma- preende o valor dos beneficios econdmicos futuros oriundos das sinergias Empréstimo - capital de giro  0,36+CDI - 4.059 - 4059 oo Comprado NDF  20/07/2011 09/01/2014 5361
cia Guararapes Ltda., Coutinho e Pimentel Comércio de Medicamentos decorrentes da aquisi¢ao. N&o ha expectativa de que o agio gere beneficios Empréstimo - capital de giro  0,25+CDI - 2196 - 219 '
i . i e T e ~ A - o . " Termo Comprado NDF 20/07/2011  09/04/2014 2.313
Ltda. e Meridional Medicamentos Ltda. A Guararapes tem como atividade fiscais futuros. 4.3 Aquisigao de participagao de acionistas ndo contro- Empréstimo - capital de giro 0,0008+TJLP - - - 3409 150 Comprado NDF  20/07/2011 08/07/2014 2965
basica o comércio varejista de medicamentos, perfumarias, produtos de hi- ladores em 2011: Durante o exercicio de 2011, a Companhia efetuou aqui- Empréstimo - capital de giro  0,35+CDI - - - 8.124 y
N o o X S AR - " . " Termo Comprado NDF 20/07/2011 06/10/2014 2.213
giene pessoal e beleza, cosméticos e dermocosméticos. A Companhia si¢Ges adicionais de agdes de suas controladas: Empréstimo - capital de giro CDI - - - 5.160
- ; " Termo Comprado NDF  20/07/2011  02/01/2015 2.161
o - - - Empréstimo - capital de giro 0,83 a 2,04 60 20.370 9.747 41.928
Participacao Participagao o ; . Termo Comprado NDF  20/07/2011  31/03/2015 2.155
NS Db L ' Empréstimo - capital de giro  0,19+CDI - - 7.040 -
societaria societaria apés Valor da Agio na o " " . Termo Comprado NDF 20/07/2011  29/06/2015 2.068
P 9 Empréstimo - capital de giro Doélar - — _5.580 -
Controlada ____Regigo Data da aquisicio adicional adquirida  a operacdo operacéo Valor pago Valor a pagar operagio i /o oo 60 26.625 22.367 64a76 Jotalvalorbase — 81.798
Rosério Centro Oeste 14.04.2011 6,339% 49,999%  19.800  (19.800) - 14.815 a0 circulante : ’ : T\?t'iil Vglor ‘refterenmal 722-22513
Rosario Centro Oeste 22.06.2011 50,001% 100% 41.024 (41.024) - - F Ssti N ital de giro0.001 a 2,040 94 _ 3.855 11.224 alor do ajuste — D001
COF Centro Oeste 14.04.2011 6,339% 49,999% 2.200 (2.200) - 1.676 Emg:g:tﬁg _ 2:2:& dz g::g ’0 19iCbI _ _ 11:156 ™"~ A Companhia nao possuia contratos de moeda a termo e outros derivativos
COF Centro Oeste 22.06.2011 50,001% 100% 3.628 (3.628) - ~  Empréstimo - capital de giro "Délar _ _ 26.996 _ em 31 de dezembro de 2010. 14.1. Valor justo: A seguir uma comparagao
o o —_— _—
RNF - Nordeste 23.05.2011 11,875% 100% 11.635 (11.635) B 11.971 Total no circulante 94 — 42.007 11.224 por classe contabil e do valor justo dos instrumentos financeiros da Compa-
Mais Economica Sul 22.06.2011 40% 100% 1 (1 - 7.652 154 26.625 64.374 76.100 nhia apresentados nas demonstragdes financeiras
Guararapes Nordeste 22.06.2011 33,22% 100% 26.287 (26.287) = 15.412 ———————————— P ¢ .
104.575 _ (104.575) - 51.526 Contabil Valor justo
(1) Os agios gerados nas aquisi¢des de participagdes de nao controladores foram classificados diretamente no patriménio liquido, na rubrica de reserva Controladora Consolidado Controladora Consolidado
de capital da Companhia, uma vez que sdo agios pagos no aumento de participagdo em empresas ja controladas, conforme determinam as normas 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
contabeis (ICPC09). 4.4 Aquisicao de participacao de acionistas nao controladores em 2010: Durante o exercicio de 2010, a Companhia efetuou Ativos financeiros
aquisigao adicional de agbes de sua controlada RNF, como segue: Contas a receber de clientes - - 75.336 32.968 - - 75.336 32.968
Participagdo  Participagéo - Instrumentos financeiros - - 6.661 - - - 6.661 -
societaria societaria apés Valor da Agiona  Caixa e equivalentes de caixa 247.742 1.194  263.555 18.760  247.742 1.194  263.555 18.760
Controlada Regido Data da aquisicao adquirida a operacao operacao Valor pago Valor a pagar operacao ) Total 247.742 1.194 345.552 51.728 247.742 1.194 345.552 51.728
RNF Nordeste 24.08.2010 13,125% 88,125% 2.710 (2.710) - 1.443 passivos financeiros
Empréstimos e financiamentos 154 26.625 64.374 76.100 154 26.625 64.374 76.100
(1) O agio gerado na aquisi¢ao de participagao de nao controladores foi classificado diretamente no patriménio liquido, na rubrica de reserva de capitalda  Fornecedores — 731 123.972 58.5908 — 731 123.972 58.598
Companhia, uma vez que, é agio pago no aumento de participacdo em empresa ja controlada, conforme determinam as normas contabeis (ICPC09). Total 154 27.356 188.346 134.698 154 27.356 188.346 134.698

O valor justo dos ativos e passivos financeiros sao incluidos no valor pelo
qual o instrumento poderia ser trocado em uma transacé@o corrente entre
partes dispostas a negociar, e ndo em uma venda ou liquidagao forgada.
Hierarquia de valor justo: A Companhia usa a seguinte hierarquia para
determinar e divulgar o valor justo de instrumentos financeiros pela técnica
de avaliagéo: * Nivel 1: pregos cotados (sem ajustes) nos mercados ativos
para ativos ou passivos idénticos;  Nivel 2: outras técnicas para as quais
todos os dados que tenham efeito significativo sobre o valor justo registrado
sejam observaveis, direta ou indiretamente; ¢ Nivel 3: técnicas que usam
dados que tenham efeito significativo no valor justo registrado que néao se-
jam baeados em dados observaveis no mercado.
Ativos avaliados a valor justo 31/12/2011 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Ativos financeiros a valor justo

por meio de resultado:

