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RELATORIO DA ADMINISTRACAO 2010

DESTAQUES DE 2010:
¢ |PO: oferta de R$ 654,7 milhGes e aumento de capital de R$ 500,3 milhdes
¢ Segunda maior rede do Brasil: 350 lojas, 53 aberturas em 2010
* Receita Bruta: R$ 1,9 bilhdo, crescimento de 16,7%
« EBITDA: R$ 75,8 milhdes, crescimento de 32,5%
« Lucro liquido: R$ 1,7 milhao
* Geragao de caixa: R$ 75,0 milhdes
* Investimentos: R$ 84,8 milhdes

CARTA AOS ACIONISTAS
O exercicio de 2010 representou um marco na histéria da Raia S.A.. No ano em que completamos 105
anos de idade, concluimos com grande sucesso a nossa abertura de capital e ingressamos no Novo
Mercado, o segmento com os padrdes mais exigentes de governanca corporativa da BM&FBOVESPA.
Nossa oferta de agbes totalizou R$ 654,7 milhces. No preco de liquidagdo de R$ 24,00 por agéo, a
demanda excedeu em 8 vezes o niumero de agdes ofertadas e o lote de agdes suplementar também foi
exercido em sua totalidade. Os R$ 500,3 milhdes que levantamos na oferta primaria, liquidos das
despesas da transagdo, nos conferem hoje uma estrutura de capital extremamente robusta, e que nos
permitira fortalecer o nosso plano de crescimento.
Abrimos um total de 53 novas lojas e fechamos duas. Encerramos o ano com 350 lojas, o que, segundo
o ranking da ABRAFARMA, nos tornou a segunda maior rede de drogarias do Brasil em 2010 em
numero de lojas. Ao longo dos ultimos quatro anos, abrimos organicamente mais de 200 lojas sobre as
150 que possuiamos ao final de 2006, um crescimento sem paralelo em nosso setor.
Encerramos 2010 com R$ 1,9 bilhdo de receita bruta, um crescimento de 16,7% da receita total e de 6,6%
das vendas mesmas lojas sobre o ano anterior. Vale ressaltar que em 2009 haviamos tido um crescimento
extraordindrio de 39% para a receita bruta e de 22% para as vendas mesmas lojas, alavancados pelo surto
de gripe suina e pela descapitalizacdo de concorrentes de menor porte em funcao da crise de crédito, que
resultou em um significativo desabastecimento de mercado. Com a reversao destas tendéncias em 2010,
nosso crescimento foi afetado pela forte base de comparacao do ano anterior.
Destacamos a excelente evolugéo que tivemos na rentabilidade e na geracao de caixa. Nosso EBITDA
atingiu R$ 75,8 milhdes, uma margem de 4,1% sobre a receita bruta. Isto representou um crescimento de
32,5% e um incremento de margem EBITDA de 0,5 pontos percentuais sobre 2009. Mesmo com a
penalizacao imposta pela despesa de depreciagao e pelo custo da divida, que incidiram sobre uma base
de ativos que, ao final de 2010, incluia apenas 56% de lojas maduras, obtivemos lucro liquido positivo (R$
1,7 milhao) no exercicio. Além disso, nossas operagdes geraram um fluxo de caixa de R$ 75,0 milhGes
(incluindo R$ 30,1 milhdes de despesas financeiras e R$ 37,3 milhdes de recuperagéo de impostos de
exercicios anteriores), e financiaram grande parte dos nossos investimentos, que totalizaram R$ 84,8
milhdes em 2010.
Além da abertura de novas lojas, queremos também ressaltar os investimentos que fizemos em nosso
novo Centro de Treinamento, em Sao Paulo, fundamental para a formagédo de nossos colaboradores e
para garantir que tenhamos um banco de pessoas prontas, qualificadas e com a cultura Raia
impregnada, na quantidade necesséria para suprirmos a demanda de pessoas imposta pelo nosso
plano de crescimento. A abertura do nosso segundo Centro de Distribuicdo, localizado na Grande
Curitiba, e a implantagao, ainda em curso, dos médulos financeiro e contabil do sistema integrado SAP,
também terdo papel fundamental para suportar o novo ciclo de crescimento que ora iniciamos.
Seguimos mobilizando esforgos para promover satide e bem estar nas comunidades onde atuamos por
meio de campanhas educativas e assistenciais. Destinamos R$ 1,8 milhdo para a ampliagéo do hospital
do GRAACC (Grupo de Apoio a Crianga e ao Adolescente com Cancer) através da revista Sorria. Trata-
se de uma iniciativa inovadora, por meio da qual publicamos uma revista bimestral, financiada com
receitas de publicidade, e que é vendida aos nossos clientes de forma a multiplicar o valor investido.
Desde 2008, ja angariamos R$ 4,8 milndes para o GRAACC e recebemos trés prémios pelo seu modelo
sustentavel e pela sua qualidade editorial. Com 140 mil exemplares por edicéo, trata-se de uma das
onze maiores revista do Pais em vendas avulsas, segundo o IDV. Outras iniciativas de promogéo da
salde e do bem estar incluiram campanhas de conscientizagdo, com mais de 15 mil exames pré-
diagndsticos (glicemia, IMC, postura e afericdo de pressao) realizados, e a coleta de mais de 130 mil
livros usados junto aos nossos clientes, que foram redirecionados a mais de 170 escolas e bibliotecas
publicas nas cidades onde atuamos.
Por fim, queremos agradecer aos nossos acionistas pela grande confianca em nés depositada, aos
nossos mais de 6 mil colaboradores pelo seu comprometimento incondicional e também aos milhdes de
clientes que todos os meses nos confiam a sua saude e o seu bem estar. Queremos ratificar o nosso
compromisso de seguir criando valor para os nossos acionistas, oportunidades para 0s nossos
colaboradores e bem estar para os clientes, sempre com Prazer em Cuidar.

A Administracao

ABERTURA DE CAPITAL

Em 16 de dezembro de 2010 concluimos a nossa oferta publica inicial de agdes (IPO). A oferta totalizou
R$ 654,7 milhdes, incluindo recursos primarios e secundarios. O processo de bookbuilding resultou em
um preco de R$ 24,00 por agdo, que correspondeu ao topo da faixa indicativa de precificagdo. A
demanda total por nossas agdes excedeu em 8 vezes o nimero de agdes ofertadas.

A parcela primaria da oferta resultou em um aporte de capital de R$ 500,3 milhdes liquidos das
despesas da oferta. A parcela referente a oferta-base, cuja liquidacao ocorreu em dezembro de 2010,
foi de R$ 477,8 milhGes, e se encontra integralmente refletida em nossas demonstracoes financeiras
relativas ao exercicio social de 2010. Em 10 de janeiro de 2011, o lote de agdes suplementar da oferta
(greenshoe) foi exercido em sua totalidade, o que proporcionou um aporte adicional de R$ 22,4 milhdes,
e que sera refletido nas demonstracdes financeiras referentes ao exercicio de 2011.

_ Oferta-Base Green Shoe
(Em milhGes de R$) 23/12/2010 13/01/2011 Total
Recursos Brutos do IPO 569,3 85,4 654,7
Oferta Secundaria Bruta 67,0 62,1 129,0
Oferta Primaria Bruta (Raia) 502,3 23,3 525,7
Despesas 245 0,9 25,4
Fees dos Bancos 19,1 0,9 20,0
Despesas da Transagdo(" 5,4 54
Recursos Liquidos (Raia) 477,8 22,4 500,3

(1) Referem-se a auditoria, advogados, consultoria e outras despesas

Os R$ 500,3 milhdes liquidos que levantamos na oferta primaria nos conferem hoje uma estrutura de
capital extremamente robusta, e que nos permitira fortalecer o nosso plano de crescimento. Entre 2007
e 2010, ndés abrimos mais de 200 novas lojas sobre a base inicial de 150 lojas com que encerramos
2006, um crescimento sem precedentes em nosso setor. Grande parte deste crescimento foi financiado
com recursos de terceiros, o que, em diversas ocasides, acabou limitando o nosso crescimento. Para
2011 e 2012, temos um guidance de abertura bruta de 60 novas lojas em 2011 e de 90 novas lojas em
2012.

Crescimento acelerado
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Como conseqtiéncia deste crescimento, nos tornamos em 2010 a segunda maior rede de drogarias do
Brasil em nimero de lojas, segundo o ranking da ABRAFRAMA (Associacdo Brasileira das Redes de
Farmécias e Drogarias), e permanecemos na quinta posicdo no tocante a receita bruta de vendas. Vale
destacar que, ao final de 2010, 44% das lojas que possuiamos em operacdo ainda ndo haviam
completado o processo de maturacao, pelo fato de possuirem menos de trés anos em funcionamento.

Ranking ABRAFARMA
2010

Distribuicao Etaria do Portfdlio de Lojas
Dezembro, 2010

(Numero de lojas, % das lojas Existentes)

Ano 1
(52 Lojas)
14,8%

Ano 2
(41 Lojas)

WELITEY 11,8%

(196 lojas)
56,0%

Ano 3
(61 Lojas)
17,4%
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Fonte: ABRAFARMA (considera a receita bruta da Drogaria Sao Paulo pré-forma, pois inclui a receita
bruta do Drogao, adquirido em junho de 2010, para o ano todo).
EVOLU(}I_\O DO MERCADO
Em 2010 o mercado farmacéutico e o mercado de produtos de higiene e beleza do Brasil seguiram
apresentando taxas robustas de crescimento, conforme os gréficos abaixo.
Crescimento do mercado Crescimento do mercado
farmacéutico de higiene e beleza
(bilhdes de R$)

(bilhdes de R$)
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Fonte: IMSHealth Fonte: ABIHPEC
Segundo o IMS Health, o mercado farmacéutico brasileiro cresceu 19,9% em relagao ao ano anterior,
passando a totalizar R$ 36,2 bilhdes de faturamento. Entretanto, ao longo de 2010, o IMS Health
ampliou de forma significativa o seu painel de informantes, agregando uma base nova de demanda de
R$ 1,8 bilhao oriunda de empresas que néo reportavam anteriormente ao Instituto. Considerando-se
apenas a base comparavel de informantes, o crescimento de mercado teria sido de R$ 13,8% sobre
2009.

Segundo a ABIHPEC, o mercado brasileiro de produtos de higiene e beleza atingiu R$ 27,5 bilhdes de
faturamento a pregos ex-fabrica, o que representou um crescimento de 12,7% sobre o ano de 2009.

EXPANSAO DA REDE

Abrimos em 2010, um total de 53 lojas e fechamos duas. Encerramos o exercicio com 350 lojas nos
cinco principais estados do Pais, que juntos representaram 67% do mercado farmacéutico. Isto
representou um incremento na nossa base de lojas de 17% no ano.

Em 2010, ingressamos no interior do Estado do Parana, estado onde, até entdo, estdvamos presentes
apenas em Curitiba. Através de expansdo puramente organica, abrimos um total de 14 lojas em 9 outras
cidades do estado. Adicionalmente, inauguramos um novo Centro de Distribui¢do na Grande Curitiba,
que visa abastecer as nossas lojas da regiao do sul do Pais. Este CD possui 6 mil m? e passou a operar
em regime apenas no final de dezembro.

Outro destaque de 2010 foi a evolugao do nosso market share, que atingiu 4,1% em nivel nacional e que
apresentou crescimento sobre 2009 em todos os estados em que operamos dentro do critério match-
base, que exclui para efeito de comparabilidade a nova base de informantes. Em termos absolutos, o
nosso market share nacional foi de 3,8% em 2010. A ilustragdo abaixo demonstra o nosso total de lojas
e a evolugdo da nossa participagéo de mercado em cada um dos estados onde operamos.
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* Participagdo 2010 ajustada para a mesma base de informantes de 2009. Considerando a nova base, teriamos 3,8% de participagdo
nacional e 8,8% SP; 4,2% RJ; 2,3% MG; 5,2% PR; e 0,8% RS

RECEITA BRUTA DE VENDAS

Encerramos 2010 com R$ 1,9 bilhao de receita bruta, um crescimento de 16,7% da receita, de 6,3% das
vendas mesmas lojas e de 0,9% das lojas maduras. Haviamos tido em 2009 um crescimento
extraordinario de 39% para a receita bruta, de 22% para as vendas mesmas lojas e de 13,5% das lojas
maduras, alavancados pelo surto de gripe suina e pela descapitalizagdo de concorrentes de menor porte
em fungéo da crise de crédito, que gerou um significativo desabastecimento no mercado. Com a reversao
destas tendéncias em 2010, nosso crescimento foi afetado pela forte base de comparacao de 2009.

Crescimento
Lojas Maduras

Crescimento
Mesmas Lojas

Crescimento
Venda Total

385% 389% 22,5%
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0,9%
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O gréfico abaixo ilustra a evolugao da nossa receita bruta e do nosso mix de vendas por categoria de produtos:
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Destacamos o significativo crescimento de 21,3% das nossas vendas na categoria Higiene e Beleza,
que atingiu uma participacao de 28,9% da nossa receita bruta em 2010. Desde 2008, esta categoria
cresceu 2,3 pontos percentuais no nosso mix total de vendas como consequiéncia do crescimento de
mercado, do forte ganho de participacdo das redes de drogarias sobre os supermercados e da
significativa evolucao da execugdo promocional nas nossas lojas.

O final de 2010 marcou também o inicio de um importante ciclo de vencimento de patentes e de
lancamento de novos genéricos. Tivemos a introdugdo de genéricos para o Viagra e para o Lipitor
(Pfizer), dois dos medicamentos mais vendidos no Brasil e no mundo, e para o Atacand (Astra Zéneca).
Acreditamos que esta tendéncia se aprofundard nos préximos anos, e podera se tornar um vetor de
expansao da margem bruta, pois os genéricos apresentam lucratividade significativamente maior do que
a dos medicamentos de marca.

LUCRO BRUTO
Encerramos 2010 com margem bruta de 24,6%, que representou um incremento de 2,1 pontos percentuais
em relagdo ao ano de 2009. O lucro bruto do exercicio aumentou em 28,0% sobre o ano anterior.

Lucro Bruto
(R$ milhdes, como % da Receita Bruta)

24,6%
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Em 2009, haviamos tido redugdo de margem bruta sobre 2008 em fungdo da crise de crédito, uma vez
que diversos fornecedores promoveram significativa reducdo dos nossos descontos de compras no
primeiro trimestre do ano, que sé foram repassadas aos nossos precos ao longo do segundo trimestre.
Em 2010, com o arrefecimento desta, fomos melhorando progressivamente as nossas condicdes de
compras e incrementando a negociagdo de receitas promocionais junto aos nossos fornecedores, o que
permitiu este significativo incremento na margem bruta.

Vale ressaltar que, até 2008, as verbas obtidas junto aos nossos fornecedores (cess@o de espagos
promocionais em loja, veiculagdo de promocdes em tabldides, verbas para pregos, etc.) eram
classificadas na rubrica outras receitas operacionais, e os impostos incidentes sobre tais receitas eram
classificados como despesas de vendas. A partir de 2009, tanto as receitas como os respectivos
impostos passaram a compor o lucro bruto. Para manter a comparabilidade, fizemos tais
reclassificagdes também para 2008.

DESPESAS COM VENDAS E OUTRAS DESPESAS OPERACIONAIS

Em 2010 as despesas com vendas totalizaram R$ 292,5 milhdes, representando 15,7% da receita bruta.
Tivemos elevacao de 0,8 ponto percentual sobre 2009, o que nos fez retornar a um patamar de diluicao
similar ao observado em 2008.

O principal componente desta elevag@o nas despesas de vendas foram as despesas de pessoal, cuja
participagao na receita bruta aumentou em 0,9%. Este incremento é consequéncia principalmente da
pior absorgao das despesas de loja, em fungdo do baixo crescimento das lojas maduras, que foi inferior
a taxa de inflacao, e da aceleragéo na abertura de novas lojas (53 lojas abertas em 2010 contra 42 lojas
em 2009).

Vale ressaltar que, em 2009, o forte crescimento nas vendas das lojas maduras, que foi
significativamente superior & inflagéo, havia proporcionado uma diluicdo acelerada nas despesas de
vendas.

Os impostos incidentes sobre as receitas promocionais (PIS e COFINS), que até 2008 eram
classificadas como despesas de vendas, passaram a partir de 2009 a compor o lucro bruto. Neste
sentido, optamos por reclassifica-las também para o ano de 2008 com o intuito de preservar a
comparabilidade.