Contratos cambiais a termo -

sem Hedge 6.661 6.661
No decorrer do exercicio findo em 31 de dezembro de 2011,
nao houve transferéncias entre avaliacdes de valor justo Nivel 1 e Nivel 2
nem transferéncias entre avaliagdes de valor justo Nivel 3 e Nivel 2.
15. Obrigacdes com pessoal e encargos sociais

Controladora _Consolidado

2011 2010 _ 2011 _ 2010
Salarios a pagar 174 71 7.837 1.908
Provisoes de férias e encargos 370 149 13.837 4.213
INSS 109 56 6.347 2.719
FGTS 34 17 1510 571

Outras obrigagdes 88 40 2.237 1.030

775 _333 31.768 10.441
16. Provisdes para demandas judiciais Consolidado
2011 _ 2010
Circulante:

Demandas judiciais trabalhistas 406 783
Demandas judiciais civeis 3 -
Total circulante 409 783

Nao circulante:
Demandas judiciais tributarias 604 1.070
Demandas judiciais trabalhistas 1.058 385
Demandas judiciais civeis 8 100
Total n&o circulante 1.670 1.555
2.079 _2.338

Lucro contabil antes dos impostos sobre o lucro
A aliquota fiscal de 34%

Utilizacao de prejuizo fiscal anteriormente nao reconhecido na forma de impostos diferidos, por incerteza quanto

a sua realizagdo futura

Provisdes, com natureza de despesa temporariamente indedutiveis, porém sem ativo diferido constituido,

por incerteza quanto sua realizagdo futura

Reversao de provisdes, com natureza de despesa temporariamente indedutiveis, porém sem ativo diferido

anteriormente constituido, por incerteza quanto sua realizagao futura

Prejuizos fiscais e bases negativas, ndo constituidos na forma de impostos diferidos, por incerteza quanto

sua realizagao futura

Despesas dedutiveis com oferta publica de agoes classificadas no patriménio liquido para atender as

préaticas contabeis
Resultado de equivaléncia patrimonial

Despesa com imposto de renda n&o revertida decorrente de apuracéo trimestral

Outras adig6es e exclusbes permanentes

Despesa de imposto de renda e contribuicao social apresentada nas demonstracdes dos resultados

Imposto de renda e contribuicao social diferidos: O imposto de renda e
contribui¢ao social diferidos em 31 de dezembro de 2011 e 31 de dezembro
de 2010 sdo demonstrados da seguinte forma:

Consolidado

2011 _2010
Provisdes, com natureza de despesas temporariamente
indedutiveis 6.034 5.453
Prejuizo fiscal a compensar com lucros tributaveis futuros 3.448 -
Ativo fiscal diferido 9.482 5.453

Imposto de renda e contribuicao social diferidos passivos

sobre &gio realizado fiscalmente 8.972 -
Passivo fiscal diferido 8.972 -
Ativo fiscal diferido 510 5.453

Periodo estimado de realizagdo: A administracdo da Companhia efetua
periodicamente andlise dos fundamentos que consubstanciam o registro
dos créditos tributarios diferidos de imposto de renda e contribui¢do social.
N&o é possivel estimar com precisdo os exercicios em que as diferencas
temporarias serao realizadas. Como a base tributavel do imposto de renda
e da contribuigdo social sobre o lucro liquido decorre nao apenas do lucro
que pode ser gerado, mas também da existéncia de receitas nao tributaveis,

A movimentacgéo da provisdo para demandas judiciais estd demonstrada a
seguir:
Consolidado

2011 2010

Saldo inicial 2.338 -

Constituicao (reversao) de provisao, liquida (259) 1.065
Incorporacao dos saldos decorrentes da aquisicao

de controladas, liquida - 1.273

Saldo final 2.079 2.338

As provisdes para contingéncias trabalhistas séo, basicamente, de proces-
sos de ex-funcionarios pleiteando o recebimento de verbas trabalhistas que
podem nao terem sido pagas.
Em 31 de dezembro de 2011 as contingéncias cujas probabilidades de
perda sao consideradas possiveis somam R$2.568 (R$1.236 em 2010),
nédo registradas no balango. 17. Contas a pagar por aquisicdo de
investimento:
Controladora _ Consolidado
2011 2010 _ 2011 _ 2010
Circulante:
Contraprestagao com sécios fundadores
Contraprestagao com subscri¢do de novas

551 12.863 17.692 18.006

Acdes — _25.854 - -
551 38.717 17.692 18.00

Nao circulante:
Contraprestagao com sécios fundadores 1.512 — 36.688 -
1.512 — 36.688 -
2.063 _38.717 54.380 18.006

O saldo de 31 de dezembro de 2011 tem uma atualizagao pelo IPCA no
montante de R$2.316. Os montantes a longo prazo em 31 de dezembro de
2011 tém a seguinte composigao, por ano de vencimento:

Controladora Consolidado

2013 550 18.138
2014 550 18.138
2015 412 412

1.512 36.688

18. Imposto sobre o lucro: A conciliagao entre despesa tributaria e o resul-
tado da multiplicagao do lucro contabil pela aliquota fiscal local nos exerci-
cios findos em 31 de dezembro de 2011 e 2010 esta descrita a seguir:

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010
Reapre-
sentado

5.469 (23.280) 19.035 (27.391)

(1.859) 7.915 (6.472) 9.313
- - 1909 (851)
(1.369) — (3.746) -
885 - 11441 -
(7.262) (3.792) (11.057) (6.817)
9.152 - 9.152 -
453 (4.123) - -

- - (1.847) -

- - 113 (1.276)

- — (10.807) 369

despesas nao dedutiveis e outras varidveis, ndo existe uma correlagao
imediata entre o lucro liquido da Companhia e o resultado de imposto
de renda e contribuicdo social. Portanto, a expectativa da utilizagao
dos créditos fiscais ndo deve ser tomada como indicativo de resultados
futuros da Companhia. Dessa forma, os valores dos tributos diferidos ativos
apresentam as seguintes estimativas de expectativa de realizagao:
Consolidado

9.482

9.482
Em 31 de dezembro de 2011 e 2010, a Companhia possui saldo de
prejuizos fiscais e de base negativa de contribuicao social de R$ 45.571.
19. Lucro/prejuizo por acao: 19.1 Basico: O lucro (prejuizo) basico por
acao é calculado mediante a divisdo do lucro (prejuizo) atribuivel aos
acionistas da Companhia pela quantidade média ponderada de agdes
ordinarias em circulagdo durante o exercicio.

1 ano

2011 2010
Basico:
Lucro liquido (Prejuizo) atribuivel a detentores
de acdes ordinarias da controladora 5.469 (23.280)
Numero de agdes ordindrias 107.781.264 8.094.327
Lucro por agéo - basico 0,050 (2.8761)

continua —3k ./




" _y continuacao

19.2 Diluido: O lucro (prejuizo) diluido por agéo é calculado mediante o
ajuste da quantidade média ponderada de acdes ordinarias em circulagao,
para presumir a conversao de todas as agoes ordinarias potenciais diluidas

2011 2010
Diluido:
Lucro liquido (Prejuizo) atribuivel a detentores
de acdes ordindrias da controladora 5.469 (23.280)

Média ponderada do nimero de agdes ordindrias 107.781.264 8.094.327
Potencial incremento nas acoes ordindrias

em funcao do plano de opgao de agdes
Média ponderada do nimero de agdes ajustada

pelo efeito da diluicao 110.247.184 8.094.327
Lucro por agao - Diluido 0,0496 _ (2,8761)
20. Patriménio liquido: 20.1 Capital social: Conforme ata de assembléia
geral extraordinaria realizada em 22 de marco de 2011, foi aprovado o au-
mento do capital social da companhia, no valor de R$287.171, passando de
R$73.950 para R$361.121, com a emissao de 260.058 novas agdes ordina-
rias, nominativas, sem valor nominal. Conforme ata de Assembleia Geral
Extraordinaria realizada em 22 de junho de 2011, foi aprovado o aumento do
capital social da companhia, no valor de R$55.527, passando de R$361.121
para R$416.648, com a emissdo de 18.737.534 novas agdes ordinarias,
nominativas, sem valor nominal. Ainda em 22 de junho de 2011, a Compa-
nhia realizou oferta publica de distribuicdo de acdes ordinarias com adesao
ao Novo Mercado da BMF&BOVESPA, que aprovou a fixagao do preco de
emissao das Agdes em R$ 17,25 (dezessete reais e vinte e cinco centavos
de real) por agdo. Mediante a emissao para subscrigao publica, o Conselho
de Administrag&o deliberou o aumento de capital, que passou de R$416.648
para R$830.648, representando um aumento, portanto, de R$414.000, den-
tro do limite de capital autorizado de 80.892.694 agdes, conforme previsto
no Estatuto Social da Companhia, mediante a emissdao de 24.000.000 de
acdes, a serem emitidas com exclus&@o do direito de preferéncia dos atuais
acionistas da Companhia na sua subscricao, em conformidade com o dis-
posto no artigo 172, inciso | da Lei das Sociedades por Agdes, e nos termos
do paragrafo 1° do artigo 7° do Estatuto Social da Companhia, sendo que as
acdes objeto do aumento de capital foram objeto de distribuicao publica no
Brasil, em conformidade com o disposto na Instrugao CVM n° 400, de 29 de
dezembro de 2003 (“Instrugao CVM 400”), em mercado de balcdo ndo orga-
nizado, incluindo esforgos de colocagao de agdes no exterior a serem adqui-
ridas por investidores institucionais estrangeiros, qualificados no termo da
Resolugdo n°® 2.689, de 26 de janeiro de 2000, e alteragbes posteriores, do
Conselho Monetario Nacional, com base em isengdes de registro previstas
no Securities Act (“Oferta”). Os custos incrementais diretamente atribuiveis
a emissao de acdes s@o demonstrados no patriménio liquido, R$8.000 des-
pesas com emissdes de acdes e R$19.024 com a comissdo aos bancos e
corretores. Os gastos relacionados & referida captagédo totalizaram
R$27.024. Conforme ata de assembléia geral extraordinaria realizada em 23
de dezembro de 2011 ficou aprovado o desdobramento das agdes ordina-
rias de emiss@o da Companhia na proporgao de uma para duas agoes. Des-
ta forma, o capital social é de R$830.648, totalmente subscrito e integraliza-
do, apds o desdobramento a quantidade de agdes passou de 79.849.579
acOes para 159.699.158 acdes ordinarias, todas nominativas e sem valor
nominal. Em 31 de dezembro de 2011, o capital social subscrito é de R$
830.648 e esta representado por 159.699.158 acdes ordinarias nominativas
escriturais e sem valor nominal. J4 em 31 de dezembro de 2010, o capital
social subscrito era de R$73.950 e estava representada por 73.950.000
agoes ordinarias nomitavas escriturais e sem valor nominal. 20.2 Plano de
opcgao de compra de agdes: Em 22 de margo de 2011, foi aprovado em
Reunido de Conselho de Administragdo o Plano de Opgdo de Compra de
Acdes (o “Plano”) da Companhia, a ser oferecido ao presidente e aos dire-
tores da Companhia, sejam eles estatutarios ou nao, e aos empregados da
Companhia (“Beneficiarios”). A aprovacao deste Plano foi ratificada em
Assembléia Geral Extraordinaria realizada em 25 de abril de 2011. Os prin-
cipais aspectos do plano estédo apresentados a seguir: (i) Cabera ao Conse-
Iho de Remuneracao a selegdo, a seu exclusivo critério, dos Beneficidrios
que fardo jus a outorga das opgdes em cada programa, dentre as pessoas
elegiveis a participar do plano. (ii) A quantidade maxima de agoes objeto de
cada opgao sera definida pelo Conselho de Remuneragao da Companhia, a
seu exclusivo critério. (iii) O prego por acdo para o exercicio da opcao
(“preco de exercicio”) era de R$ 9,24 (nove reais e vinte e quatro centavos)
por agao na data da aprovagao do plano. Conforme divulgado na Nota 20.1,
foi aprovado o desdobramento das agoes ordinarias de emissao da Compa-
nhia na proporgao de uma para duas agdes. Com isso, 0 prego por agao
para o exercicio de opgéo, passou a ser R$ 4,62 (quatro reais e sessenta e
dois centavos), atualizado monetariamente pela variagao do IPCA - Indice
Nacional de Prego ao Consumidor Amplo, divulgada pelo IBGE - Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica. (iv) O prego de exercicio obtido confor-
me indicado no item (iii) acima foi ratificado pelo Conselho de Remuneracao
da Companhia. Os contratos de adesao celebrados com cada beneficiario
indicardo a quantidade de acdes outorgada a cada Beneficiario. (v) O exer-
cicio da opgao pelos beneficidrios devera ser realizado em parcelas assim
definidas: (i) 25% (vinte e cinco por cento) do total das agbes objeto da
Opgao em até 6 (seis) meses a contar da assinatura do respectivo Contrato
de adesdo entre a Companhia e cada Beneficiario (“primeira opgao”);
(i) 25% (vinte e cinco por cento) do total das agdes objeto da opgdo em até
6 (seis) meses a contar do final do primeiro ano contado da assinatura do
respectivo contrato de ades@o entre a Companhia e cada beneficiario
(“Segunda Opgao”); (iii) 25% (vinte e cinco por cento) do total das acdes
objeto da opgdo em até 6 (seis) meses a contar do final do segundo ano
contado da assinatura do respectivo contrato de adeséo entre a Companhia
e cada beneficiario (“terceira opgao”); (iv) 25% (vinte e cinco por cento) do
total das agdes objeto da opgao em até 6 (seis) meses a contar do final do
terceiro ano contado da assinatura do respectivo contrato de adesao entre a
Companhia e cada Beneficiario (“quarta opgao”). (vi) Cada beneficiario tera
o prazo de até 6 meses a contar da data em que a Opgao se tornar exerci-
vel, para exercer sua op¢ao (“Periodo de Vigéncia”), a menos que o Conse-
Iho de Remuneragédo da Companhia estabelega de outra forma e desde que
observados os requisitos descritos no item (v) acima. As agdes objeto da
opgao, subscritas ou adquiridas nos termos deste Regulamento, assegura-
rao aos seus titulares os mesmos direitos e vantagens das agdes ordinérias
detidas pelos demais acionistas da Companhia, excegao feita a quaisquer
direitos decorrentes de acordos de quaisquer natureza, incluindo, sem limi-
tacao, acordos de acionistas. Entretanto, nenhum beneficidrio tera quais-
quer dos direitos e privilégios do acionista até que a sua opgao seja devida-
mente exercida, nos termos do plano e do respectivo contrato de opgao.
O valor justo das opcdes determinado pelo modelo de avaliagcdo
Black & Scholes, em 28 de junho de 2011 data da outorga, foi de R$17,24.
Devido ao desdobramento das agdes ordinarias mencionado na Nota 20.1,
o valor justo das opg¢des na data da outorga foi de R$ 8,62. No exercicio
encerrado em 31 de dezembro de 2011, o total de despesas apropriadas ao
resultado montou R$ 3.098. Movimentacao durante o exercicio: Abaixo
apresentamos a quantidade de opgdes e média ponderada do preco de
exercicio e o movimento das opgoes de agbes durante o exercicio:

2.465.920 -

2011

Quantidade _ R$

Em 1° de janeiro - -

Concedidas durante o exercicio 6.251.376 4,62

Vencidas durante o exercicio - -

Exercidas durante o exercicio - -
Expiradas durante o exercicio

Em aberto em 31 de dezembro

Exerciveis em 31 de dezembro

6.251.376 4,62
6.251.376 _4,62

Brazil Pharma S.A.

(Companhia Aberta de Capital Autorizado) CNPJ 11.395.624/0001-71

Notas Explicativas as Demonstracées Financeiras - 31 de Dezembro de 2011 e 2010 (Em milhares de reais)

Abaixo apresentamos uma relagao das informagdes do modelo utilizado no
plano da Companhia para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2011:

2011
Redimento de dividendos (%) -
Volatilidade esperada (%) 69,23
Taxa de retorno livre de risco (%) 12,36
Prazo de vida esperado das opgdes (anos) 4
Valor de mercado das acdes (R$) 17,24

Modelo utilizado Black & Scholes
A vida esperada das opgdes é baseada em dados histdricos e nao indica
necessariamente padroes de exercicio que possam ocorrer. A volatilidade
esperada reflete a presungao de que a volatilidade histérica ¢ indicativa de
tendéncias futuras, que podem néo corresponder ao cenario real. 20.3 Dis-
tribuicao de dividendos e juros sobre capital préprio: Os acionistas te-
rao direito a receber, em cada exercicio, a titulo de dividendos, um percen-
tual minimo obrigatério de 25% (vinte e cinco por cento) sobre o lucro liquido
do exercicio, com os seguintes ajustes: (i) o decréscimo das importancias
destinadas, no exercicio, a constituicdo da reserva legal e de reservas para
contingéncias; e (ii) o acréscimo das importancias resultantes da reversao,
no exercicio, de reservas para contingéncias, anteriormente formadas.
O pagamento efetivo dos juros sobre o capital préprio, tendo ocorrido
o creditamento no decorrer do exercicio social, dar-se-a por deliberagao do
Conselho de Administracéo, no curso do exercicio social ou no exercicio
seguinte. Os dividendos estao sujeitos a aprovagao da Assembléia Geral
Extraordinaria e podem ser assim demonstrados:

2011

Lucro liquido do exercicio 5.469
(-) Reserva legal - 5% (273)
(=) Base para distribuicdo de dividendos 5.196
Dividendo minimo obrigatdrio 1.299
21. Receita liquida de vendas Consolidado
2011 2010

Receita bruta de revenda de produtos 1.059.738 174.234
Receita bruta de prestagao de servigos 16.060 1.158
Impostos incidentes sobre revenda de produtos (72.917) (13.734)
Impostos incidentes sobre servigos prestados (2.216) 117)

Receita liquida de vendas 1.000.665 161.541
Impostos incidentes sobre vendas consistem principalmente de ICMS calcu-
lado as aliquotas em vigor em cada estado onde existem filiais e contribui-
coOes relacionadas ao PIS (1,65%) e COFINS (7,65%).