Adicionalmente, encerramos o exercicio de 2010 com R$ 5,6 milhdes de despesas pré-operacionais, que
se encontram classificadas na rubrica outras despesas operacionais. Isto representou uma elevacao de
R$ 1,6 milhdo. Tais despesas mantiveram a sua representatividade sobre a receita bruta em 0,3%, o
mesmo percentual de 2009.
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DESPESAS GERAIS E ADMINISTRATIVAS

No exercicio de 2010 as despesas gerais e administrativas, nao incluindo a depreciacao, totalizaram R$
84,4 milhdes, e passaram a representar 4,5% da receita bruta, uma elevagao de 0,8 ponto percentual ou
de R$ 25,7 milhdes em relagao as despesas incorridas em 2009.

Importante mencionar que em 2009 obtivemos ganhos ndo recorrentes de R$ 8,5 milhdes na
recuperagao de créditos retroativos de PIS e COFINS sobre insumos adquiridos de 2004 a 2008, bem
como uma reversdo de R$ 2,2 milhdes na provisdo para contingéncias em fungdo de mudanca do
critério de provisionamento das contingéncias trabalhistas e civeis.

Estes ganhos pontuais ocorridos em 2009 totalizaram R$ 10,7 milhdes, equivalente a 0,7% da receita
bruta do exercicio, e se encontram ajustados no grafico abaixo para efeito de comparagao.

Despesas Corporativas Despesas Corporativas
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Tivemos em 2010 um incremento de R$ 15,0 milhdes nas despesas gerais e administrativas sobre a
base ajustada de 2009, equivalente a 0,1% da receita bruta. A nao diluicdo das despesas corporativas
em relagdo a base ajustada de 2009 se deveu a aumentos nas despesas de pessoal em fungdo dos
reforcos que fizemos nas nossas estruturas de logistica e de vendas, e também ao fato de as nossas
lojas maduras terem crescido abaixo da inflagdo.

EBITDA

Atingimos em 2010 um EBITDA de R$ 75,8 milhdes, que correspondeu a uma margem de 4,1% sobre
a receita bruta do exercicio, um crescimento na margem EBITDA de 0,6 pontos percentuais e a uma
elevacdo de 32,5% (R$ 18,9 milhdes) em relagdo ao ano anterior. Se considerarmos para efeito de
comparacao o EBITDA ajustado de 2009, observamos uma elevagdo de 63,0% no exercicio de 2010.
Seguimos na tendéncia de expans&o da margem EBITDA, em que pese a presséo de despesas que
tivemos no exercicio de 2010. E importante ressaltar que conseguimos compensar esta a pior diluigao
das despesas, decorrente principalmente do baixo crescimento que tivemos na venda das lojas
maduras, que foi significativamente inferior a inflagado, com uma melhora importante na margem bruta.
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DESPESAS FINANCEIRAS, DEPRECIAGAO E LUCRO LiQUIDO

As despesas financeiras liquidas atingiram o montante de R$ 30,1 milhdes em 2010, equivalente a 1,6%
da receita bruta, uma elevagéao de 40,0%, ou de 0,2 pontos percentuais em relagao ao ano de 2009. Esta
elevacao decorreu principalmente a elevacgao da taxa SELIC de 8,75% para 10,75% e do CDI de 8,2%
para 11,7%, os quais referenciam o custo das nossas linhas crédito.

A entrada dos recursos liquidos referente a oferta-base (R$ 477,8 milhGes) da abertura de capital
ocorreu em 23 de Dezembro de 2010, e se encontra refletida nos demonstrativos financeiros. A parcela
liquida referente ao lote suplementar de acgoes (R$ 22,4 milhdes), exercido em janeiro de 2011, sera
refletida nos demonstrativos de 2011. Portanto, os ganhos financeiros referentes ao saldo de caixa de
R$ 381 milhdes que possuiamos em 31 de dezembro de 2010 ndo foram capturados de forma efetiva
no exercicio. Vale também ressaltar que, nos ultimos dias de 2010, repagamos linhas de financiamento
no total de R$ 119,4 milhdes, e mantivemos outras linhas que pelo custo, prazo ou pela existéncia de
penalidades para o resgate antecipado, nossa Administragao entendeu n&o justificarem o repagamento.
Nossa despesa de depreciagdo em 2010 totalizou R$ 42,3 milhdes, que equivaleu a 2,3% da receita
bruta, um crescimento de 22,2% e de 0,1 pontos percentuais em relagdo ao ano de 2009. Esta elevacao
foi decorrente principalmente dos investimentos realizados na expansao da rede, abertura do CD do
Parand e na manutencao das lojas existentes.

Registramos em 2010 um lucro liquido de R$ 1,7 milhao. Nosso lucro liquido vem sendo impactado nos
dltimos anos pela press@o que o nosso forte ritmo de crescimento impde em nossas despesas,
especialmente nas despesas financeiras e de depreciacao. Isto se deve ao fato de que as despesas
financeiras incidem linearmente desde quando o investimento a que financiam é efetuado, enquanto as
vendas e resultados das lojas financiadas sé atingem o seu potencial apds trés anos completos em
operagdo. Analogamente, as despesas de depreciacéo incidem também linearmente sobre uma base
de ativos da qual, 44% das lojas, ainda se encontram em estagio de maturacao.
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FLUXO DE CAIXA

Tivemos em 2010 um sélido fluxo de caixa operacional. Geramos R$ 75,0 milhdes de fluxo de caixa
operacional, que financiou grande parte dos investimentos, que totalizaram R$ 84,8 milhdes em 2010.
Nossas operagbes geraram R$ 48,7 milhdes, que se somaram a uma redugéo do capital de giro de R$
26,3 milhdes. Vale ressaltar que tivemos em R$ 30,1 milhdes de despesas financeiras liquidas,
refletidas nos recursos das operagoes, e uma recuperacao pontual de impostos de R$ 37,3 milhdes que
haviam sido acumulados entre 2008 e 2009.

Fluxo de Caixa

(RS milhes) 2008 2009 2010
LAIR (14,8) 1,0 3,4
(+) Depreciagao 27,9 34,6 42,3
(=) Outros Ajustes 2,7) 6,1 3,0
Recursos das Operagoes 10,4 4,7 48,7
Capital de Giro (37,9) 1,7 (11,0)
Impostos a Recuperar (11,6) (37,9) 37,3
Operacoes (39,1) 5,6 75,0
Investimentos (83,7) (55,3) (84,8)
Fluxo de Caixa Total (122,8) (49,8) (9,8)

Mantivemos em 2010 um ciclo de caixa bastante enxuto, de apenas 7,4 dias em 2010 em funcéo da
manutencao de um modelo de compras baseado em prazos de pagamento dilatados junto aos nossos
fornecedores. O incremento de 3,4 dias sobre 2009 se deveu a abertura do novo CD, no Parana, e ao
incremento nos estoques de genéricos no final de 2010, em antecipagao ao aumento de tributagao de
ICMS ocorrido em S&ao Paulo a partir de janeiro de 2011.

Ciclo de Caixa

(Dias de CMV, Dias de Receita Bruta)
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Investimos em 2010 R$ 84,8 milhdes, montante que se destinou & abertura de 53 lojas, a abertura do
nosso segundo CD, localizado no estado do Parand, com 6.000 m? de &rea de separagdo, a
inauguracédo do Centro de Treinamento, & implantacdo dos mdédulos financeiro e contabil do sistema
integrado SAP, ainda em curso, e também aos investimentos necessarios a manuteng@o de nossas
lojas, escritério central e sistemas.

MERCADO DE CAPITAIS

Em 25 de marco de 2011 a cotacao da agao RAIA3 fechou em R$ 26,0. Tivemos uma valorizagao de
8,3% sobre o prego do IPO, superando a performance dos indices IBOVESPA e ICON (que inclui
empresas de consumo listadas na BOVESPA).
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Numero de A¢des (em milhares)

Valor da A¢do em 25/03 (em reais)
Valor de Mercado (R$ milhdes)

E importante ressaltar que, em margo de 2011, admitimos a lta DTVM como formadora de mercado.
Adicionalmente, haviamos obtido, até a data desta publicacao, a cobertura da nossa agao por analistas
de 5 instituicdes financeiras. O prego-alvo médio projetado pelos analistas para a nossa agédo era de
R$ 34,0 e o EBITDA médio projetado para 2011 era de R$ 104,4 milhdes, conforme a tabela abaixo.

Analista Preco EBITDA
Instituicdo Responsavel  Recomendacao Alvo (2011)
Banif Franco Abelardo BUY 34,4 101,0
BB Investimentos Mariana Waltz BUY 33,1 107,0
Credit Suisse Marcel Moraes Outperform 35,0 105,0
Itat BBA Juliana Rozenbaum Outperform 35,4 105,0
Raymond James Guilherme Assis Outperform 32,0 104,0
Média 34,0 104,4
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Raia S.A.

CNPJ n° 05.491.842/0001-07

Balancos Patrimoniais em 31 de Dezembro - Em milhares de reais

Demonstracoes do Resultado - Exercicios Findos em 31 de Dezembro
Em milhares de reais, exceto o lucro liquido por agcdo

do plano de expansao. Em 30 de novembro de 2008, a Grappa adquiriu participacao de 7,83% direta-
mente dos acionistas, resultando em participagdo acionaria de 30%. Os 70% restantes permaneceram,
a época, substancialmente, sob o controle de pessoas fisicas. Em Assembleia Geral Extraordinaria rea-
lizada em 25 de novembro de 2008, foi aprovada a incorporagéo, pela Companhia, da sua empresa con-
troladora Raia Administracdo e Participagdes S.A., cujo laudo de avaliagdo emitido por avaliadores
independentes para a data-base 31 de outubro de 2008, demonstrou acervo liquido negativo a ser in-
corporado, no montante de R$ 35.010, representado substancialmente por empréstimos bancarios de-
correntes de assuncéo de divida entre a Raia S.A. e Raia Administracéo e Participacdes S.A. O acervo
liquido negativo assumido pela Companhia na incorporacao foi deduzido do saldo da reserva de capital,
conforme previsto no protocolo e na justificagdo da incorporagao. Em Assembleia Geral Extraordinéria
realizada em 30 de setembro de 2009, foi aprovada a incorporacéo pela Companhia da Grappa Investi-
mentos e Participacdes S.A., que em 2008 havia adquirido 30% do capital da Raia S.A.. O laudo de ava-
liagdo emitido por empresa independente para a data-base 31 de agosto de 2009, demonstra acervo
liquido a ser incorporado no montante de R$ 36.174, estando assim representado:

Agio pago na aquisi¢ao 106.395
Provis&o para ajuste ao valor do beneficio fiscal (70.221)
36.174

O acervo liquido assumido pela Companhia na incorporagéo foi contabilizado em contrapartida do capital
social e da reserva de capital de que trata o paragrafo 1° do artigo 182 da Lei n° 6.404/76, conforme pre-
visto no protocolo e na justificacao da incorporagao e aprovado pela citada Assembleia Geral Extraordi-
naria realizada em 30 de setembro de 2009. No segundo trimestre de 2010, a administracao da
Companhia revisou o valor do acervo liquido incorporado e apurou um ajuste de R$ 5.403 (Nota 2.24).
Em Assembleia Geral Extraordinéria realizada em 30 de novembro de 2009, foi aprovada a incorporagéo,
pela Companhia, da sua empresa controlada Porto San Giorgio Empreendimentos Ltda., cujo laudo de
avaliacao emitido por avaliadores independentes para a data-base 31 de outubro de 2009, demonstra
acervo liquido a ser incorporado no montante de R$ 3.216, conforme segue:

Ativo circulante 1
Ativo nao circulante

Realizavel a longo prazo (depdsitos judiciais) 97
Imobilizado 3.693
Intangivel 30
3.831
Passivo nao circulante (partes relacionadas) (615)
Acervo liquido incorporado 3.216

A incorporagé@o ndo gerou aumento de capital, mas sim apenas a eliminagao do investimento. Em 25 de
outubro de 2010, a Companhia obteve registro de Companhia Aberta junto & Comissao de Valores Mo-
biliarios (CVM) e, a partir de 20 de dezembro de 2010, foi aprovada a proposta de listagem das agoes
da Companhia junto a Bolsa de Valores de Sao Paulo - BU&FBOVESPA, bem como a adesé@o da Com-
panhia ao segmento do Novo Mercado da BM&FBOVESPA sob a sigla RAIA3. Mediante o Termo de
Adeséo ao Novo Mercado, a Companhia, os administradores e os membros do Conselho Fiscal da Com-
panhia comprometem-se a resolver toda e qualquer disputa ou controvérsia relacionada ou oriunda do
Regulamento de Listagem, do Contrato de Participagdo no Novo Mercado, das Clausulas Compromis-
sérias, em especial quanto a sua aplicacao, validade, eficacia, interpretacao, violagdo e seus efeitos,
por meio de arbitragem, perante a Camara de Arbitragem, nos termos do seu Regulamento de Arbitra-
gem. A composicao acionaria atual é a seguinte: * 44,1% - em circulagao; * 40,3% - acionistas controla-
dores; ¢ 15,6% - investidores de private equity. A emissao destas demonstracdes financeiras foi
autorizada pelo Conselho de Administragdo em 25 de margo de 2011. O Conselho de Administragéo ou
outras pessoas dentro da Companhia ndo tém o poder de alterar as demonstracdes financeiras apés a
emissao.

2. Resumo das principais politicas contabeis - 2.1. Base de preparacao: As demonstragdes finan-
ceiras foram preparadas considerando o custo histérico como base de valor ajustadas para refletir os
ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado, quando aplicavel. A Companhia ela-
bora suas demonstragoes financeiras, exceto as informagdes de fluxos de caixa, utilizando a contabili-
zagao pelo regime de competéncia. A preparagao das demonstragdes contabeis requer o uso, pela
administracao da Companhia, de estimativas e premissas que afetam os saldos de ativos e passivos e
outras transagdes. Como o julgamento da Administragdo envolve a determinacao de estimativas rela-
cionadas a probabilidade de eventos futuros, os resultados reais eventualmente podem divergir dessas
estimativas. Na preparagdo das demonstragdes financeiras, a Companhia adotou varidveis e premissas
derivadas de experiéncia histérica e varios outros fatores que entende como razoaveis e relevantes. Os
resultados poderiam ser distintos dos estimados sob variaveis, premissas ou condi¢oes diferentes. As
principais operacdes e avaliagdes impactadas por estimativas referem-se as provisdes para riscos tribu-
tarios, civeis e trabalhistas (Nota 21), provisdo para participacao nos lucros e resultados (Nota 19), pro-
visdo para perdas em estoques (Nota 9) e estimativa de realizagdo do imposto de renda e contribuicdo
social diferidos ativos (Nota 12) que, no entendimento da administragdo da Companhia, ndo apresentam
risco significativo, de causar um ajuste relevante nos valores contabeis de ativos e passivos para o pré-
ximo exercicio social. As demonstragdes contdbeis foram elaboradas e estdo sendo apresentadas de
acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, incluindo os pronunciamentos emitidos pelo Comité
de Pronunciamentos Contdbeis (CPCs) e normas estabelecidas pela Comissado de Valores Mobilidrios
(CVM), bem como de acordo com os padrdes internacionais (International Financial Reporting Standards
(IFRS)), emitidos pelo International Accounting Standard Board. Estas s&o as primeiras demonstragoes
financeiras apresentadas de acordo com CPCs e IFRS pela Companhia. As principais diferencas entre
as préticas contdbeis adotadas no Brasil (BR GAAP antigo) e CPCs/IFRS, incluindo as reconciliagoes
do patriménio liquido e do resultado, estao descritas na Nota 32. 2.2. Apresentacao de informacgées
por segmentos: A Companhia desenvolve suas atividades de negdcio considerando um Unico segmento
operacional, o qual é utilizado como base para a gestdo da Companhia e para a tomada de decisdo. Os
principais tomadores de decisdes operacionais, responsdvel pela alocagao de recursos e pela avaliagdo
de desempenho dos segmentos operacionais, sdo o Presidente e os Vice-presidentes, responsaveis in-
clusive pela tomada das decisdes estratégicas da Companhia. 2.3. Moeda funcional e moeda de apre-
sentacao: Os itens incluidos nas demonstragdes contabeis da Companhia sdo mensurados usando a
moeda do principal ambiente econémico, no qual a empresa atua (“a moeda funcional”). As demonstra-
Goes financeiras estdo apresentadas em reais, que é a moeda funcional da Companhia. 2.4 Caixa e
equivalentes de caixa: Esta rubrica inclui o caixa, os depdsitos bancarios, outros investimentos de curto
prazo de alta liquidez (em sua maioria com vencimentos originais de até trés meses), que sdo pronta-
mente conversiveis em um montante conhecido de caixa e que estao sujeitos a um insignificante risco
de mudanca de valor. Nas demonstracdes do fluxo de caixa, caixa e equivalentes de caixa séo apresen-
tados liquidos dos saldos tomados em contas garantidas. Essas contas garantidas sao demonstradas
no balancgo patrimonial como “Empréstimos”, no passivo circulante. 2.5 Ativos financeiros - 2.5.1 Clas-
sificagdo: A Companhia classifica seus ativos financeiros sob a categoria empréstimos e recebiveis. A
classificacao depende da finalidade para a qual os ativos financeiros foram adquiridos. A administracao
determina a classificag@o de seus ativos financeiros no reconhecimento inicial da contratagéo. Os em-
préstimos e recebiveis sdo ativos financeiros ndo derivativos com pagamentos fixos ou determinaveis,
nao cotados em um mercado ativo. S&o incluidos no circulante, exceto aqueles com prazo de vencimento
superior a 12 meses ap6s a data de emissao do balango (estes sao classificados como nao circulantes).
Os empréstimos e recebiveis da Companhia compreendem "Contas a receber de clientes", "Demais con-
tas a receber" e "Caixa e equivalentes de caixa" (Notas 2.5, 2.14 e 2.3). 2.5.2 Reconhecimento e men-
suracao: Os empréstimos e recebiveis sdo contabilizados pelo custo amortizado, usando o método da
taxa de juros efetiva. 2.5.3 Compensacao de instrumentos financeiros: Ativos e passivos financeiros
sao compensados e o valor liquido é reportado no balango patrimonial quando ha um direito legalmente
aplicavel de compensar os valores reconhecidos e ha uma intengdo de liquida-los numa base liquida,
ou realizar o ativo e liquidar o passivo simultaneamente. 2.5.4 Impairment de ativos financeiros: A
Companhia avalia no final de cada periodo do relatério se ha evidéncia objetiva de que o ativo financeiro
esta deteriorado. Um ativo ou grupo de ativos financeiros esta deteriorado e os prejuizos de impairment
séo incorridos somente se ha evidéncia objetiva de impairment como resultado de um ou mais eventos
ocorridos apds o reconhecimento inicial dos ativos (um “evento de perda”) e aquele evento (ou eventos)
de perda tem um impacto nos fluxos de caixa futuros estimados do ativo financeiro ou grupo de ativos
financeiros que pode ser estimado de maneira confidvel. Os critérios que a Companhia usa para deter-
minar se ha evidéncia objetiva de uma perda por imapairment so: (i) dificuldade financeira relevante do
emissor ou devedor; (ii) uma quebra de contrato, como inadimpléncia ou mora no pagamento dos juros
ou principal; (iii) o desaparecimento de um mercado ativo para aquele ativo financeiro devido as dificul-
dades financeiras; (iv) dados observaveis indicando que ha uma reducéo mensuravel nos futuros fluxos
de caixa estimados a partir de uma carteira de ativos financeiros desde o reconhecimento inicial daqueles
ativos. O impairment é mensurado como a diferenga entre o valor contabil dos ativos e o valor presente
dos fluxos de caixa futuros estimados (excluindo os prejuizos de crédito futuro que nao foram incorridos)
descontados a taxa de juros em vigor original dos ativos financeiros. O valor contébil do ativo é reduzido
e o valor do prejuizo é reconhecido na demonstragao do resultado. Se um empréstimo ou investimento
mantido até o vencimento, quando aplicavel, tiver uma taxa de juros varidvel, a taxa de desconto para
medir uma perda por impairment é a taxa efetiva de juros determinada de acordo com o contrato. 2.6
Contas a receber de clientes: As contas a receber de clientes sao avaliadas pelo montante original da
venda, deduzido da provisao para créditos de realizagdo duvidosa, quando aplicavel. A provisao para
créditos de realizagao duvidosa é estabelecida quando existe uma evidéncia objetiva de que a Compa-
nhia ndo sera capaz de cobrar todos os valores devidos de acordo com os prazos originais. O valor da
provisdo é a diferenca entre o valor contabil e o valor recuperavel. 2.7 Estoques: Os estoques sao de-
monstrados ao custo médio das compras ou ao valor liquido de realizagéo, dos dois 0 menor, deduzidos,
quando aplicavel, de perdas esperadas. 2.8 Depésitos judiciais: Existem situa¢des em que a Compa-
nhia questiona a legitimidade de determinados passivos ou agées movidas contra si. Por conta desses
questionamentos, por ordem judicial ou por estratégia da propria administragado, os valores em questao
podem ser depositados em juizo, sem que haja a caracterizacéo da liquidagéo do passivo. Os depdsitos
judiciais estao apresentados no realizavel a longo prazo, atualizados monetariamente. 2.9 Imposto de
renda e contribuicao social corrente e diferido: As despesas de imposto de renda e contribuicao
social do periodo compreendem os impostos corrente e diferido. Os impostos sobre a renda séo reco-
nhecidos na demonstracao do resultado, exceto na proporgao em que estiverem relacionados com itens
reconhecidos diretamente no patriménio liquido. Nesse caso, o imposto também é reconhecido no pa-
triménio liquido. O encargo de imposto de renda e contribuicao social corrente é calculado com base
nas leis tributdrias promulgadas, ou substancialmente promulgadas, na data do balango da Companhia.
A administragdo avalia, periodicamente, as posi¢oes assumidas pela Companhia nas declaracdes de
impostos de renda com relacéo as situacées em que a regulamentacéo fiscal aplicavel d4 margem a in-
terpretagdes e estabelece provisdes, quando apropriado, com base nos valores estimados de pagamento
as autoridades fiscais. O imposto de renda e contribuico social diferidos s&o reconhecidos usando-se
o método do passivo sobre as diferencas temporarias decorrentes de diferengas entre as bases fiscais
dos ativos e passivos e seus valores contabeis nas demonstragdes financeiras. Entretanto, o imposto
de renda e contribuico social diferidos nao sdo contabilizados se resultar do reconhecimento inicial de
um ativo ou passivo em uma operagao que nao seja uma combinacao de negdcios, a qual, na época da
transacao, nao afeta o resultado contébil, nem o lucro tributavel (prejuizo fiscal). O imposto de renda e
contribuicao social diferidos sao determinados usando aliquotas de imposto (e leis fiscais) promulgadas,
ou substancialmente promulgadas, na data do balango, e que devem ser aplicadas quando o respectivo
imposto diferido ativo for realizado ou quando o imposto diferido passivo for liquidado. O imposto de
renda e contribui¢do social diferidos ativos sao reconhecidos somente na proporgao da probabilidade
de que lucro tributavel futuro esteja disponivel e contra o qual as diferengas temporarias possam ser
usadas. Os impostos de renda diferidos ativos sdo compensados quando ha um direito exequivel legal-
mente de compensar os ativos fiscais correntes contra os passivos fiscais correntes e quando os impos-
tos de renda diferidos ativos se relacionam com os impostos de renda incidentes pela mesma autoridade
tributaria sobre a entidade tributavel ou diferentes entidades tributaveis onde ha intengéo de liquidar os
saldos numa base liquida. 2.10 Imobilizado: Os bens integrantes do ativo imobilizado (substancialmente
representados por edificagdes e benfeitorias, equipamentos e instalacdes e mdveis e utensilios) sao de-
monstrados pelo custo histérico de aquisicdo menos depreciagdo acumulada. A depreciagao é calculada
pelo método linear, de acordo com as taxas divulgadas na Nota 15. Ganhos e perdas em alienagdes
sdo determinados pela comparacao dos valores de alienagdo com o valor contébil e sdo incluidos no re-

Ativo 31 de 31 de 1°de | Passivo e patriménio liquido 31de 31de 1° de
dezembro dezembro janeiro dezembro dezembro janeiro 2010 2009
Gireul de 2010 de 2009 de 2009 Gireul de 2010 de 2009 de 2009 Receit: liquida (Nota 23) 1.793.893 1.534.196 96)
irculante irculante i i
Caixa e equivalentes de caixa (Nota 6) 380.875 23.043 17.068 Fornecedores (Nota 17) 355.008 253.430 188.055 ngf;ob(iﬁomercadonas vendidas (Nota 24) 12:5321(8)3) 1;;282?)
Aplicagdes financeiras restritas (Nota 7) 36.158 Empréstimos e financiamentos (Nota 18) 27.368 54.333 97.568 Despesas operacionais -
Contas a receber de clientes (Nota 8) 105.097 91.254 68.655 Salarios e encargos sociais (Nota 19) 41.807 26.409 19.583 Com vendas (292.472) (237.181)
Estoques (Nota 9) 306.912 199.104 154.832 Impostos, taxas e contribuicdes 7.618 6.010 5.585 Gerais e administrativas (84.377) (58.709)
Impostos a recuperar (Nota 10) 18.478 44.462 17.861 Programa de recuperagao fiscal (Nota 20) 1.033 929 1.083 Depreciago e amortizacdo (Nota 15 e 16) (42.302) (34.614)
Demais contas a receber (Nota 11) 38.156 22.248 18.350 Demais contas a pagar 17.581 8.796 5.879 Resultado de equivaléncia patrimonial (Nota 14) (40)
. 849. 518 380.111 312.924 . 450.415 349.907 317.753 Outras despesas operacionais, liquidas (Nota 25) (5.564) (4.923)
Na&o circulante N&o circulante (@24.715) (335.467)
Realizavel a longo prazo Empréstimos e financiamentos (Nota 18) 67.457 150.624 84.921 | yero operacional antes do resultado financeiro 33.474 22574
Depésitos judiciais (Nota 21) 2.408 1.391 964 Programa de recuperacao fiscal (Nota 20) 7.145 7.378 7.819  Resultado financeiro (Nota 26) —_—
Aplicagdes financeiras restritas (Nota 7) 2.065 1.876 Provis&o para contingéncias e Despesas financeiras (33.260) (27.060)
Partes relacionadas (Nota 13) 153 203 595 obrigagoes legais (Nota 21) 4.181 3.324 5.248 Receitas financeiras 3.196 5.532
Impostos a recuperar (Nota 10) 11.290 Demais contas a pagar 1.032 2.696 488 T (30.064) _ (21.528)
Imposto de renda e contribui¢ao social diferidos (Nota 12) 52.416 45.756 14.432 79.815 164.022 98.476 | ycro antes do imposto de renda e da contribuicdo social 3.410 1.046
Demais contas a receber 416 946 1.088 | Patriménio liquido (Nota 22) Imposto de renda e contribuigao social (Nota 12) (1.672) 553
55.393 61.651 18.955 | Capital social 548.606 46.280 20.056 | ycro liquido do exercicio 1738 7509
Investiment? (Nota 1)4) 3.256 gastos co(T emissé}o de agdes (16.175) Lucro basico por acéo (Nota 28) - R$ 007 008
Imobilizado (Nota 15 161.654 125.849 105.747 eservas de capita 37.666 37.666 45.544 ilui 5 N =007 008
Intangivel (Nota 16) 30.731 25.495 22154 | Prejuizos acumulados (3.031) (4769)  (1p793 Lucro diluido por agdo (Nota 28) - RS 007 ___ 008
247.778 212.995 150.112 567.066 79.177 46.807 & ini P "
Total do ativo 1.097.296 _ 593.106  463.036 | Total do passivo e patriménio liquido 1.097.296 _ 593106  463.036 Demonstragdes do Valor Ad'g';]’";i‘l’& re'ixgercrg:i": Findos em 31 de Dezembro
Demonstracoes das Mutacoes do Patriménio Liquido - Em milhares de reais 2010 2009
Capital Gastos com Reservas Prejuizos Receitas
sgcial emissdo de acoes e capital acL ]- do: Total Ven(ja_s brutas o o B ) B o 1.845.611 1.580.481
Em 1° de janeiro de 2009 20.056 45544 (18.793) 46.807 Provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa - reversdo/(constituicdo) ~_ (1.168) 270
Prejuizo do periodo até 31 de agosto de 2009 (6.895) (6.895) . ! 1.844.443  1.580.751
Absorcéo de prejuizos acumulados (Nota 22(a)) (19.320) 19.320 Insumos adquiridos de terceiros
Aumento de capital (Nota 22(a)) 26.224 (26.224) Custol dgs merceltdorias .vendidas (tha 24) ) . (1.335.704) (1.176.155)
Reserva especial de 4gio na incorporacéo (Nota 1) 36.174 36.174 Materiais, energia, servigos de terceiros e outros operacionais _(111.370) _ (95.678)
Ajuste da reserva de agio (Nota 2.24) (5.403) (5403) | @ adicionado bruto %) %)
Lucro liquido do periodo de 1° de setembro a 31 de dezembro de 2009 8.494 8.494 Lt A — 99/ .909 — 9 e6.9 19
Transferéncia para reserva de capital (Nota 22(a)) 6.895 (6.895) DepreCI_a(,:ao & amortizagao (Nota.s 15 e 16) . __(42.302) __ (34.614)
Em 31 de dezembro de 2009 46.280 37.666 (4.769) 79.177  Valor adicionado liquido produzido pela Companhia _ 355067  _ 274.304
Subscrigao do capital (Nota 22(a)) 502.326 502.326  Valor adicionado recebido em transferéncia
Gastos com emissao de agdes (Nota 22(a)) (16.175) (16.175)  Resultado de equivaléncia patrimonial (Nota 14) (40)
Lucro liquido do exercicio 548 606 T (16475 1.738 1.738 Vzleci:relat(ai?cfiggggiII;istal a distribuir 3551(7)3 275 ggg
Em 31 de dezembro de 2010 548.606 16.175) 37.666 3.031) 567.066 Distribuicio do valor adicionado
Notas Explicativas da Administracdo as Demonstracdes Contdbeis em 31 de Dezembro de 2010 - Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma szfgscl,se : Z%if%is 200.468 162.521
1. Informacodes gerais: A Raia S.A. (“Raia” ou “Companhia”) é uma sociedade anénima de capital aberto  sultado do exercicio, na rubrica “Outras receitas operacionais, liquidas”. Os custos subsequentes aos EzmginZ”?;g:seprﬁsfgagggsa\ﬁs resultados é?gg gg%
com sede em Sao Paulo, que tem por atividade o comércio varejista de medicamentos, produtos de custos de aquisicdo séo incluidos no valor contébil do ativo somente no momento em que for provavel Imi ostog (t;axas o con't:)ribgi Bes . )
saude, de higiene e beleza. A Companhia teve inicio em 1905, quando o farmacéutico Jodo Baptista que fluam beneficios econdmicos futuros associados ao item. Estes custos sdo depreciados ao longo F‘;derai‘s ¢ 28.045
Raia fundou a Pharmacia Raia em Araraquara, Estado de Sao Paulo. A Companhia contava, em 31 de da vida util restante do ativo relacionado. Reparos e manutencao s&o apropriados ao resultado durante Estaduais 21-282
dezembro de 2010, com 350 lojas em operacao (2009 - 299), distribuidas pelos Estados de Sdo Paulo, o periodo em que sdo incorridos. Os valores residuais e a vida Util dos ativos s&o revisados e ajustados, Municipais 3'1 16
Rio de Janeiro, Minas Gerais, Parand e Rio Grande do Sul, que sdo abastecidas por meio de dois Centros se apropriado, ao final de cada exercicio. O valor contabil de um ativo é imediatamente baixado para Financia‘:ﬂores .
de Distribui¢do, localizados no Embu, em Sao Paulo e em S&o José dos Pinhais, no Parand. Em 30 de seu valor recuperavel se o valor contébil do ativo for maior do que seu valor recuperavel estimado. A Juros e variaches monetarias 31.956
setembro de 2008, foi concluida a venda de 22,17% de participacado acionaria para a Grappa Investi- Companhia finalizou, em 20 de dezembro de 2010, avaliagao, por meio de laudo emitido por empresa Aluguéis ¢ 50.765
mentos e Participagdes S.A. (“Grappa”). A admissdo de novos sdcios alterou a estrutura de capital da especializada, conforme previsto na Interpretagéo Técnica ICPC 10 do Comité de Pronunciamentos Con- Lucrg do exercicio 1738
empresa de forma a balancear a relagao entre divida e patriménio liquido e possibilitar a continuidade tabeis, aprovada pela Deliberagao CVM n° 619/09, com o objetivo de revisar e ajustar a vida util-econo- Valor adicionado distribuido 357173