22. Custo das mercadorias vendidas Consolidado

2011 2010
Custo das vendas (707.925) (124.953)
Verbas de midia, liquida de impostos 79.567 -

Custo liquido de vendas (628.358) (124.953)
23. Despesas com vendas: O total de R$ 216.728 (R$33.356 - 2010) de
despesa com vendas no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2011
é composto principalmente por despesas com funcionarios de lojas, alu-
guéis de lojas e taxa administrativa das administradoras de cartdes de cré-
dito. 24. Despesas gerais e administrativas:

Controladora Consolidado

2011 _ 2010 2011 2010
Despesa com pessoal (4.179) (2.374) (51.261) (7.243)
Despesa com plano de opgao
de acbes (3.098) - (3.098) -
Despesa com diligéncias (922) (2.900) (922) (3.245)
Despesas juridicas - - (1.531) (768)
Despesas com instalagoes
e infraestrutura (375) (636) (6.251) (3.044)
Servigos contratados de terceiros (579) (484) (25.119) (1.237)
Despesas tributarias (23) (45)  (2.656) (861)
Despesas com viagens (720) (354) (2.434) (524)
Materiais de uso e consumo (416) - (6.127) (1.242)
Despesas operacionais diversas (154) _ (164) _ (3.837) _(4.017)
(10.466) (6.957) (103.236) (22.181)
25. Receitas e desp fir iras: a) Receitas financeiras
Controladora Consolidado
2011 2010 _ 2011 2010
Receita de juros sobre aplicagdes financeiras 18.061 991 23.658 1.511
Receita de juros sobre mutuos 326 179 3 -
Descontos obtidos - - 2503 322
Variagdes monetdrias ativas - - 132 174
Valor justo - instrumentos financeiros - - 6.661 -

Outras receitas financeiras - 39
Total das receitas financeiras 18.387 1.170 33.192 2.046
b) Despesas financeiras: Controladora Consolidado

2011 2010 2011 _ 2010

Encargos sobre financiamentos e

empréstimos (1.176) (613) (7.679) (2.510)
Juros, encargos e taxas bancarias (476) (16) (17.685) (60)
Descontos concedidos - - (334) 21)
Variagdes monetdrias passivas (932) (17) (5.978) (567)
Variagdes cambiais passivas - — (5.063) (525)
Outras despesas financeiras - (693) -

Total das despesas financeiras (2.584) (646) (37.432) (3.683)
26. Compromissos por contratos de locacao de imdveis: Em 31 de de-
zembro de 2011, a Companhia possuia 338 (247 - 31.12.2010) contratos de
locagao de iméveis com prazos de vigéncia entre dois e dez anos, existindo
a possibilidade de renovacao. O gasto total mensal das locagoes é de apro-
ximadamente R$ 3.626, incluindo aluguel, condominio e Imposto Predial e
Territorial Urbano - IPTU.

Os aluguéis minimos futuros a pagar, de acordo com os arrendamentos
mercantis canceldveis em 31 de dezembro de 2011 e 2010, sdo os
seguintes:

Controladora _ Consolidado
2011 2010 2011 _ 2010

Dentro de um ano 600 276 33.684 18.509

Apds um ano, mas menos de cinco anos 900 1.104 63.927 31.787

Mais de cinco anos - - _1.564 1.518

1.500 1.380 99.175 51.814

27. Instrumentos financeiros e politicas para gestao de risco financei-
ro: Os principais passivos financeiros da Companhia e suas controladas
referem-se a contas a pagar, empréstimos e financiamentos, todos registra-
dos nas demonstragdes financeiras. Os empréstimos e financiamentos es-
tao atrelados as taxas préfixadas e varidveis, com atualizagdo pelo CDI.
Os empréstimos contratados sao de curto e longo prazo. Os Unicos riscos
de mercado que podem afetar diretamente a Companhia e suas controla-
das, sd@o o risco da taxa de juros, risco de liquidez e risco de crédito. Os
instrumentos financeiros apresentados pela Companhia em 31 de dezem-
bro de 2011 e 2010 sao, basicamente, os seguintes: Aplicagoes financei-
ras: As aplicagdes financeiras sdo decorrentes de operagdes em CDB e
debéntures, que sao atualizadas por percentuais da variagdo do CDI. Em-
préstimos e financiamentos: Os empréstimos e financiamentos estao su-
jeitos a taxas de mercado conforme exposto na Nota 13. a) Risco de mer-
cado: i) Risco de crédito: A operacao basica da Companhia é a venda de
mercadorias a consumidores finais, dessa forma, as vendas séo liquidadas
em dinheiro ou por meio dos principais cartdes de crédito existentes no
mercado. A Companhia considera que o risco de crédito é baixo. ii) Risco
de taxa de cambio e de juros: As obrigacdes sujeitas a taxas de juros va-
ridveis deixam a Companhia exposta ao risco de mudanca nas taxas de
juros de mercado e variagao do cambio. Essas obriga¢des sdo basicamente

empréstimos e financiamentos com base no CDI e variagdo cambial.
A exposicdo da Companhia ao risco de variagdes nas taxas de cambio refe-
re-se principalmente a empréstimo na controlada Drogaria Rosario. A Com-
panhia mantém contrato de cambio a termo para sua exposic¢ao a flutuacoes
na conversao para reais.

Controladora _ Consolidado

Indexador 2011 _ 2010 2011 _ 2010

Ativos financeiros
CDB CDI 92.487 4 98.586 14.190
Debéntures

compromissadas CDI 155.105 — 155.105 -
Total 247.592 _ 4 253.691 14.190
Dividas financeiras
Capital de giro CDI 154 26.625 154 19.539
Capital de giro TJLP - - - 3.409
Capital de giro CDI - — 31.644 53.152
Capital de giro Délar - — _32.576 -

Total 154 26.625 _64.374 76.100

Com base no cendrio atual, a Companhia entende que os riscos sao baixos.
b) Risco de liquidez: A Administragdo acompanha continuamente as ne-
cessidades de liquidez da Companhia para assegurar que se tenha caixa
suficiente para atender as necessidades operacionais. Devido a dinamica
dos negdcios da Companhia e suas controladas, o objetivo da tesouraria é
manter o saldo entre a continuidade dos recursos e a flexibilidade através de
Capital de Giro, CDC, Finame e Mutuo. Além disso, a tesouraria monitora o
nivel de liquidez consolidado, considerando o fluxo de caixa esperado em
contrapartida as linhas de crédito néo utilizadas. O quadro abaixo resume o
perfil do vencimento dos principais passivos financeiros consolidados
em 31 de dezembro de 2011 e 2010 com base nos pagamentos contratuais
nao descontados.

1a12 1as5
Em 31 de dezembro de 2011 _meses _anos >5anos __ Total
Empréstimos e financiamentos 22.367 42.007 - 64.374
Fornecedores 123.972 - - 123.972
Total 236.888 95.993 — 332.881
1a12 1a5
Em 31 de dezembro de 2010 _meses _anos >5 anos __ Total
Empréstimos e financiamentos 64.876 11.224 — 76.100
Fornecedores 58.598 - — 58.598
172.579 11.811 — 184.390

c) Gestao de capital: O objetivo da Companhia em relagdo a gestao de
capital € a manutengao da capacidade de investimento, permitindo viabilizar
seu processo de crescimento e oferecer retorno aos seus investidores.
Dessa forma, o indice de alavancagem financeira é negativo para
31 de dezembro de 2011, e é o resultado da divisdo da divida liquida pelo
patriménio liquido. A divida liquida resulta na somatdria dos financiamentos
subtraido do total de caixa e equivalentes de caixa.
Demonstramos abaixo os indices, para os exercicios encerrados em
31 de dezembro de 2011 e 31 de dezembro de 2010:
Controladora
2011 _ 2010

Consolidado
2011 2010

Empréstimos e financiamentos
de curto e longo prazos
(-) Caixa e equivalentes de caixa
Divida liquida (caixa)
Patriménio liquido
Indice de alavancagem
financeira -34% _ 52% -28% 54%
Anadlise de sensibilidade dos instrumentos financeiros: A andlise de
sensibilidade para cada tipo de risco de mercado considerado relevante pela
Administragdo esta apresentado na tabela abaixo. Para o cenario provavel
segundo avaliagao efetuada pela administragao foi considerado um horizon-
te de trés meses. Adicionalmente dois outros cenarios (A) e (B),
sdo demonstrados. A Companhia assume um aumento de 25% (cenario A)
e de 50% (cenario B - cendrio de situacdo extrema) na projecdo de mercado
para a taxa do CDI.

154 26.625 64.374 76.100
(247.742) (1.194) (263.555) (18.760)
(247.588) 25.431 (199.181) _ 57.340

723.262 49.227 _ 723.262 106.258

Projecoes de

mercado
Saldo em
31 de
dezembro Cenario Cenario
Transacoes Risco _ de 2011 Provavel
Empréstimos e
financiamentos ~ 0,19+CDlI 18.196 _ 20.916 ~ 22.609  23.267
Total 18.196 _ 20.916 _ 22.609  23.627
Aplicagdes
financeiras 102% do CDI __ 253.691 _ 285.732 _ 325.988 _ 335.483
Total 253.691 _ 285.732 _ 325.988 _ 335.483
Exposicao
liquida total (235.240) (264.816) (303.379) (312.216)

O efeito liquido total dos cendrios acima mencionados é basicamente devido
a exposicao da Companhia ao CDI. A taxa CDI projetada para os préximos
doze meses é de 12%, sendo que as taxas utilizadas para os cenérios de
deterioracao de 25% e 50% foram, respectivamente, 15% e 18% para as
operagodes vinculadas ao CDI. A projecao da taxa CDI foi extraida do site do
Banco Central do Brasil. A tabela abaixo demonstra a sensibilidade das
posicoes de contrato a termo e empréstimo a délar em aberto em
31 de dezembro de 2011:
Projecoes de

mercado
Saldo em
31de
dezembro Cenario Cenario
Transacoes Risco _ de 2011 Provavel A B
Empréstimo e
financiamentos Délar 32.576 34.526 48.828 _ 65.081
Total 32.576 _ 34.526 _ 48.828 _ 65.081
Contrato a termo
(Valor justo “MTM”) Délar 28.435  30.137  42.621 _ 56.808
Total 28.435  30.137 _ 42.621 _ 56.808
Exposicao liquida
total 4.141 4.389 6.207 8.273

28. Cobertura de seguros: Em 31 de dezembro de 2011, a Companhia e
suas controladas tém como politica, contratar seguros com cobertura nos
seguintes riscos:

Coberturas

Incéndio, raio ou explos@o no imével 250.541
Danos elétricos 83
Equipamentos eletronicos 1.967
D&O (Directors & Officers) 35.000
287.591