mica estimada para o célculo da depreciagdo, bem como para determinar o valor residual dos itens do
imobilizado. Como resultado deste Laudo os bens do ativo imobilizado sofreram alteragdo na sua vida
util-econémica estimada para os seguintes grupos do ativo imobilizado: Méveis e utensilios, instalagdes
e equipamentos (Nota 15(b)). 2.11. Ativos intangiveis: (a) Programas de computador (softwares):
Licencas adquiridas de programas de computador sdo capitalizadas e amortizadas ao longo de sua vida
util-estimada, pelas taxas descritas na Nota 16. Os gastos associados ao desenvolvimento ou a manu-
tencao de softwares s@o reconhecidos como despesas na medida em que s&o incorridos. Os gastos di-
retamente associados a softwares identificadveis e Unicos, controlados pela Companhia e que,
provavelmente, gerarao beneficios maiores que os custos por mais de um ano, sdo reconhecidos como
ativos intangiveis. Os gastos com o desenvolvimento de softwares reconhecidos como ativos sdo amor-
tizados usando-se o método linear ao longo de suas vidas Uteis, pelas taxas demonstradas na Nota 16.
(b) Fundo de comércio e outros ativos intangiveis: Os custos com a aquisicao de fundos de comércio
(ponto comercial) sdo capitalizados e amortizados usando-se o método linear com base no prazo do
contrato de aluguel de cada loja (Nota 16). Os demais ativos intangiveis sdo amortizados pelas taxas
mencionadas na Nota 16. 2.12. Impairment de ativos nao financeiros: O imobilizado e outros ativos
nao circulantes sdo revistos anualmente para se identificar evidéncias de perdas nao recuperaveis, ou
ainda, sempre que eventos ou alteracdes nas circunstancias indicarem que o valor contabil pode nao
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 contébil do ativo ultrapassa seu
valor recuperavel, que é o maior entre o prego liquido de venda e o valor em uso de um ativo. Para fins
de avaliagdo, os ativos s@o agrupados no menor grupo de ativos para o qual existem fluxos de caixa
identificaveis separadamente. 2.13. Arrendamento mercantil: Os arrendamentos mercantis de bens do
ativo imobilizado nos quais a Companhia fica substancialmente com todos os riscos e beneficios de pro-
priedade sao classificados como arrendamento financeiro. Os arrendamentos financeiros sao registrados
como se fosse uma compra financiada, reconhecendo, no seu inicio, um ativo imobilizado e um passivo
de financiamento (arrendamento). O imobilizado adquirido nos arrendamentos financeiros é depreciado
pelas taxas mencionadas na Nota 15. Os arrendamentos mercantis nos quais uma parte significativa
dos riscos e beneficios de propriedade fica com o arrendador, quando existentes, sdo classificados como
arrendamentos operacionais. Os pagamentos feitos para os arrendamentos operacionais (liquidos de
todo incentivo recebido do arrendador) sao apropriados ao resultado pelo método linear ao longo do pe-
riodo do arrendamento. 2.14. Demais contas a receber (circulante e nao circulante): Sdo demons-
trados ao valor de custo ou de realizagao, dos dois 0 menor, incluindo, quando aplicavel, os rendimentos
e as variagbes monetarias auferidos. 2.15. Fornecedores: As contas a pagar aos fornecedores séo ob-
rigacdes a pagar por bens ou servigos que foram adquiridos de fornecedores no curso normal dos ne-
gdcios, sendo classificadas como passivos circulantes se o pagamento for devido no periodo de até um
ano. Caso contrério, as contas a pagar sdo apresentadas como passivo nao circulante. Elas sao, inicial-
mente, reconhecidas pelo valor justo e, subsequentemente, mensurados pelo custo amortizado com o
uso do método de taxa de juros efetiva. Na pratica sdo normalmente reconhecidas ao valor da fatura
correspondente. 2.16. Empréstimos e financiamentos: Os empréstimos sao reconhecidos, inicialmente,
pelo valor justo, liquido dos custos incorridos na transagdo e sédo demonstrados pelo custo amortizado.
Qualquer diferenca entre os valores captados (liquidos dos custos da transagao) e o valor de liquidagdo
é reconhecida na demonstrag@o do resultado durante o periodo em que os empréstimos estejam em
aberto, utilizando o método da taxa efetiva de juros. Os empréstimos sado classificados como passivo
circulante, a menos que a Companhia tenha um direito incondicional de diferir a liquidacao do passivo
por, pelo menos, 12 meses apds a data do balango. 2.17. Provisées: Uma provisao é reconhecida no
balango quando h& uma obrigacao legal ou ndo formalizada presente como conseqtiéncia de um evento
passado e é provavel que recursos sejam exigidos para liquidar essa obrigacao e o valor possa ser es-
timado com seguranca. As provisdes para riscos tributdrios, civeis e trabalhistas s@o registradas tendo
como base as melhores estimativas do risco envolvido e sao constituidas em montantes considerados
suficientes pela administragdo para cobrir perdas provaveis, sendo atualizadas até as datas dos balancos,
observada a natureza de cada contingéncia e apoiada na opiniao dos advogados da Companhia. 2.18.
Participacao nos lucros e bonus: O reconhecimento dessa participacdo € usualmente efetuado durante
o exercicio, @ medida que é provavel que as metas serao alcangadas e que o valor possa ser mensurado
de maneira confidvel pela Companhia. 2.19. Demais contas a pagar (circulante e nao circulante):
Sao demonstradas por valores conhecidos ou calculaveis, incluindo, quando aplicavel, os juros e as va-
riagbes monetarias incorridos. 2.20. Capital social: As agdes ordindrias sao classificadas no patriménio
liquido. Os custos incrementais diretamente atribuiveis a emissdo de novas agoes ou opgdes sdo de-
monstrados no patriménio liquido em conta especifica, liquidos de impostos. 2.21. Distribuicao de di-
videndos: A distribuicdo de dividendos para os acionistas é reconhecida como um passivo nas
demonstracdes financeiras ao final do exercicio, com base no estatuto social da Companhia. Qualquer
valor acima do minimo obrigatério somente serd provisionado apds a aprovagao em Assembleia Geral
Ordindria. 2.22. Reconhecimento de receita: A receita compreende o valor original da venda de mer-
cadorias. A receita pela venda de mercadorias é reconhecida quando os riscos significativos e os bene-
ficios de propriedade das mercadorias sdo transferidos para o comprador. A Companhia adota como
critério de reconhecimento de receita, portanto, a data em que o produto é entregue ao comprador. As
bonificagbes decorrentes de compras de mercadorias, concedidas pelos fornecedores, bem como as re-
ceitas comerciais decorrentes da exposicéo de produtos, ofertas e marketing em geral séo reconhecidas
na rubrica “Custo das mercadorias vendidas”, liquidas dos correspondentes efeitos tributarios, na medida
em que a Companhia adquire o direito ao recebimento dessas, mediante o cumprimento dos volumes

Tépico Exigéncias-chave

Demonstracoes dos Fluxos de Caixa - Exercicios Findos em 31 de Dezembro
Em milhares de reais

2010 2009
Fluxos de caixa das atividades operacionais
Lucro antes do imposto de renda e da contribuicao social 3.410 1.046
Ajustes
Rendimentos sobre aplicagdes financeiras restritas (189)
Proviséo para perdas de estoques (Nota 9) (1.671) 5.294
Depreciagao e amortizagao (Notas 15 e 16) 42.302 34.614
Valor residual de ativo imobilizado e intangivel baixados 599 2127
Juros e variagdes monetarias provisionados 2.131 2.884
Provisao para contingéncias (Nota 21) 857 (1.924)
Reducdo de multa e juros e atualizacao-REFIS (Nota 20) (128) (1.893)
Provisao para devedores duvidosos (Nota 11) 1.168 (270)
Equivaléncia patrimonial (Nota 14) 40
48.668 41.729
Variag6es nos ativos e passivos
Contas a receber (13.843) (22.599)
Estoques (106.138) (49.566)
Impostos a recuperar 37.274 (37.891)
Outros ativos (17.512) (4.008)
Fornecedores 102.398 64.232
Salarios e encargos sociais 15.398 6.826
Impostos, taxas e contribuicdes 1.607 1.723
Outros passivos 7122 5.125
Caixa proveniente das operacoes 74.974 5.571
Juros pagos (29.713) (24.154)
Caixa liquido proveniente das (aplicado nas)
atividades operacionais 45.261 (18.583)
Fluxos de caixa das atividades de investimentos
Imobilizado (Nota 15) (72.358) (45.721)
Intangivel (Nota 16) (12.404) (9.617)
Aplicagdes financeiras restritas (Nota 7) 2.065 36.158
Caixa liquido aplicado nas atividades de investimentos (82.697) (19.180)
Fluxos de caixa das atividades de financiamentos
Captacao 51.575 270.643
Pagamentos (134.128) (226.930)
Aumento do capital social, liquido dos gastos com
emissdo de agdes (Nota 22) 477.818
Caixa liquido proveniente das atividades de financiamentos 395.265 43.713
Aumento liquido de caixa e equivalentes de caixa 357.829 5.950
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio 23.018 17.068
Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio 380.847 23.018

de compra ou outros parametros preestabelecidos. 2.23. Ajuste a valor presente: Os elementos inte-
grantes do ativo e do passivo decorrentes de operacdes de longo prazo, ou de curto prazo, quando hou-
ver efeitos relevantes, sao ajustados a valor presente com base em taxas de desconto que reflitam as
melhores avaliagbes atuais do mercado quanto ao valor do dinheiro no tempo e os riscos especificos do
ativo e do passivo. A administrag@o efetuou analise dos valores de ativo e passivo, nao tendo identificado
saldos e transagdes para os quais 0 ajuste a valor presente seja aplicavel e relevante para efeito das
demonstragoes financeiras. 2.24. Ajustes de exercicios anteriores: Em 30 de setembro de 2009, a
Companhia incorporou sua empresa investidora, sendo contabilizado o beneficio fiscal de R$ 36.174,
em contrapartida de reserva especial de agio. No segundo trimestre de 2010, a Companhia revisou o
célculo do beneficio fiscal e apurou um ajuste de R$ 5.403. O erro decorreu da néo inclusdo do valor
subscrito e integralizado ao patriménio liquido considerado no célculo do &gio. O beneficio fiscal de
R$ 5.403, decorrente da aplicagao de 34% sobre a diferenca originada do valor de patriménio, como
descrito acima, foi ajustado na rubrica “Imposto de renda e contribuicao social diferidos” em contrapartida
de “Ajuste da reserva de agio” no patriménio liquido. As demonstragdes financeiras da Companhia em
31 de dezembro de 2009, originalmente apresentadas em 15 de margo de 2010, foram ajustadas nas
rubricas imposto de renda diferido ativo e reserva de &gio, pelo montante acima, e estdo sendo reapre-
sentadas como previsto no CPC 23 - “Praticas Contabeis, Mudancas de Estimativas e Retificagdo de
Erros”, em virtude dessa correcéo. 2.25. Normas, alteragoes e interpretagées de normas que ainda
nao estao em vigor:

As interpretagdes e alteragdes das normas existentes a seguir foram publicadas e s@o obrigatérias para
os periodos contabeis da Companhia iniciados em 1° de janeiro de 2011, ou apds essa data, ou para
periodos subsequentes. Entretanto, nao sdo relevantes para as operagdes da Companhia:

Data da entrada em vigor

IAS 24 - “Divulgagoes de Partes
Relacionadas” (revisado em 2009)
Alteragéo ao IFRIC 14, IAS 19 -,
“Limite de Ativo de Beneficio
Definido Exigéncias Minimas

de Provimento de Recursos
(funding) e sua Interagéo”

IFRS 9 “Instrumentos Financeiros”

continua a ser aplicada.

Periodos anteriores nao precisam ser reapresentados se uma entidade adotar
a norma para os periodos iniciados ou a iniciar antes de 1° de janeiro de 2012.

Aprimoramentos aos IFRS em 2010

As alteragdes geralmente sao aplicaveis para periodos anuais iniciando apds 1° de janeiro de 2011, a ndo ser que seja indicado de outra forma. A aplicacdo antecipada, embora permitida pelo IASB, nao esta

disponivel no Brasil.

Norma Principais exigéncias

Altera a definicao de uma parte relacionada e modifica determinadas exigéncias de
divulgacao da parte relacionada para entidades relacionadas com o governo.

Retira as consequéncias nao intencionais que surgem do tratamento de pagamentos
antecipados, no qual ha uma exigéncia minima de provimento de recursos. Os
resultados nos pagamentos antecipados das contribuicbes em determinadas
circunstancias sao reconhecidos como ativo, em vez de despesa.

O IFRS 9 é o primeiro padréo emitido como parte de um projeto maior para substituir
o |AS 39. O IFRS 9 retém, mas simplifica, o modelo de mensuracao e estabelece

duas categorias de mensuracao principais para os ativos financeiros: custo amortizado
e valor justo. A base de classificacdo depende do modelo de negdcios da entidade e
das caracteristicas contratuais do fluxo de caixa dos ativos financeiros. A orientacao
incluida no IAS 39 sobre impairment dos ativos financeiros e contabilizagdo de hedge

1° de janeiro de 2011

1° de janeiro de 2011

1° de janeiro de 2013

Aplicacoes

IFRS 1 - “Primeira Adogéo das
Normas Internacionais
de Contabilidade”

(a) Mudancas na politica contabil no ano da adogao

anterior e IFRS.

(b) Base de reavaliacdo como custo atribuido (deemed cost)

Permite que as entidades que adotam pela primeira vez o IFRS utilizem o valor justo
determinado por um evento especifico como custo atribuido, mesmo se o evento
ocorrer apds a data de transi¢do, mas antes de as primeiras demonstragoes
financeiras em IFRS serem emitidas. Quando essa remensuracao ocorre apos a data
de transi¢do para IFRS, mas durante o periodo abrangido por suas primeiras
demonstragoes financeiras em IFRS, qualquer ajuste subsequente aquele valor justo
determinado pelo evento serd reconhecido no patriménio. Esse evento pode ser,

por exemplo, uma privatizagao ou aquisi¢ao.

IFRS 3 - “Combinagdes
de Negécios”
IFRS revisado.

Esclarece que as alteracdes ao IFRS 7 - “Instrumentos Financeiros: Divulgagdes”,
IAS 32 - “Instrumentos Financeiros: Apresentagao”, e IAS 39 - “Instrumentos
Financeiros: Reconhecimento e Mensuragao”, que eliminam a isen¢do da
contraprestagdo contingente, ndo se aplicam a contraprestag@o contingente que
surgiu de combinacdes de negécios cujas datas de aquisicao precedem a aplicacao

do IFRS 3 (como revisado em 2008).
(b) Mensuracao de participagoes nao controladoras

A escolha de mensurar as participagdes ndo controladoras ao valor justo ou pela
parcela proporcional dos ativos liquidos da adquirida aplica-se somente a
instrumentos que representam as atuais participacdes aciondrias e dao direito aos
seus detentores a uma parcela proporcional dos ativos liquidos no caso de liquidagao.
Todos os outros componentes de participa¢ao nao controladora sdo mensurados

ao valor justo, a menos que outra mensuragao seja exigida pelo IFRS.

(c) Concessoes de pagamentos com base em acdes nao substituidos ou

substituidos voluntariamente

A orientacao da aplicagdo em IFRS 3 aplica-se a todas as transacdes de pagamentos
com base em agdes que formam parte de uma combinagdo de negécios, incluindo
concessdes de pagamentos com base em agdes ndo substituidos ou substituidos

voluntariamente.
IFRS 7 - “Instrumentos
Financeiros”
IAS 1 - “Apresentacao das
Demonstragdes Financeiras”

IAS 27 - “Demonstragdes
Financeiras Consolidadas
e separadas”

o IAS 27(R) é aplicado antecipadamente.
IAS 34 - “Apresentacéo de
Relatérios Financeiros
Intermediarios”

e acrescentar exigéncias de divulgagédo acerca de:

financeiros e sua classificacao;

« transferéncias de instrumentos financeiros entre niveis diferentes da hierarquia do

valor justo;

* mudancas na classificacdo dos ativos financeiros; e

* mudancas nos passivos e ativos contingentes.
IFRIC 13 - “Programas de

Fidelizagao de Clientes” de créditos nos programas de fidelizagéo de clientes.

Esclarece que, se uma entidade que faz a adogéo pela primeira vez muda suas
politicas contabeis ou seu uso de isengdes no IFRS 1 apds ter publicado um relatério
financeiro intermedidrio de acordo com o IAS 34, “Relatério Financeiro Intermediario”,
essa empresa deve explicar as mudancas e atualizar as reconciliacdes entre GAAP

(a) Exigéncias de transicao para contraprestacao contingente a partir de uma
combinacéo de negdécios que ocorreu antes da data da entrada em vigor do

Enfatiza a interagao entre divulgacdes quantitativas e qualitativas sobre a natureza

e a extenséao dos riscos associados com os instrumentos financeiros.

Esclarece que uma entidade apresentara uma analise de outros resultados
abrangentes para cada componente do patriménio, na demonstragdo das mutacoes
do patriménio ou nas notas explicativas as demonstragoes financeiras.

Esclarece que as consequentes alteragdes a partir do IAS 27 feitas ao IAS 21 -
“Efeito das Mudancas nas Taxas de Cambio”, IAS 28 - “Investimentos em Coligadas”
e |AS 31 - “Participagdes em Joint Ventures’, aplicam-se prospectivamente a periodos
anuais iniciando em ou apés 1° de julho de 2009, ou antes dessa data, quando

Oferecer orientacéo para ilustrar como aplicar os principios de divulgacéo no IAS 34

* circunstancias que provavelmente afetarao os valores justos dos instrumentos

O significado de “valor justo” é esclarecido no contexto de mensuracao de concessao

Aplicado prospectivamente.