As premissas adotadas, dada a sua natureza, nao fazem parte do escopo de
auditoria das demonstragées financeiras, consequentemente, nao foram re-
visadas pelos nossos auditores independentes. 29. Transagdes com partes
relacionadas: As nossas operagdes com partes relacionadas sao sempre
realizadas observando preco e condi¢des usuais de mercado e, portanto,
nao geram qualquer beneficio ou prejuizo para nés ou para quaisquer outras
partes. Conforme competéncia descrita em nosso Estatuto Social, compete
ao Conselho de Administragao aprovar a realizagao de qualquer negécio
entre, de um lado, os nossos acionistas ou diretores ou partes relacionadas,
seus respectivos conjuges, ascendentes, parentes até o terceiro grau,

sociedades controladas, seus controladores ou pessoas sob controle co-
mum, e, de outro, a Companhia e suas controladas. Independentemente do
valor envolvido, todas as transagdes entre nds e as pessoas acima previstas
devem ser realizadas em termos e condigdes comutativas de mercado. Adi-
cionalmente, observamos as regras de realizagao de transagdes com partes
relacionadas determinadas pela Lei das Sociedades por Agdes e das prati-
cas relacionadas ao Novo Mercado da BM&FBovespa. Nao ocorreram tran-
sacdes envolvendo garantias dadas ou recebidas com partes relacionadas.
a) As transagoes com partes relacionadas estao abaixo demonstradas
e consistem em operagoes com acionistas da Companhia e pessoas
vinculadas a estes:

Controladora

Ativo circulante  Receitas

2011 2010 2011 _ 2010

Mutuo Drogaria Amarillis - 92 6 4
Mutuo Drogaria Farmais Ltda. 7 170 14 -
Mutuo Comercial Farmais 45 - -

Mutuo Rede Nordeste de Farmais S.A. - 2102 149 21
Mutuo de Dona Terezinha - 3 -

Mutuo Guararapes Brasil - - _157 -
Total nao circulante 52 2.367 _326 25

Ativo circulante Receitas
2011 2010 2011 _ 2010
Valores a pagar (ii) de controladas
Contas a pagar de despesas rateadas
com a controlada:
Rosario
Total circulante

1.502 -
1.502 -
Passivo Circulante Despesa

2011 2010 2011 2010
Valores a Pagar (i)
Aluguéis:
Pessoal-chave da administragao

da entidade ou de sua controladora:
Altavista Promogoes de Vendas Ltda. 15 22 172 -
Districon Participagdes S.A. 237 94 453 -
Diocesmar Felipe de Faria S.A. 20 25 279 =
Assicon Participagdes S.A. 115 79 1.065 637
Rodrigo Silveira 3 - 32 -
Alvaro José da Silveira 13 - - -
Alvaro Silveira Jr. - - 161 -
Rio Grande Participagdes Societaria 6 - 23
Wilson José Lopes 4 - 54 -
Agro Territorial Terapa Ltda. 125 — _1.500 -
538 220 3.739 63
Empréstimos tomados
BTG Pactual S.A. 2196 114 =
2.196 _ 114 -

(i) Essas transagdes sao contratadas em condi¢des usuais de mercado.
Nao houve a necessidade da constituicdo de provisdo para perdas envol-
vendo operagdes com partes relacionadas. b) Remuneracao do pessoal-
-chave da Administragao: O pessoal-chave da Administragdo compreende
o presidente, os Diretores Estatutarios e os Conselheiros de Administragao.
A Companhia ndo tem a pratica de conceder beneficios pés-emprego,
de rescisdo de contrato de trabalho ou outros beneficios de longo prazo.
A remuneragao paga ao pessoal-chave da Administragao foi de R$ 3.961
no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2011 (R$ 219 - 2010)
sendo que, R$ 1.915 de proventos e encargos sociais e R$ 2.046 de plano
de opcao de acdes. Entidade com influéncia significativa sobre a
Companhia. O BTG Pactual é proprietario de 34,85% das agoes ordinarias
da Companhia distribuidos em dois fundos de investimentos como segue:

Quantidade
de acdes Participacao
BTG Pactual Pharma Participagdes S.A. 31.515.546 19,73%
BTG Pactual Principal Investments Fundo de
Investimentos em Participagoes 24.152.510 15,12%

30. Eventos subsequentes: Em 2 de fevereiro de 2012, a Brazil Pharma,
por meio de sua controlada Drogaria Guararapes Brasil S.A., a Distribuidora
Big Benn Ltda., bem como seus respectivos sécios celebraram acordo de
investimento que prevé a aquisi¢ao da totalidade das agbes da Big Benn
pela Guararapes, formalizando, dessa forma, a transagdo prevista no
Memorando de Entendimentos (MoU) celebrado entre as partes em 3 de
novembro de 2011. O valor da aquisicéo foi de R$464.023, sendo que,
R$178.600 em agdes de emissao da Brazil Pharma, R$111.288 em dinheiro
avista e R$174.135 em trés parcelas anuais contados a partir do fechamen-
to da operacao. Os termos, datas e condicoes detalhados relativos & incor-
poracao de agdes serdo oportunamente divulgados ao mercado nos termos
da legislacdo e regulamentagao vigentes. Em 8 de fevereiro de 2012,
a Brazil Pharma aprovou a realizagdo da primeira emissdo, em até duas
séries, de até vinte e cinco mil debéntures simples, ndo conversiveis em
acdes, da espécie quirografaria, com valor nominal unitario de R$ 10
(dez mil reais) na data de emissao, prevista para, 2 de abril de 2012, perfa-
zendo o valor total de até R$ 250.000 (duzentos e cinquenta milhdes de re-
ais). As debéntures seréo objeto de distribui¢ao publica, com esforcos restri-
tos de colocagao, sob regime misto de garantia firme e melhores esforgos de
colocagao. O prazo de vencimento das debéntures da primeira série sera de
quatro anos contados da data de emissdo, vencendo-se, portanto,
em 2 de abril de 2016. O prazo de vencimento das debéntures de segunda
série sera de cinco anos contados da data de emiss&o, vencendo-se,
portanto, em 2 de abril de 2017. A Companhia contratou a Moody’s para
elaborar o relatério de classificacdo de risco para a Emissao. A Moody’s
atribuiu a classificagao de risco (rating) “Aa3.br” (escala nacional) e “Ba2”
(escala global) as debéntures. Em 9 de fevereiro de 2012, mediante cédula
de crédito bancario, a Brazil Pharma captou um empréstimo no valor de
R$ 75.000. Em 16 de fevereiro de 2012, mediante cédula de crédito
bancério, a Brazil Pharma captou um empréstimo no valor de R$ 125.000.
Conforme divulgado por meio de fatos relevantes datados de 13 de fevereiro
de 2012, a Brazil Pharma, por meio de sua controlada Farmais Franchising
S.A.,, a Santana S.A. Drogaria Farmécias e seus respectivos socios
celebraram acordo de investimento que prevé a aquisicao da totalidade das
acdes da Sant'ana. O valor da aquisicao foi de R$497.034, sendo que,
R$150.000 em agbes de emissdo da Brazil Pharma, R$ 247.034 em
dinheiro a vista e R$100.000 que serdo retidos para garantir o pagamento
de eventuais contigéncias, sendo que eventual saldo sera liberado em favor
dos Vendedores a partir de 4° aniversario da assinatura do acordo de
investimento. Os termos, datas e condigdes detalhados relativos a
incorporagdo de agdes serao oportunamente divulgados ao mercado nos
termos da legislacdo e regulamentacdo vigentes. Os valores justos
dos ativos identificaveis adquiridos e passivos assumidos da Drogaria
Sant’ana S.A. estdo sendo apurados e nao puderam ser divulgados devido
a Companhia ainda nao ter informagdes necessarias para indentificacéo e
mensuracgao desses valores.

Diretoria:

Aos Administradores e Acionistas da Brazil Pharma S.A.

Examinamos as demonstragoes financeiras individuais e consolidadas da
Brazil Pharma S.A. (“Companhia”), identificadas como Controladora e
Consolidado, respectivamente, que compreendem o balanco patrimonial em
31 de dezembro de 2011 e as respectivas demonstracdes dos resultados,
das mutagdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa, para o exercicio
findo naquela data, assim como o resumo das principais praticas contabeis
e demais notas explicativas. Responsabilidade da administracao sobre
as demonstracdes financeiras: A Administracdo da Companhia é
responsavel pela elaboracdo e adequada apresentacdo das demonstragdes
financeiras individuais de acordo com as praticas contdbeis adotadas no
Brasil e das demonstracdes financeiras consolidadas de acordo com as
normas internacionais de relatério financeiro (IFRS), emitidas pelo
International Accounting Standards Board - IASB, e de acordo com as
préticas contdbeis adotadas no Brasil, assim como pelos controles internos
que ela determinou como necessarios para permitir a elaboragao dessas
demonstragdes financeiras livres de distorgao relevante, independentemente
se causada por fraude ou erro. Responsabilidade dos auditores
independentes: Nossa responsabilidade é a de expressar uma opiniao
sobre essas demonstragdes financeiras com base em nossa auditoria,

André Soares de Sa - Diretor Presidente - Marcelo Cataldi Doubek Lopes - Diretor Administrativo-Financeiro
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conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de
auditoria. Essas normas requerem o cumprimento de exigéncias éticas
pelos auditores e que a auditoria seja planejada e executada com o objetivo
de obter seguranga razoavel de que as demonstragdes financeiras estao
livres de distorgao relevante. Uma auditoria envolve a execucao de
procedimentos selecionados para obtencdo de evidéncia a respeito dos
valores e divulgacdes apresentados nas demonstragdes financeiras.
Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor,
incluindo a avaliagé@o dos riscos de distorgéo relevante nas demonstracoes
financeiras, independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa
avaliacdo de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes
para a elaboragédo e adequada apresentagdo das demonstragdes financeiras
da Companhia para planejar os procedimentos de auditoria que sdo
apropriados nas circunstancias, mas nao para fins de expressar uma opiniao
sobre a eficacia desses controles internos da Companhia. Uma auditoria
inclui, também, a avaliagao da adequacao das praticas contabeis utilizadas
e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela Administragdo, bem
como a avaliagdo da apresentagdo das demonstragoes financeiras tomadas
em conjunto. Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e
apropriada para fundamentar nossa opinido. Opinido sobre as

demonstracdes financeiras individuais: Em nossa opinido,
|las demonstragoes financeiras individuais acima referidas apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posi¢ao patrimonial e
financeira da Brazil Pharma S.A.em 31 de dezembro de 2011, o desempenho
de suas operagdes e os seus fluxos de caixa para o exercicio findo
naquela data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil.
Opinido sobre as demonstragdes financeiras consolidadas:
Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras consolidadas acima
referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes,
a posicdo patrimonial e financeira consolidada da Brazil Pharma S.A.
em 31 de dezembro de 2011, o desempenho consolidado de suas operagoes
e os seus fluxos de caixa consolidados para o exercicio findo naquela data,
de acordo com as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS)
emitidas pelo International Accounting Standards Board - IASB e as préticas
contabeis adotadas no Brasil. Enfase: Conforme descrito na nota explicativa
2, as demonstracdes financeiras individuais foram elaboradas de acordo
com as praticas contdbeis adotadas no Brasil. No caso da Brazil Pharma
S.A. essas praticas diferem do IFRS, aplicavel as demonstragoes financeiras
separadas, somente no que se refere a avaliacdo dos investimentos em
controladas pelo método de equivaléncia patrimonial, enquanto que para

fins de IFRS seria custo ou valor justo. Nossa opinido nao esta ressalvada
em funcdo desse assunto. Outros assuntos: Demonstracdes do valor
adicionado: Examinamos, também, as demonstragcdes individual
e consolidada do valor adicionado (DVA), referentes ao exercicio findo
em 31 de dezembro de 2011, preparadas sob a responsabilidade da
Administragdo da Companhia, cuja apresentacao é requerida pela legislagao
societaria brasileira para companhias abertas, e como informagao
suplementar pelas IFRS que ndo requerem a apresentagdo da DVA.
Essas demonstracdes foram submetidas aos mesmos procedimentos de
auditoria descritos anteriormente e, em nossa opiniao, estdo adequadamente
apresentadas, em todos os seus aspectos relevantes, em relagao
as demonstracgdes financeiras tomadas em conjunto.
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