As entidades que adotaram

IFRS em periodos anteriores podem aplicar a alteragao
retroativamente no primeiro periodo anual apds a alteracao
entrar em vigor, contanto que a data da mensuragéo esteja no
periodo abrangido pelas primeiras demonstracdes

financeiras em IFRS.

Aplicavel a periodos anuais iniciando em ou apés 1° de
julho de 2010. Aplicada retroativamente.

Aplicavel a periodos anuais iniciando em ou apés 1° de
julho de 2010. Aplicado prospectivamente, a partir
da data em que a entidade aplicar o IFRS 3.

Aplicavel a periodos anuais iniciando em ou apés 1° de
julho de 2010. Aplicado prospectivamente.

1° de janeiro de 2011
Aplicado retroativamente.

1° de janeiro de 2011
Aplicado retroativamente.

Aplicavel a periodos anuais iniciando em ou apds 1° de
julho de 2010. Aplicadoretroativamente.

1° de janeiro de 2011
Aplicado retroativamente.
1° de janeiro de 2011

continua—yg =
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Raia S.A.

CNPJ n° 05.491.842/0001-07

Notas Explicativas da Administracdo as Demonstracoes Contabeis em 31 de Dezembro de 2010 - Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

3. Gestéo de risco financeiro - 3.1. Fatores de risco financeiro: As atividades da Companhia a expdem
a diversos riscos financeiros: risco de mercado (incluindo risco de moeda, risco de taxa de juros de valor
justo, risco de taxa de juros de fluxo de caixa), risco de prego, risco de crédito e risco de liquidez. O pro-
grama de gestao de risco da Companhia se concentra na imprevisibilidade dos mercados financeiros e
operacionais e busca minimizar potenciais efeitos adversos no desempenho financeiro da Companhia.
A gestao de risco é realizada pelo Comité Financeiro. O Conselho de Administracao estabelece principios
para a gestdo de risco, bem como para areas especificas, como risco cambial, risco de taxa de juros,
risco de crédito, uso de instrumentos financeiros ndo derivativos e investimento de excedentes de caixa.
(a) Risco de mercado: (i) Risco cambial: O risco associado decorre da possibilidade de a Companhia
vir a incorrer em perdas por causa de flutuagdes nas taxas de cambio e de juros, que reduzam valores
nominais faturados ou aumentem valores captados no mercado. A Companhia nao apresenta operagoes
em moeda estrangeira que possam afetar as demonstracdes financeiras. (ii) Risco de taxa de juros: O
risco de taxa de juros da Companhia decorre de empréstimos de longo prazo. Os empréstimos emitidos
as taxas varidveis expdem a Companhia ao risco de taxa de juros de fluxo de caixa. Os empréstimos
emitidos as taxas fixas expdem a Companhia ao risco de valor justo associado a taxa de juros. Conside-
rando que parte substancial dos empréstimos da Companhia estéa atrelada a taxas prefixadas ou de va-
riacdo nao relevante (TJLP), a administracdo entende que o risco de mudancas significativas no resultado
e nos fluxos de caixa é baixo. (b) Risco de crédito: O risco de crédito € administrado corporativamente.
O risco de crédito decorre de caixa e equivalentes de caixa, depdsitos em bancos e instituices financei-
ras, bem como de exposicdes de crédito a clientes. Para bancos e instituicdes financeiras, sdo aceitos
somente titulos de entidades independentemente classificadas com rating minimo “A”. A utilizagao de li-
mites de crédito é determinada pelo Conselho de Administragdo e monitorada regularmente. As vendas
para clientes do varejo sao liquidadas em dinheiro ou por meio dos principais cartdes de crédito existentes
no mercado. A administragdo nao espera nenhuma perda decorrente de inadimpléncia dessas das con-
trapartes. (c) Risco de liquidez: A previsado de fluxo de caixa é realizada pelo departamento Financeiro.
Este departamento monitora as previsdes continuas das exigéncias de liquidez da Companhia para as-
segurar que ele tenha caixa suficiente para atender as necessidades operacionais. O excesso de caixa
mantido pela Companhia, além do saldo exigido para administragao do capital circulante, é transferido
para a Tesouraria, que investe o excesso de caixa em contas correntes com incidéncia de juros, depésitos
a prazo, depdsitos de curto prazo e titulos e valores mobilidrios, escolhendo instrumentos com venci-
mentos apropriados ou liquidez suficiente. A tabela abaixo analisa os passivos financeiros nao derivativos
da Companhia, por faixas de vencimento, correspondentes ao periodo remanescente no balango patri-
monial até a data contratual do vencimento. Os valores divulgados na tabela sdo os fluxos de caixa ndo
descontados contratados.

Menos de Entreume Entre doise
um ano dois anos cinco anos
Em 31 de dezembro de 2010
Empréstimos e financiamentos (Nota 18) 37.922 49.563 31.034
Fornecedores (Nota 17) 355.008
Demais contas a pagar 17.581
Total 410.511 49.563 31.034
Em 31 de dezembro de 2009
Empréstimos e financiamentos (Nota 18) 78.553 119.821 63.983
Fornecedores (Nota 17) 253.430
Demais contas a pagar 8.796
340.779 119.821 63.983
Em 1° de janeiro de 2009
Empréstimos e financiamentos (Nota 18) 111.941 38.884 57.363
Fornecedores (Nota 17) 188.055
Demais contas a pagar 5.879
Total 305.875 38.884 57.363

(d) Andlise de sensibilidade adicional - Requerida pela CVM: Apresentamos, a seguir, quadro de-
monstrativo de andlise de sensibilidade dos instrumentos financeiros, que descreve os riscos que podem
gerar prejuizos materiais para a Companhia. O cendrio mais provavel (cenério 1) segundo avaliagdo efe-
tuada pela administragc@o considera um horizonte de trés meses. Adicionalmente, dois outros cenarios
s@o demonstrados, nos termos determinados pela CVM, por meio da Instrucéo n°® 475/08, a fim de apre-
sentar 25% e 50% de deterioracao na variavel de risco considerada, respectivamente (cenarios Il e Ill).

Cenario

provavel (1)
Risco Cenario Cenario Cenario
Operacao -% | [} i
Aplicagbes financeiras - CDI Acréscimo de 0,5 1.848 2.310 2.772
Receita 1.848 2.310 2.772
REFIS - SELIC Acréscimo de 0,5 4 51 61

Despesa 41 51

61

A Companhia nao considera provavel o risco de alteragao na Taxa de Juros de Longo Prazo (TJLP), a
qual estéo sujeitas as operagdes com o BNDES que possam gerar prejuizos materiais para a Compa-
nhia.

3.2. Gestao de capital: Os objetivos da Companhia ao administrar seu capital sdo os de salvaguardar
a capacidade de continuidade da Companhia para oferecer retorno aos acionistas e beneficios as outras
partes interessadas. As fontes de capital utilizadas nas operagdes sao escolhidas com base numa série
de valores, entre eles custo do financiamento, prazos de caréncia e de pagamento e de nivel de alavan-
cagem financeira. A Companhia busca minimizar o custo do seu capital, e para atingir tal objetivo podera,
entre outras medidas, aumentar ou reduzir o montante de empréstimos e outras obrigagoes, alterar a
sua politica indicativa de pagamento de dividendos, devolver o capital aos acionistas, emitir novas agoes
ou vender ativos. A Companhia monitora o capital com base no indice de alavancagem financeira. Esse
indice corresponde a divida liquida dividida pelo capital total. A divida liquida, por sua vez, corresponde
ao total dos empréstimos (curto e longo prazo), subtraido do montante de caixa e equivalentes de caixa.
O capital total é apurado através da soma do patriménio liquido com a divida liquida. Os indices de ala-
vancagem financeira em 31 de dezembro de 2010 e de 2009 podem ser assim sumariados.

2010 2009
Total dos empréstimos (Nota 18) 94.825 204.957
Menos caixa e equivalentes de caixa (Nota 6) 380.875) (23.043)
Divida liquida (286.050) 181.914
Total do patriménio liquido 567.066 79177
Total do capital 281.016  261.091
Indice de alavancagem financeira - % 102) 70

3.3. Estimativa do valor justo: Pressupde-se que os saldos das contas a receber de clientes e contas
a pagar aos fornecedores pelo valor contabil, menos a perda (impairment), estejam préximos de seus
valores justos, considerando os prazos de realizacao e liquidagao desses saldos, de no maximo 60 dias.
O valor justo dos passivos financeiros, para fins de divulgacéao, é estimado mediante o desconto dos flu-
xos de caixa contratuais futuros pela taxa de juros vigente no mercado, que esta disponivel para a Com-
panhia para instrumentos financeiros similares. As taxas de juros efetivas nas datas dos balangos sao
as habituais no mercado e os seus valores justos ndo diferem significativamente dos saldos nos registros
contabeis. As aplicacdes financeiras, representadas por aplicagdes em CDB (Nota 6) e classificadas
como empréstimos e recebiveis, foram avaliadas com base na taxa de remuneragao contratada junto a
respectiva institui¢ao financeira, considerada como taxa habitual de mercado.

4. Instrumentos financeiros por categorias:

Empréstimos

e recebiveis
Em 31 de dezembro de 2010
Ativos, conforme balango patrimonial
Contas a receber de clientes e demais contas a receber
excluindo pagamentos antecipados 139.657
Caixa e equivalentes de caixa (Nota 6) 380.875
520.532
Em 31 de dezembro de 2009
Ativos, conforme balanco patrimonial
Contas a receber de clientes e demais contas a receber excluindo
pagamentos antecipados 110.909
Caixa e equivalentes de caixa (Nota 6) 23.043
Aplicagéo financeira (Nota 7) 2.065
136.017
Em 1° de janeiro de 2009 -
Ativos, conforme balango patrimonial
Contas a receber de clientes e demais contas a receber excluindo
pagamentos antecipados 86.286
Caixa e equivalentes de caixa (Nota 6) 17.068
Aplicagéo financeira (Nota 7) 38.034
141.388
Outros
passivos
financeiros
Em 31 de dezembro de 2010
Fornecedores (Nota 17) 355.008
Empréstimos e financiamentos (Nota 18) 94.825
Demais contas a pagar 18.613
468.446
Em 31 de dezembro de 2009
Fornecedores (Nota 17) 253.430
Empréstimos e financiamentos (Nota 18) 204.957
Demais contas a pagar 11.492
469.879
Em 1° de janeiro de 2009
Fornecedores (Nota 17) 188.055
Empréstimos e financiamentos (Nota 18) 182.489
Demais contas a pagar 6.367
376.911

A Companhia ndo possui operagdes com instrumentos financeiros néo refletidas nas demonstracdes fi-
nanceiras, assim como nao realizou operagdes com derivativos financeiros (swap, mercado e termo de
opgcdes, trocas de moedas ou indexadores, entre outros).

5. Qualidade do crédito dos ativos financeiros:

31de 31de 1°de
dezembro  dezembro janeiro
de 2010 de 2009  de 2009
Contas a receber de clientes e
demais contas a receber
Grupo 1 87.631 75.525 54.219
Grupo 2 50.349 34.875 31.288
Grupo 3 1.677 509 779
139.657 110.909 86.286
Contas correntes, depdsitos
bancarios e aplicagoes financeiras
380.875 25.108 55.102

Grupo 1 - composto de valores a receber de administradoras de cartdo de crédito e débito; Grupo 2 -
composto de valores a receber de empresas conveniadas, receitas comerciais, cheques e outros venci-
dos até 90 dias ou a vencer; Grupo 3 - demais valores a receber vencidos a mais de 90 dias. 6. Caixa e
equivalentes de caixa:

31de 31de 1°de

dezembro dezembro janeiro

de 2010 de 2009  de 2009

Caixa 8.877 7.720 6.867

Bancos 2.438 1.827 9.084

Aplicacdes financeiras - CDB 369.560 13.496 1.117

Saldo conforme balango patrimonial 380.875 23.043 17.068
Contas garantidas (Nota 18) (28) (25)

Saldo conforme demonstragdes do fluxo de caixa 380.847 23.018 17.068

Transagoes que nao envolveram caixa

Aquisic&o de ativo imobilizado a prazo 4.169 4.989
Aquisicao de ativo imobilizado - arrendamento mercantil 1.026
4.169 6.015

As aplicacdes financeiras possuem liquidez imediata, cuja remuneragao esté vinculada substancialmente
a variacdo do indice do Certificado de Depésito Interbancario (CDI).

7. Aplicacoes financeiras restritas: O valor de R$ 36.158, apresentado em 1° de janeiro de 2009, re-
fere-se a Certificados de Depdsitos Bancarios, os quais foram cedidos em garantia de empréstimos, cuja
quitagao ocorreu no més de janeiro de 2009. O montante de R$ 2.065 em 31 de dezembro de 2009 (1° de
janeiro de 2009 - R$ 1.876), registrado no ativo néo circulante, refere-se ao termo de concessao de ga-
rantia vinculada a um dos empréstimos obtidos junto ao BNDES, a qual foi liquidada no primeiro trimestre
de 2010.

8. Contas a receber: 31de 31de 1°de
dezembro dezembro janeiro

de 2010 de 2009  de 2009

Cartao de crédito 84.833 73.351 52.500
Convénios com empresas e outros 14.853 12.471 10.869
Cheques pré-datados e em cobranca 2.613 3.258 3.567
Cartao de débito 2.798 2.174 1.719
105.097 91.254 68.655

O prazo médio de recebimento das contas a receber de clientes é de 30 dias, prazo esse considerado
como parte das condi¢cdes normais e inerentes das operagoes da Companhia; por esse motivo, nao foram
identificados saldos e transagdes para os quais o ajuste a valor presente fosse aplicavel e relevante.
Abertura por vencimento dos valores vencidos e a vencer:

31de 31de 1°de

dezembro  dezembro janeiro

de 2010 de 2009  de 2009

A vencer 104.688 90.178 67.459
Vencidos até 30 dias 355 1.034 863
Vencidos de 31 a 60 dias 26 28 331
Vencidos de 61 a 90 dias 28 14 2
105.097 91.254 68.655

A Companhia nao registra provisao para créditos de realizagao duvidosa, uma vez que nas transacdes
com administradoras de cartao o risco de crédito é transferido. Em relacdo aos demais saldos, a Com-
panhia tem como politica reconhecer perda em saldos vencidos superiores a 90 dias; com isso, nao
constitui provisao para devedores duvidosos sobre as contas a receber de clientes.

9. Estoques:

31de 31de 1°de

dezembro  dezembro janeiro

de 2010 de 2009  de 2009

Estoque de mercadorias 307.490 201.647 152.430
Provisdo para perdas de estoques (3.623) (5.294 )

Estoques de almoxarifado 3.045 2.751 2.402

306.912 199.104 154.832

10. Impostos a recuperar:

31de 31de 1°de

dezembro dezembro janeiro

de 2010 de 2009  de 2009

Imposto sobre Circulagcdo de Mercadorias e Servigos (ICMS) 6.297 3.453 4.949

Imposto sobre Circulagao de

Mercadorias e Servigos (ICMS) - substituicao tributaria 7.699 38.890 11.593

PIS e COFINS a compensar 2.972 12.158 1.049

Outros 1.510 1.251 270

18.478 55.752 17.861

Parcela do circulante (18.478) (44.462) (17.861)
Parcela do nao circulante 11.290

O ICMS a recuperar no montante de R$ 6.297 (2009 - R$ 3.453 e em 1° de janeiro de 2009 - R$ 4.949)
refere-se, principalmente, ao crédito de ICMS apurado na transferéncia de produtos do centro de distri-
buicdo da Companhia, em Sdo Paulo, para as lojas localizadas em outros Estados, cuja aliquota na
transferéncia interestadual é inferior a aliquota de ICMS do Estado de Sao Paulo. O saldo da parcela
circulante e nao circulante do ICMS - substitui¢do tributaria, no montante de R$ 7.699 (2009 - R$ 38.890
e em 1° de janeiro de 2009 - R$ 11.593), refere-se ao imposto retido antecipadamente pelo Estado de
Sao Paulo por ocasido das aquisicdes dos produtos e que posteriormente foram transferidos para outros
Estados. A Companhia possui autorizagao (através de Regime Especial) para compensacao destes cré-
ditos, a qual vem sendo efetuada regularmente. O saldo de PIS e COFINS a recuperar no montante de
R$2.972 (2009 - R$ 12.158 e em 1° de janeiro de 2009 - R$ 1.049), refere-se ao valor atualizado de cré-
ditos de insumos do periodo de agosto de 2004 a margo de 2009, proporcionais a receita obtida com a
revenda de produtos monofésicos e outros insumos, que até a edicao da Medida Proviséria n° 451 pu-
blicada em 15 de dezembro de 2008, a administracdo da Companhia entendia como nao sujeito a apro-
veitamento. Referido crédito foi contabilizado em 2009 nas rubricas “Despesas gerais e administrativas”
e “Resultado financeiro”, pelos montantes de R$ 11.768 e R$ 2.916, referentes ao valor histérico dos tri-
butos e a sua atualizagdo monetdria, respectivamente. Em 2009 e 2010, foram compensados PIS e CO-
FINS no montante de R$ 2.526 e R$ 10.126, respectivamente.

11. Demais contas a receber (ativo circulante):

31de 31de 1°de

dezembro  dezembro janeiro

de 2010 de 2009  de 2009

Receitas comerciais 29.415 17.990 15.282

Provis&o para créditos de realizagdo duvidosa (1.677) (509) (779)
Valores a receber ICMS ST 4.407

Despesas antecipadas 3.749 2.796 1.314

Outros 2.262 1.971 2.533

38.156 22.248 18.350

Para as demais contas a receber, a Companhia tem como politica constituir provisao para perda sobre
os créditos vencidos ha mais de 120 dias.

12. Imposto de renda e contribui¢ao social: (a) Reconciliagao da despesa do imposto de renda e
da contribuicao social sobre o lucro:

2010 2009

Lucro antes do imposto de renda e contribui¢do social 3.410 1.046

Aliquota vigente - % 34 34

Imposto de renda e contribui¢ao social a taxa nominal (1.159) (356)
Itens de conciliagao

Efeitos tributarios sobre exclusoes adigbes permanentes) (513) 909

(1.672) 553

(b) Composicao do saldo do imposto de renda e da contribuicdo social diferidos: O imposto de
renda e a contribui¢do social diferidos sao calculados sobre os prejuizos fiscais do imposto de renda, a
base negativa de contribuicao social e as correspondentes diferencas temporérias entre as bases de
célculo do imposto sobre ativos e passivos e os valores contabeis das demonstragdes financeiras. As
13. Partes relacionadas:
(a) Saldos e transacoes

Realizavel a longo prazo
Jorge Casmerides - contrato de mutuo, com encargos
de 3% ao ano e vencimento para maio de 2012
Conta corrente
Porto San Giorgio

Passivo circulante
Fornecedores
Rodrigo Wright Pipponzi (Editora Mol Ltda.)
Rodrigo Wright Pipponzi (Estidio Mol Design)

Demais contas a pagar
Aluguéis a pagar
Arrigo Antonio Raia - locag&o loja Jodo Mendes
Antonio Carlos Pipponzi - locagéo loja Santo André C
Rosalia Pipponzi Raia - locagéo loja Santo André C
Franco Maria David Pietro Pipponzi - locagao loja Santo André C
Antonio Carlos Pipponzi - locagéo loja Sao Carlos
Rosalia Pipponzi Raia - locagao loja Sdo Carlos
Franco Maria David Pietro Pipponzi - locagao loja Sao Carlos
Jefferson Dela Santina Torres - locagéo loja Araraquara B

Demonstragao do resultado
Despesas com vendas
Arrigo Antonio Raia - locag&o loja Jodo Mendes
Antonio Carlos Pipponzi - locagao loja Santo André C
Rosalia Pipponzi Raia - locagéo loja Santo André C
Franco Maria David Pietro Pipponzi - locagao loja Santo André C
Antonio Carlos Pipponzi - locacgéo loja Sao Carlos
Rosalia Pipponzi Raia - locacéo loja Sao Carlos
Franco Maria David Pietro Pipponzi - locagao loja Sao Carlos
Jefferson Dela Santina Torres - locagéo loja Araraquara B
Rodrigo Wright Pipponzi (Editora Mol Ltda.)
Rodrigo Wright Pipponzi (Estudio Mol Design)

Os saldos e transagdes mantidos com Editora Mol Ltda. e Estudio Mol Design referem-se a contratos de
prestacao de servigos relacionados a elaboragao, criagcao e produgdo de materiais de divulgacao da area
de vendas institucionais e concepcao de revista mensal de circulagéo interna da Companhia. Os contra-
tos tém prazo indeterminado e podem ser rescindidos por qualquer uma das partes sem custo ou pena-
lidade. Exceto para a Loja Santo André, cujo prazo é indeterminado, os demais contratos de aluguel tém
prazo entre cinco e seis anos. (b) Remuneragao do pessoal-chave da administragado: O pessoal-
chave da administragao inclui o presidente e os vice-presidentes. A remuneragao paga ou a pagar por
servicos de empregados esta demonstrada a seguir:

aliquotas desses impostos, definidas atualmente para determinagéo dos tributos diferidos, sao de 25%
para o imposto de renda e de 9% para a contribuigao social. Impostos diferidos ativos s@o reconhecidos
na extensdo em que seja provavel que o lucro futuro tributavel esteja disponivel para ser utilizado na
compensacao das diferencas temporarias, com base em projecoes de resultados futuros elaboradas e
fundamentadas em premissas internas e em cenarios econémicos futuros que podem, portanto, sofrer
alteragdes. O montante de R$ 23.777, refere-se ao beneficio fiscal de 34% sobre o montante do &gio
pago pela Grappa (Nota 1), deduzido da amortizagéo do periodo, o qual tem como fundamento a expec-
tativa de lucratividade futura.

31de 31de 1°de
dezembro  dezembro janeiro
de 2010 de 2009  de 2009
Diferencas temporarias 10.879 8.829 5.498
Prejuizos fiscais e base negativa de contribui¢do social 17.760 7.663 8.934
Beneficio fiscal do agio decorrente de incorporagao 23.777 29.264
52.416 45.756 14.432
Os valores de compensacao sao os seguintes:
31de 31de 1°de
dezembro dezembro janeiro
de 2010 de 2009  de 2009
A ser recuperado em até 12 meses 15.398 5.848 1.216
A ser recuperado depois de 12 meses 37.018 39.908 13.216
52.416 45.756 14.432
A movimentacgéo da conta de imposto de renda diferido é a seguinte:
2010 2009
Em 1° de janeiro 45.756 14.432
Crédito tributario por incorporagao (Nota 1) 30.771
Crédito no patriménio liquido 8.333
(Débito) Crédito no resultado do exercicio
Diferencas temporarias 2.050 2614
Prejuizos fiscais e base negativa da contribui¢do social 1.764 (554)
Beneficio fiscal do agio decorrente de incorporagcdo (5.487) (1.507)

Em 31 de dezembro 52.416 45.756

As projegdes sobre os lucros tributéveis futuros consideram estimativas que estéo relacionadas, entre
outros, ao desempenho da Companhia, assim como o comportamento do seu mercado de atuagao e
determinados aspectos econdmicos. Os resultados reais podem diferir das estimativas adotadas. De

acordo com essas projecdes, o crédito tributdrio tem o seguinte prazo estimado de realizagdo:

Prazo 2010 2009
2009
2010 5.848
2011 15.398 8177
2012 17.987 11.893
2013 19.031 8.005
2014 5.264
2015 6.569
52.416 45.756

(c) Regime Tributério de Transicao: O Regime Tributario de Transi¢éo (RTT) tera vigéncia até a entrada
em vigor de lei que discipline os efeitos fiscais dos novos métodos contébeis, buscando a neutralidade
tributaria. O regime foi optativo nos anos-calendario de 2008 e de 2009, respeitando-se: (a) aplicar ao
biénio 2008-2009, nao a um unico ano-calendario; e (b) manifestar a opgao na Declaragdo de Informa-
¢oes Econdmico-Financeiras da Pessoa Juridica (DIPJ). A Companhia optou pela adogdo do RTT em
2008. Consequentemente, para fins de apuragdo do imposto de renda e da contribui¢do social sobre o
lucro liquido do exercicio de 2009, a Companhia utilizou das prerrogativas definidas no RTT. No ano de
2010, a adocao do RTT passou a ser obrigatéria.

31 de dezembro 31 de dezembro 1° de janeiro

Relacionamento de 2010 de 2009 de 2009
Vice-presidente 153 203

Controlada 595

153 203 595

Acionista (22) (22) (1.907)

Acionista (7) (7) (61

(29) (29) (1.968)
Familia (15) (11)
Acionista (3) 2)
Acionista (3) 2)
Acionista (3) 2)

Acionista (3) (2) (2)

Acionista (3) (2) (2)

Acionista (3) 2) 2)

Vice-presidente (6) (6)

(33) (29) (12)

(172) (170) (154)

(31) (29) (25)

(31) (29) (25)

(31) (29) (25)

(33) (26) (25)

(33) (26) (25)

(33) (26) (25)
(72)

(2.756) (2.553) (34)

(28) (153) (113)

(3.148) (3.113) (451)

A Companhia nao tem a pratica de conceder beneficios pés-emprego, de rescisao de contrato de traba-
lho, remuneragao baseada em agoes ou outros beneficios de longo prazo.

14. Investimento: A empresa controlada Porto San Giorgio Empreendimentos Ltda., da qual a Compa-
nhia participava em 100% e cujo investimento era avaliado por equivaléncia patrimonial, foi incorporada
em 30 de novembro de 2009 (Nota 1). Até essa data, a Porto San Giorgio néo realizou operacdes e, em
2009, registrou prejuizo de R$ 40, representado substancialmente por despesas gerais e administrativas.

deze:r;r:b(:g deze?r:b‘:s O balango patrimonial da Porto San Giorgio em 10 de janeiro de 2009 estava representado, substancial-
de 2010 de 2009 Mmente, por ativo imobilizado, no montante de R$ 3.715, e saldo passivo com partes relacionadas, no
Honorarios e encargos 5.263 4.405  montante de R$ 595. Assim, bem como por nao representar alteragao relevante na unidade economica,
Eg;ﬁ;@%ﬁ?::ﬂgis - plano anual 2%2 1?22 0 balanco patrimonial em 10 de janeiro de 2009 e as demonstracdes do resultado, dos fluxos de caixa e
~ 8618  6.459 do valor adicionado de 2009, n&o foram consolidados.
15. Imobilizado: (a) Composicao do saldo:
¢ Edificacoes e Equipamentos e Moveis e Imobilizagoes Imobilizado
Terrenos benfeitorias e instalac6es Veiculos utensilios em andamento total
Saldos em 1° de janeiro de 2009 38 59.290 22.589 3.278 20.552 105.747
Aquisicao 25.482 9.819 1.250 9.023 961 46.535
Incorporagao 3.050 643 3.693
Transferéncia 309 (309)
Alienagao (947) (193) (175) (57) (1.372)
Depreciagao/amortizacéo (16.938) (6.855) (896) (4.065) (28.754)
Saldos em 31 de dezembro de 2009 3.088 67.839 25.360 3.457 25.453 652 125.849
Custo total 3.088 125.891 60.568 7.133 36.841 652 234.173
Depreciagdo acumulada (58.052) (35.208) (3.676) (11.388) (108.324)
Valor contébil, liquido 3.088 67.839 25.360 3.457 25.453 652 125.849
Saldos em 31 de dezembro de 2009 3.088 67.839 25.360 3.457 25.453 652 125.849
?quisifgég . 37.41128 15.023 2.181 152:712 (g?gg) 71.538
ransferéncia . X
Alienacao (190) (114) (149) (27) (480)
Depreciagao/amortizacéo (19.582) (8.571) (1.324) (5.776) (35.253)
Saldos em 31 de dezembro de 2010 3.088 85.706 31.812 4.165 35.167 1.716 161.654
Custo total 3.088 163.340 75.591 9.165 52.331 1.716 305.231
Depreciagdo acumulada (77.634) (43.779) (5.000) (17.164) (143.577)
Valor contébil, liquido 3.088 85.706 31.812 4.165 35.167 1.716 161.654
Taxas anuais de depreciagao - % 177 10 20 10
(*) Taxa média calculada baseada no prazo de duracao do contrato de aluguel de cada loja.
(b) Revisao da vida util e custo atribuido: A Companhia finalizou, em 20 de dezembro de 2010, ava- 18. Empréstimos e financiamentos:
liagao, por meio de laudo emitido por empresa especializada, conforme previsto na Interpretagdo Técnica 31de 31de 1°de
ICPC 10 do Comité de Pronunciamentos Contabeis, aprovada pela Deliberacao CVM n° 619/09. Esta Taxa de juros dezembro dezembro janeiro
analise teve como objetivo revisar e ajustar a vida Util-econémica estimada do ativo imobilizado para o média - % de 2010 de 2009 de 2009
célculo da depreciagdo e do custo atribuido. Como resultado desta avaliagido os seguintes grupos do \oeda nacional
ativo imobilizado sofreram alteragao na sua vida dtil-econémica estimada: « Moveis e utensilios - de 10%  compror 110 do CDI 187
para 7,4% ao ano; ¢ Instalagoes - dle 19% para 7~,4% a0 ano; ¢ Eque}mentos - de 1.0% para 7,1% ao Capital de giro - HSBC 119 do CDI 70.766
ano. As novas taxas de depreciacdo entrarao em vigor a partir de 1° de janeiro de 2011. Capital de giro - Safra 1,26 a.m. prefix. 4.404
A Companhia nao efetuou ajuste de custo atribuido, conforme opcao indicada na Interpretacao Técnica BNDES TJLP +449aa 81.856 51.361 39.531
ICPC 10, uma vez que n&o identificou necessidade de ajustes por conta da dindmica dos negdcios que Cavital de giro - Indusval 14752 a’ ref" . 11'024 16'663 :
demanda investimentos constantes de atualizagéo de bens do ativo imobilizado, pelo fato do saldo do p. g! usv . § -a. prefix. : :
imobilizado estar representado por montante significativo de benfeitorias em propriedades de terceiros Cap!tal de g!ro - Banco do Brasil CDI +3.85a.a. 110.608
e, ainda, devido 2 natureza dos demais bens do ativo imobilizado. (c) Outras informagdes: Determina- ~ CaPital de giro - Santander CDI +3,20 a.a. 20.564
dos ativos operacionais sao arrendados por meio de contratos irretrataveis, sujeitos a juros de, em média, ~ Cédula de crédito - Unibanco CDI+2,52 a.a. 36.355
1,74% a0 més. Esses contratos tém prazo de duragao entre dois e quatro anos e possuem cléausula de ~ Capital de giro - Unibanco CDI +4,30 a.a. 23.042
opg&o de compra, a qual ja foi exercida pela Companhia. Dessa forma, esses contratos de arrendamento ~ Arrendamento 1,74 ao més 1.917 5.736 8.204
foram registrados nas demonstragdes financeiras como compra financiada de bens, cujos saldos podem ~ Conta Garantida - Safra CDI + 6,16 a.a. 28 13
ser assim demonstrados: Conta Garantida - Indusval 130 do CDI 12
2010 2009 94.825 204.957 182.489
Depreciacao Parcela do circulante (27.368) (54.333) (97.568)
Custo acumulada Liquido Liquido  Parcela do n&o circulante 67.457 150.624 84.921
Benfeitorias 5.908 (4.677) 1.231 2.263 O empréstimo da modalidade capital de giro junto ao Banco Indusval tem a finalidade de financiar a ex-
Equipamentos 3.836 (3.316) 520 1177 pansao de lojas e o capital de giro com vencimento previsto até novembro de 2012. Os contratos de ar-
Instalagbes 222 (94) 128 150 yendamento tem como finalidade a expanséo de lojas e aquisigéo de veiculos e equipamentos. Os juros
Méveis e utensilios 3.205 (1.390) 1.815 2.226 ¢ ¢ principal sdo amortizados mensalmente até o término dos contratos, que ocorrerd até setembro de
V?'C.UIOS 4.600 (2.831) 1.769 2.592 2013. Esses empréstimos sao garantidos pelos mesmos bens objetos do arrendamento, no montante
Direito de uso de software 77 125 (125) 6 ge R$ 5.463 em 2010 (2009 - R$ 8.414) e por aval dos acionistas. Os empréstimos junto ao BNDES tém
o . '89.6 . -(12'433) . = 5.463 8414 como finalidade a expanséo de lojas. Os juros e o principal sao amortizados mensalmente até o término
s pagamentos futuros minimos dos arrendamentos financeiros sao os seguintes: e o - - N o
2010 2009 dos contratos, que ocorrera até margo de 2015. ElssesAemprestllmos s@o garantldosApor flar)ga ban_carla
N&o superior a um ano 1.642 “4.045 dada pelo Banco Itad, ao custo de 2,2% a.a., que inclui as seguintes clausulas restritivas: (i) relacao di-
Entre um e cinco anos 583 2.840 vida/Lucro Antes dos Juros, Impostos, Depreciagao e Amortizagao (LAJIDA), para as seguintes datas:
Efeito de desconto (308) (1.149) dezembro de 2010 e junho de 2011 - 3,0; dezembro de 2011 - 2,8; junho de 2012 até o vencimento -
Total arrendamento (Nota 18) 1.917 5.736 2,50; (i) LAJIDA/Despesa financeira liquida - 1,5, em todos os periodos semestrais. O contrato permite,
16. Intangivel: — —aqualquer tempo, substituir a fianga bancéria por outra fianca de institui¢do de primeira linha. O valor de
(a) Composicao de saldo: despesa com fianga apropriado ao resultado em 2010 foi de R$ 1.875 (2009 - R$ 610). As parcelas de
Fundo de Softwares e Outros longo prazo tém a seguinte composicao por ano de vencimento:
comércio implantacao ativos 31de 31de 1°de
adquirido de sistemas intangiveis Total dezembro  dezembro janeiro
Saldos em 1° de janeiro de 2009 12.429 9.275 450 22.154  Ano de 2010 de 2009 de 2009
Aquisi¢ao 3.002 6.472 143 9.617 2010 34.459
Incorporagao 30 30 2011 53.371 29.870
Alienagao (231) (66) @ (299) 2012 24.521 51.922 7.654
Amortizagao (3.510) (2.389) (108) (6.007) 5013 17.895 36.638 12.938
Saldos em 31 de dezembro de 2009 11.720 13.292 483 25.495 2014 14.442 6.428
Custo total 21.549 20.073 724 42.346 A partir de 2015 10.599 2265
Amortizacdo acumulada (9.829) (6.781) (241) (16.851) p 3 .
Valor residual 11.720 13.292 483 25.495 . o — 67457 __150624 _84.921
Saldos em 31 de dezembro de 2009 — 11.720 13.090 783 55495 Em dezembro de 2010, a Companhia efetuou a liquidagédo antecipada de empréstimos no montante de
Aquisicao 4.050 7.812 542 12.404 RS 119.450. o
Alienacao (89) (30) (119) 19. Salarios e encargos sociais: .
Amortizacéo (3.939) (2.961) (149) (7.049) 31de 31de  1°de
Saldos em 31 de dezembro de 2010 ___11.742 18.113 876 30.731 dezembro  dezembro  janeiro
Custo total 25.510 27.855 1.266 54.631 de 2010 de 2009 de 2009
Amortizagéo acumulada (13.768) (9.742) (390) (23.900) ~ Salarios a pagar 4.208 3.267 2.621
Valor residual 11.742 18.113 876 30.731 Proviséao de férias 19.592 15.020 11.959
Taxas anuais de amortizagao - % 177) 20 20 Provisao para participacao nos
(*) Taxa média calculada baseada no prazo de duragao do contrato de aluguel de cada loja. lucros e bonus 10.684 3.823 1.548
(b) Outras informagdes: A Companhia contrata empresas especializadas para desenvolvimento de |NSS 5.687 3.151 2592
softwares, n&o possuindo ativos intangiveis gerados internamente. As amortizacoes dos ativos intangiveis FGTS 1.216 927 760
estdo registradas na rubrica “Depreciacdo e amortizag@o” na demonstracdo do resultado. Qutras 420 221 103
O saldo de fundo de comércio (ponto comercial) € composto pelos valores pagos para cada loja, néo 41.807 26.409 19.583

havendo saldo individualmente relevante. Dentre os demais ativos intangiveis, o projeto de implantacao
do mddulo contabil do sistema SAP possui montante individualmente relevante: 2010 - R$ 4.263 (2009
- R$ 1.350). A amortizagao terd inicio no momento em que o sistema entrar em operagéo, sendo a pre-
visdo para 1° de abril de 2011.

17. Fornecedores:

31de 31 de 1°de

dezembro  dezembro janeiro

de 2010 de 2009 de 2009

Mercadorias 344.382 244.782 181.161
Almoxarifado 1.439 1.079 1.164
Imobilizado 4.169 4.989 3.846
Outros 5.018 2.580 1.884
355.008 253.430 188.055

20. Programa de Recuperacdo Fiscal (REFIS): Em setembro de 2006, a Companhia aderiu ao
Programa de Parcelamento Excepcional (PAEX), com base na Medida Proviséria n® 303 consolidando
determinados impostos e contribuicdes que ja se encontravam parcelados. Em novembro de 2009, a
Companhia aderiu ao Programa de Recuperagao Fiscal, instituido pela Lei n°® 11.941/09 e pela Medida
Proviséria n°® 470/2009, efetuando a migragdo do saldo do PAEX para esse novo programa de
parcelamento fiscal. Como a adesdo da Companhia ao programa ainda ndo foi homologada pela
Receita Federal, estd sendo pago o montante de R$ 77 por més desde dezembro de 2009 até a
homologacéo do parcelamento. O ganho correspondente a reducédo das multas de mora e de oficio,
anteriormente contabilizadas no passivo, no valor de R$ 1.893, foi registrado da seguinte maneira:
R$ 1.611 referente & parcela de variagdo monetaria na conta “Receitas financeiras” e R$ 282 referente
ao valor da redugao da multa na conta “Despesas gerais e administrativas”. A movimentagdo do REFIS
pode ser assim demonstrada:

continua—yjg =
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CNPJ n° 05.491.842/0001-07

Notas Explicativas da Administracdo as Demonstracoes Contabeis em 31 de Dezembro de 2010 - Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

2010 2009

Saldo inicial 8.307 8.902
Adicdes 1.964
Pagamentos efetuados (929) (1.115)
Ganho com reducao multas de mora e de oficio (1.893)
Atualizagao monetaria 800 449
Saldo final 8.178 8.307
Parcela do circulante 1.033) (929)
Parcela do nao circulante 7.145 7.378

21. Provisao para contingéncias e obrigagoes legais: A Companhia possui processos administrafivos
e judiciais, de naturezas tributéria, civeis e trabalhistas, decorrentes do curso normal de suas atividades.
A administragdo da Companhia entende que a provisao constituida é suficiente para atender perdas de-
correntes dos respectivos processos. O passivo relacionado & obrigagdo legal em discussao judicial é
mantido até o ganho definitivo da acdo, representado por decisdes judiciais favoraveis, sobre as quais
nao cabem mais recursos, ou a sua prescri¢do. Nas datas das demonstracdes contébeis, a Companhia
apresentava os seguintes passivos e correspondentes depdésitos judiciais relacionados as contingéncias
e obrigagdes legais.

Depésitos judiciais Passivo contingente

31de 31de 1°de 31de 31de 1°de

dezembro dezembro janeiro dezembro dezembro janeiro

de 2010 de 2009  de 2009 de 2010 de 2009 de 2009

Tributarias (i) 678 122 221 366 1.319
Civeis (ii) 115 100 67 2.009 1.074 330
Trabalhistas (iii) 1.615 1.169 897 1.951 1.884 3.599
2.408 1.391 964 4.181 3.324 5.248

(i) Tributérias: Representadas por multas administrativas diversas, diferenca de aliquota em transferén-
cias interestaduais, execucoes fiscais e outras; (ii) Civeis: A Companhia figura como ré em agdes que
discutem questdes usuais e peculiares decorrentes da atividade que pratica, sendo na sua grande maioria
acoes de indenizag&do por danos materiais e morais decorrentes das relagdes de consumo, como pedidos
de indenizagao por protesto indevido de titulos e de relagdes de consumo (produtos com defeito, venda
incorreta de medicamentos, abordagem de cliente em loja sob suspeita de furto etc.). Em 31 de dezembro
de 2010, o montante provisionado esta representado por 89 acdes (2009 - 70 e em 1° de janeiro de 2009
- 45), das quais é ré, sendo que 69 encontram-se em primeira instancia e 19 em fase recursal. Dessas
acoes, 48 (2009 - 49 e em 1° de janeiro de 2009 - 26) sao propostas perante os Juizados Especiais Ci-
veis, cujo teto maximo de condenagao é de 40 salarios minimos, conforme estabelecido na Lei Federal
n°9.099/95. Quanto as demais agdes, eventuais condenagdes em indenizagdes por danos morais desta
natureza (relagbes de consumo) geralmente nao ultrapassam 50 salarios minimos, conforme jurispru-
déncia dominante do Superior Tribunal de Justica que exerce o controle do arbitramento dos valores, de
modo a nao desvirtuar o instituto dos danos morais. (i) Trabalhistas: As principais contingéncias séo
decorrentes de agoes ajuizadas por ex-empregados, requerendo indenizagoes, em especial 0 pagamento
de horas extras de sobrejornada e referente ao intervalo para refeigao ndo usufruido Integralmente, além
de verbas previdenciarias incorporadas. Ha ainda agées movidas por ex-empregados de empresas pres-
tadoras de servicos terceirizados, reivindicando vinculo empregaticio diretamente com a Companhia ou
a condenacao subsididria desta no pagamento dos direitos trabalhistas reclamados. Existem ainda al-
gumas acdes movidas por sindicatos de classe reivindicando contribui¢oes sindicais em razao da dis-
cusséo da legitimidade da base territorial. Em 31 de dezembro de 2010, estavam em andamento 288
acoes (2009 - 216 e em 1° de janeiro de 2009 - 162). Dessas agoes, 131 (2009 - 80 e em 1° de janeiro
de 2009 - 67) ainda estao na 1% instancia, 111 (2009 - 96 e em 1° de janeiro de 2009 - 67) na 2% instancia,
15 (2009 - 40 e em 1° de janeiro de 2009 - 12) em fase de liquidacao de sentenca e 31 (2009 - 40 e 1°
de janeiro de 2009 - 16) em fase de execucdo. A quase totalidade das acdes tramita na Justica do Tra-
balho. Apenas duas dessas agdes sao movidas perante a Justica Civel Comum, pois foram ajuizadas
por Sindicatos antes da Emenda Constitucional n® 45/2004. Essas acdes estao em fase recursal, aguar-
dando julgamento do Tribunal de Justica do Estado. A movimentacao da provis&o esta a seguir demons-
trada:

Saldo em 1° de janeiro de 2009 5.248
Adicoes e atualizagoes monetérias 2.900
Reversoes (1.023)
Reversoes em fungéo de alteragéo na estimativa das contingéncias
Pagamentos

Saldo em 31 de dezembro de 2009
Adicoes e atualizagbes monetérias
Reversoes
Pagamentos

Saldo em 31 de dezembro de 2010

Perdas possiveis (ndo provisionadas)

A Companhia esta envolvida em outros processos relacionados a questdes civeis e trabalhistas, envol-

vendo “possivel” risco de perda no montante de R$ 1.568 (2009 - R$ 1.515 e em 1° de janeiro de 2009

- 1.353), que correspondem a 148 processos trabalhistas e 36 civeis (2009 - 112 e 35, e em 1° de janeiro

de 2009 - 50 e 21 respectivamente).

22. Patriménio liquido: (a) Capital social: Esta representado por 61.042.763 agdes (2009 - 20.056.265)

ordinarias nominativas, escriturais e sem valor nominal. Conforme ata de Assembleia Geral Extraordi-

néria, realizada em 30 de setembro de 2009, foi aprovado o aumento do capital social em R$ 26.224,

passando de R$ 20.056 para R$ 46.280. O aumento se deu através da utilizagao de parte da reserva de

capital da Companhia, no valor total de R$ 45.544, conforme saldo registrado no balancete de verificagao
levantado em 31 de agosto de 2009, ap6s absorgao dos prejuizos acumulados da Companhia, no mon-
tante de R$ 19.320, sem emissdao de novas agdes, como assim permite o artigo 169, §1° da Lei
n° 6.404/76. Nessa mesma Assembleia Geral Extraordinaria de 30 de setembro de 2009, foi deliberado

o aumento do capital social da Companhia em virtude da incorporacao da acionista Grappa Investimentos

e Participacoes S.A. no montante de R$ 4,62, com emissao de 2 (duas) novas agdes ordinarias em subs-

tituicdo aos direitos de sécios dos seus acionistas que foram extintos em raz&o da citada operacao. Des-

taque-se que o saldo remanescente do valor do acervo liquido incorporado pela Companhia foi
contabilizado em contrapartida da reserva de capital de que trata o paragrafo 1° do artigo 182 da Lei n°

6.404/76, conforme previsto no protocolo e na justificagdo da incorporagao e aprovado pela Assembleia

Geral Extraordinaria realizada em 30 de setembro de 2009. Em face dos eventos ocorridos durante o

exercicio social de 2009 e acima descritos, o capital social da Companhia passou a ser de R$ 46.280,

representado por 20.056.265 agdes ordinarias nominativas, escriturais e sem valor nominal. Conforme

ata de Assembleia Geral Extraordinaria realizada em 21 de outubro de 2010, foi aprovado o desdobra-
mento das 20.056.265 ac¢des ordinarias representativas do capital social da Companhia, de forma que
cada 1 (uma) agao ordindria possuida naquela data, passe a ser representada por 2 (duas) agoes ordi-
narias, mediante emissao e atribui¢ao gratuita ao seu titular de 1 (uma) nova acéo ordinaria para cada
acado possuida, de forma que o capital social, mantido o valor de R$ 46.280, atualmente dividido em
20.056.265 agoes ordinarias, passe a ser dividido em 40.112.530 agoes ordinarias nominativas e sem
valor nominal. As novas acoes ordinarias manterdo os mesmos direitos e vantagens que as agdes ordi-
narias anteriormente emitidas pela Companhia. Nessa mesma Assembleia Geral Extraordinaria, foi de-
liberada a abertura de capital da Companhia, bem como a submissao de pedido de registro de companhia
aberta perante a CVM, na categoria “A”, nos termos da Instrugado CVM no. 480/2009 e a adesé@o da Com-
panhia ao segmento de listagem da BM&FBovespa do Novo Mercado de Governanga Corporativa.

A Assembleia Geral Extraordinaria realizada em 16 de dezembro de 2010 deliberou, em fungéo da aber-

tura de capital, pelo aumento do capital da Companhia, que passou de R$ 46.280 para R$ 548.606 me-

diante a subscrigao publica de 20.930.233 ac¢des, determinando também a exclus&@o do direito de
preferéncia dos atuais acionistas da Companhia na subscricdo das Acdes do lote suplementar. A Com-

(3.361)
440)
3.324
1.884
(266)
(761)
4.181

ao pagamento de honorarios e reembolso de despesas aos bancos e corretores. O restante do valor se
refere, substancialmente, ao pagamento de honorérios de advogados, consultores e auditores. Em 10
de janeiro de 2011, em decorréncia do exercicio integral da Opgao de Agbes Suplementares, o Conselho
de Administracao deliberou por novo aumento do capital, que passou de R$ 548.606 para R$ 571.936
por meio da emissao adicional de 972.092 acoes. Em 13 de janeiro de 2011, o Conselho de Administra-
c¢ao homologou este aumento do capital social em vista da subscri¢ao e da liquidagéo destas agoes.
Desta forma, a partir desta data, o capital social da Companhia passou a totalizar R$ 571.936, represen-
tado por 62.014.855 agdes ordinarias, nominativas e sem valor nominal. (b) Distribuicao de lucros: O
estatuto social da Companhia estabelece a distribuicao de um dividendo minimo de 25% sobre o lucro
liquido do exercicio, ajustado nos termos da Lei das Sociedades por Agdes.

23. Receita liquida de vendas:

2010 2009

Medicamentos sujeitos a prescricao médica
Marca 793.567 693.452
Genérico 173.309 148.778
Produtos Over The Counter (OTC) 354.641 307.779
Produtos de perfumaria 536.770 442.618
Outros 1.790 1.937
Receita bruta de vendas 1.860.077 1.594.564
Impostos sobre vendas (51.718) (46.286)
Devolugdes sobre vendas (14.466) (14.082)
Receita liquida de vendas 1.793.893 1.534.196

Produtos OTC - incluem Medicamentos OTC (de marca e genéricos), vitaminas, produtos fitoterapicos,
produtos para visdo, equipamentos de satde, produtos para primeiros socorros, produtos nutricionais e
dietéticos e produtos de conveniéncia.

24. Custo das mercadorias vendidas:

2010 2009

Custo das mercadorias vendidas 1.440.864 1.237.297
Bonificagdes comerciais, liquidas dos impostos 105.160) (61.142)
1.335.704 1.176.155

Conforme mencionado na Nota 32.2, em atendimento & adog&o do IFRS e dos CPCs pela primeira vez,
as receitas comerciais decorrentes de exposi¢cdo de produtos, ofertas e marketing em geral, anterior-
mente classificadas como outras receitas operacionais, bem como os seus respectivos efeitos tributarios,
anteriormente classificados como despesas com vendas, foram reclassificadas para a rubrica "Custo
das mercadorias vendidas". Caso essa pratica fosse adotada em 2008, o custo das mercadorias vendidas
seria reduzido em R$ 16.217, as despesas com vendas seriam reduzidas em R$ 4.334 e as outras re-
ceitas operacionais seriam reduzidas em R$ 20.551.

25. Outras despesas operacionais, liquidas: Referem-se, substancialmente, as despesas incorridas
na abertura de lojas (Nota 27), bem como as perdas nas vendas de bens de ativo imobilizado e outras
despesas.

26. Resultado financeiro:

2010 2009
Despesas financeiras
Juros sobre empréstimos (28.469) (23.235)
Comissdes bancarias (1.973) (1.502)
I0F (1.551) (1.424)
Variagdo monetéria passiva (529) (652)
Outras despesas financeiras (738) (247)
(33.260)  (27.060)
Receitas financeiras
Juros sobre aplicagédo financeira 1.254 846
Descontos obtidos 513 104
Parcela referente a variagdo monetaria estornada do REFIS 1.611
Variacdo monetéria ativa - crédito PIS e COFINS 940 2.916
Outras receitas financeiras 489 55
3.196 5.532
Resultado financeiro (30.064) (21.528)

27. Despesas pré-operacionais: As despesas pré-operacionais deixaram de ser contabilizadas no ativo
diferido a partir de 2009, sendo o montante de despesas incorridas na abertura de lojas demonstrado no
quadro abaixo:

2010 2009
Despesas com pessoal 1.600 685
Despesas gerais e administrativas 2.576 2.581
Despesas com marketing 1.163 654
Despesas tributérias 59 39
5.398 3.959

28. Lucro por acgao: (a) Basico: O lucro basico por agéo é calculado mediante a divisao do lucro atri-
buivel aos acionistas da Companhia pela quantidade média ponderada de ag¢oes ordinarias em circulagao
durante o exercicio.

2010 2009
Lucro atribuivel aos acionistas da Companhia 1.738 1.599
Quantidade média ponderada de aces ordinarias em circulagao 23.471.807 20.056.265
Lucro basico por agdo - R$ 0,07 ,
(b) Diluido: O lucro diluido por agéo é calculado mediante o ajuste da quantidade média ponderada de
acoes ordindrias em circulacao, para presumir a conversao de todas as agdes ordindrias potenciais di-
luidas. A Companhia ndo mantém nenhuma categoria de agdes ordinarias potenciais diluidas; desta
forma, o lucro diluido por agéo é igual ao lucro basico por acao.
29. Seguros: A Companhia tem a politica de manter apélices de seguros em montantes considerados
suficientes para cobrir eventuais sinistros que possam atingir seu patriménio. Considerando-se a natureza
de suas atividades, a Companhia mantinha, em 31 de dezembro de 2010, cobertura de seguros contra
os seguintes riscos:

Limite

maximo de

Natureza indenizacao (ii)
Incéndio, raio e exploséo de qualquer natureza 172.000
Perda de aluguel decorrente de incéndio, raio e exploséo de qualquer natureza 700
Danos elétricos 500
Equipamentos eletronicos 1.000
Alagamento/inundacao 300
Vidros, espelhos, marmores e antincios luminosos 175
Tumultos, greves, lock-out 200

Veiculos

Vendaval, furacao, ciclone, tornado, granizo, queda de aeronaves,
impacto de veiculos terrestres e fumaca

(i) Fundacao Instituto de Pesquisas Econémicas (FIPE).

(ii)Valores especificos para cada imével segurado.

As apdlices de seguro tém vigéncia de 1° de margo de 2010 a 1° de marco de 2011, sendo negociadas

sucessivamente dentro da politica de cobertura de seguros da Companhia.

30. Compromissos: A Companhia tem contratos de aluguel por periodo variavel de tempo, a expectativa

é de que esses contratos continuem sendo renovados, ndo havendo cldusula de opgdo de compra ou

restricoes a dividendos, juros sobre o capital préprio, divida adicional e posterior arrendamento mercantil.

Tabela FIPE (i)

500

Adicionalmente, os contratos de seis lojas prevéem o pagamento de aluguel variavel com base em per-
centual de 3 a 5% sobre as vendas. A Companhia ndo dispde de outros compromissos de compra de
longo prazo com terceiros ou com acionistas.

31. Participacao dos empregados nos lucros: A Companhia mantém um Plano de Participacao nos
Resultados (PLR) que obedece a critérios previamente acordados e aprovados, permitindo a distribuicao
para cada empregado de valores varidveis de acordo com os cargos e fungdes exercidos. No exercicio
findo em 31 de dezembro de 2010 foram registrados R$ 7.394 (2009 - R$ 7.062), a titulo de participagao
nos lucros. A Companhia aprovou, em junho de 2009, remuneragao varidvel a ser paga para presidente,
vice-presidentes, diretores e gerentes referente a geragcéo de EBITDA para o periodo compreendido de
2009 a 2011. Em 2010, o plano foi extinto, no entanto em fungéo da abertura de capital, a Companhia
decidiu pagar bénus aos executivos no valor correspondente a 2/3 desta remuneragao, o qual ocorreu
em 28 de fevereiro de 2011. No exercicio de 2010, foi apropriado o montante de R$ 4.209 (2009 -
R$ 1.222).

32. Adocéo do IFRS e dos CPCs pela primeira vez: 32.1. Base da transicao - 32.1.1. Aplicacao dos
CPCs 37 e 43 e IFRS 1: As demonstragoes financeiras da Companhia para o exercicio findo em 31 de
dezembro de 2010 s&o as primeiras demonstragées financeiras anuais em conformidade com os CPCs
e os IFRS. A Companhia aplicou os CPCs 37 a 43 e o IFRS 1 na preparagao destas demonstracdes fi-
nanceiras. A data de transicao é 1° de janeiro de 2009. A administragdo preparou os balangos patrimo-
niais de abertura segundo os CPCs e o IFRS nessa data. Na preparacdo dessas demonstragoes
financeiras, a Companhia aplicou as excegoes obrigatérias relevantes e certas isengdes opcionais em
relacao a aplicagao completa retrospectiva. 32.1.2. Isencoes da aplicacao retrospectiva completa es-
colhidas pela Companhia: (a) Isencado do valor justo como custo presumido: A Companhia optou
por ndo por mensurar os itens do imobilizado pelo valor justo em 1° de janeiro de 2009, conforme descrito
na Nota 15 (b). As demais isen¢des néo tiveram impacto para a Companhia. 32.1.3. Excecdes da apli-
cacao retrospectiva seguidas pela Companhia: A Companhia aplicou as seguintes excegdes obriga-
térias na aplicagao retrospectiva. (a) Excecao das estimativas: As estimativas utilizadas na preparacao
destas demonstracdes financeiras em 1° de janeiro de 2009 e em 31 de dezembro de 2009 sdo consis-
tentes com as estimativas feitas nas mesmas datas de acordo com as praticas contabeis adotadas no
Brasil anteriormente (“BR GAAP antigo”). As excegdes obrigatdrias abaixo n&o se aplicaram: * Reverséo
de ativos e passivos financeiros; ¢ Participagdo de nao controladores. ¢ Contabilizagdo de hedge.
32.2. Conciliagao entre o BR GAAP antigo e IFRS/CPC: Abaixo seguem explicagdes sobre os ajustes
relevantes nos balangos patrimoniais e na demonstracao do resultado, e depois as conciliagdes apre-
sentando a quantificagéo dos efeitos de transicao. (a) Imobilizado - hiperinflagao 1996 - 1997: A con-
tabilizagao de economia hiperinflacionaria, de acordo com o BR GAAP antigo, foi aplicada em linha com
o IAS 29 durante o periodo em que o pais se enquadrava como economia hiperinflacionaria, para fins
locais, até 1995. Entretanto, de acordo com o IFRS, a economia brasileira ainda se enquadrava na de-
finicao de hiperinflacionéria nos exercicios de 1996 e 1997. O efeito do reconhecimento desses dois pe-
riodos adicionais nao foi considerado relevante. (b) Ativo diferido: De acordo com o BR GAAP antigo,
até 31 de dezembro de 2008, os gastos pré-operacionais, formados principalmente com abertura de
novas lojas, eram reconhecidos como ativo diferido e amortizados em cinco anos. De acordo com o
IFRS, esses gastos devem ser langados diretamente no resultado do exercicio no periodo em que ocor-
rem. Desta forma, o saldo do diferido em 1° de janeiro de 2009 foi ajustado contra o patriménio liquido,
liquido dos efeitos fiscais. Nao foram identificados outros impactos na aplicagcao desses novos pronun-
ciamentos contabeis, no patriménio liquido em 31 de dezembro de 2009 e em 1° de janeiro de 2009,
como também, nos trimestres findos em 31 de margo, 30 de junho e 30 de setembro de 2010 e de 2009.
As reconciliagdes dos ajustes em 1° de janeiro e em 31 de dezembro de 2009 sao a seguir apresenta-
das:

1° de janeiro de 2009

Imposto e Outros De acordo

De acordo com  Gastos pré- contribuicdo  ajustes com

BR GAAP antigo operacionais social * IFRS/CPC

Ativo 469.404 (9.397) 3.195 (166) 463.036
Passivo 416.229 416.229
Patriménio liquido 53.175 (9.397) 3.195 (166) 46.807
31 de o de 2009

Imposto e Outros De acordo

De acordo com  Gastos pré- contribuicao ajustes com

BR GAAP antigo operacionais social *) IFRS/CPC

Ativo 597.915 (7.287) 2.478 593.106
Passivo 513.929 513.929
Patriménio liquido 83.986 (7.287) 2.478 79.177
Lucro liquido do exercicio 40 2.110 (717) (166) 1.599

(*) Refere-se a baixa do ativo diferido da empresa Porto San Giorgio, incorporada em novembro de 2009
(Nota 14). Adicionalmente aos ajustes acima, as seguintes reclassificagdes foram efetuadas pela Com-
panhia:

* O saldo de imposto de renda e contribuicao social diferido ativo em 10 de janeiro de 2009 e em 31 de
dezembro de 2009, nos montantes de R$ 1.216 e R$ 5.848, respectivamente, foram reclassificados do
ativo circulante para o ativo ndo circulante.

* Em 31 de dezembro de 2009, as receitas comerciais decorrentes da exposi¢ao de produtos, ofertas e
marketing em geral, anteriormente classificadas como outras receitas operacionais, no montante de R$
33.873, bem como seus respectivos efeitos tributarios, anteriormente classificados como despesas com
vendas, no montante de R$ 6.232, foram reclassificadas para a rubrica "Custo das mercadorias vendi-
das".

2010
30 de 30 de 31de
bro junho marco

Patrimoénio liquido
Saldo do patriménio liquido original 85.749 84.077 81.183
Baixa do ativo diferido (5.888) (6.356) (6.817)
Efeitos fiscais 2.002 2.161 2.318
Saldo do patriménio liquido ajustado __81.863 79.882 76.684
2010
30 de 30 de 31de
bro junho marco
Lucro (prejuizo) do trimestre 1.672 2.894 (2.803)
Amortizagao e baixa de gastos diferidos - reversao 468 461 470
Efeitos fiscais (159) (157) (160)
Lucro (prejuizo) do trimestre ajustado 1.981 3.198 (2.493)
2009
30 de 30 de 31de
bro junho margo
Lucro (prejuizo) do trimestre 2.439 6 (8.069)
Amortizagao e baixa de gastos diferidos - reversao 527 645 469
Efeitos fiscais (179) 219) (159)
Lucro (prejuizo) do trimestre ajustado _ 2787 432 (7.759)

As reclassificacdes das receitas comerciais, liquidas dos seus respectivos tributos, para a rubrica "Custo
das mercadorias vendidas", nos trimestres de 2010 e de 2009, s&@o a seguir demonstradas:

panhia realizou Oferta Publica de Distribuicao Primaria e Secundéaria de Agoes Ordindrias com ades@o Os contratos sdo reajustados anualmente com base substancialmente no IGP-M. Os gastos com aluguéis 2010 2009

ao Novo Mercado da BM&FBOVESPA. O procedimento de bookbuilding resultou em um prego por agdo  anuais variam de acordo com a quantidade de lojas inauguradas. Durante o exercicio de 2010, os gastos 31de  30de 31de 30de 30de 31de

de R$ 24,00, que foi ratificado em reunido do Conselho de Administracdo da Companhia, realizada em com esses contratos de aluguel foram de R$ 50.765 (2009 - R$ 42.064). Em 31 de dezembro de 2010, . . oro _junho  marco 0 junho marco

20 de dezembro de 2010, que verificou a subscrigdo da totalidade das Acdes emitidas pela Companhia os pagamentos minimos futuros dos aluguéis de lojas estdo demonstrados a seguir: Receitas comerciais 12.861 11.845  9.527 9.528 7.998  6.351

para o aumento de capital no ambito da Oferta e homologou o aumento do capital, que passou a ser de 2010  Tributos incidentes (3.168)  (2.261) (1.903) (1.733) (1.382) (1.181)

R$ 548.606, dividido em 61.042.763 agdes ordindrias, nominativas e sem valor nominal. Nao houve 4gio  Até um ano 55.542  Montante liquido reclassificado 9.693 9584 _7.624 7.795 _6.616 _5.170

na emissao e subscri¢do das acdes. A liquidacao da oferta primaria (recebimento dos recursos financei- De um a cinco anos 134.395  Areclassificagdo do imposto de renda diferido ativo, do circulante para o nao circulante, em 31 de marco,
ros) ocorreu em 23 de dezembro de 2010. Os gastos relacionados a referida captacao totalizaram Superior a cinco anos 32.284 30 de junho e 30 de setembro de 2010, sera pelos montantes de R$ 8.554, R$ 7.218 e R$ 3.059, res-
R$ 24.508 (R$ 16.175, liquidos dos efeitos fiscais), sendo que parte significativa, R$ 20.479, refere-se 222.221 pectivamente.
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Relatério dos Auditores Independentes sobre as Demonstracées Contabeis

Aos Administradores e Acionistas

Raia S.A.

Examinamos as demonstragoes contébeis da Raia S.A. (a "Companhia") que compreendem o balango
patrimonial em 31 de dezembro de 2010 e as respectivas demonstra¢des do resultado, das mutagoes
do patrimonio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, assim como o resumo das
principais politicas contébeis e as demais notas explicativas.

Responsabilidade da administracao sobre as demonstracdes contabeis

A administracdo da Companhia é responsavel pela elaboragdo e adequada apresentacédo dessas
demonstragoes contabeis de acordo com as praticas contdbeis adotadas no Brasil e as normas
internacionais de relatério financeiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting Standard Board (IASB)
e pelos controles internos que ela determinou como necessérios para permitir a elaboracao de
demonstragdes contdbeis livres de distor¢ao relevante, independentemente se causada por fraude ou
por erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstragdes contébeis com base
em nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Essas
normas requerem o cumprimento de exigéncias éticas pelo auditor e que a auditoria seja planejada e
executada com o objetivo de obter seguranga razodvel de que as demonstragdes contabeis estao livres
de distorcao relevante.

Uma auditoria envolve a execugao de procedimentos selecionados para obtencédo de evidéncia a respeito
dos valores e das divulgagoes apresentados nas demonstracdes financeiras. Os procedimentos
selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliagdo dos riscos de distor¢ao relevante
nas demonstragdes contabeis, independentemente se causada por fraude ou por erro.

Nessa avaliacao de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboragéo e
adequada apresentagdo das demonstragdes contabeis da Companhia para planejar os procedimentos
de auditoria que sdo apropriados nas circunstancias, mas nao para expressar uma opinido sobre a
eficécia desses controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui também a avaliagdo da adequagéo
das praticas contédbeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contébeis feitas pela administracao,
bem como a avaliagcdo da apresentacdo das demonstracdes contébeis tomadas em conjunto.
Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa
opiniao.

Opiniao

Em nossa opinido, as demonstragoes contabeis acima referidas apresentam adequadamente, em todos
os aspectos relevantes, a posi¢éo patrimonial e financeira da Raia S.A. em 31 de dezembro de 2010, o
desempenho de suas operagoes e os seus fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, de acordo
com as praticas contabeis adotadas no Brasil e as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS)
emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB).

Outros assuntos

Informacéao suplementar - demonstragao do valor adicionado

Examinamos, também, a demonstragao do valor adicionado (DVA), referente ao exercicio findo em 31
de dezembro de 2010, cuja apresentacdo € requerida pela legislagdo societaria brasileira para
companhias abertas, e como informagéo suplementar pelas IFRS que nao requerem a apresentacao da
DVA. Essa demonstragéo foi submetida aos mesmos procedimentos de auditoria descritos anteriormente
e, em nossa opinido, estd adequadamente apresentada, em todos os seus aspectos relevantes, em
relagdo as demonstragdes contdbeis tomadas em conjunto.

Sao Paulo, 28 de marco de 2011
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