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RELATORIO DA ADMINISTRAGAO

Senhores (as) Acionistas,

AAdministracao da Empreendimentos Pague Menos S.A., em cumprimento as disposicoes legais e estatutarias, submete
a apreciagdo de V.S.as o Relatorio da Administragéo e as correspondentes Demonstragdes financeiras, com o Relatério
dos Auditores Independentes, referentes ao exercicio social finde em 31 de dezembro de 2011 e exercicio comparativo
de 2010.

Mensagem da Administragao

Melhor do que completar 30 anos €, em conjunto com essa marca, celebrar mais um ano de conquistas. Fiéis as nossas
origens e & forma de atuar - somos a primeira e tnica rede do varejo farmacéutico presente em todos os Estados brasileiros
e no Distrito Federal - inauguramos 89 lojas em 2011. Com a adic&o dessas novas lojas, contamos com 489 pontos de
venda que oferecem produtos e servicos com um jeito especial de atender. O respeito que temos pelos nossos clientes,
fornecedores, colaboradores e parceiros, alinhado 4 nossa estratégia de crescimento orgénico, & um dos principais pilares
de nossa histéria de sucesso. Histéria essa que ainda estamos escrevendo, certos da competéncia e criatividade da nossa
gente e do orgulho de vestir a camisa Pague Menos nos quatro cantos do Brasil. E ndo crescemos sozinhos, geramos
riqueza para o pais e para todos os nossos stakeholders. Fruto desse trabalho, em 2011, apresentamos crescimento de
28,62% na Receita Bruta, que alcangou R$ 2,87 bilhdes. Nosso EBITDA alcancou R$ 232,2 milhdes, com aumento de
60,61% em relacdo a 2010. O Lucro Liquido cresceu 49,47%, passando de R$ 73,0 milhdes em 2010 para R$ 109,1
milhées em 2011. Além dos resultados financeiros, em 2011, foram varias as conquistas, pois finalizamos com sucesso o
inicio da operacéo do sistema SAP, fundamental para nosso crescimento com o fortalecimento de controles e processos.
Sempre em busca da eficiéncia, contratamos uma renomada consultoria para nos auxiliar no controle de despesas e cus-
tos. Também investimos em nosso pessoal, capacitando, remunerando e motivando as pessoas que nos levam a alcangar
patamares cada vez mais altos. Operacionalmente, o amadurecimento que temos alcangado com o desenvolvimento de
marcas proprias, além de lucrativo, tem exercido um papel fundamental em nosso portfélio. Também ampliamos a nossa li-
nha de separacéo automatizada, com tecnologia pick fo light, da empresa austriaca Knapp, ganhando ainda mais eficiéncia
no nosso centro de distribuicdo, um grande diferencial da Pague Menos. Outro destaque foi a obtencéo de nosso registro
de companhia aberta junto & Comissé&o de Valores Mobiliarios (CVM) ocorrido em 21 de outubro de 2011. O natural avanco
para uma /PO (abertura de capital, com listagem das agdes em bolsa de valores) é apenas questéo de oportunidade de
mercado. Também estamos cientes dos nossos desafios, mas estes nao nos assustam, pelo contréario, incentivam-nos a
inovar e buscar solugges rentéveis e eficientes. E assim que continuaremos atuando e expandindo, reafirmando nosso
comprometimento com o pais e com uma gestdo sustentavel que engloba as dimensées econdmica, ambiental e social,
gerando valor para a sociedade e para nossos acionistas.

Perfil da Companhia

A partir de uma loja inaugurada em 1981, na cidade de Fortaleza, a Pague Menos se tornou a maior rede de varejo farma-
céutico do Brasil, sendo a primeira e unica presente nos 26 Estados da Federacéo e no Distrito Federal. Com 489 lojas em
funcionamento, 60 em construg&o e mais de 13 mil colaboradores, a Companhia atua em mais de 200 municipios no co-
mércio varejista de medicamentos, perfumaria, produtos de higiene pessoal e de beleza, cosméticos e dermocosméticos,
além da prestagéo de servigos. Com sede na capital cearense, a Empresa tem um dos maiores centros de distribuigéo do
pais, abrangendo 110 mil m? de &rea, sendo 50 mil m? de &rea construida, com capacidade para atender até mil pontos de
venda. A Pague Menos & a 213 maior empresa do pais, de acordo com o Ranking divulgado pela Revista Exame (edigéo
Maiores e Melhores de julho de 2011). Especial destaque deve ser dado ao crescimento continue (CAGR) da receita bruta,
de 24,35% ao ano, nos ultimos 11 anos.

Governanga Corporativa

A preocupacéo com as melhores praticas esta incorporada ao DNA da Companhia e faz parte das diretrizes e valores
que o seu fundador desenvolveu e disseminou ao longo de sua histéria. Antes mesmo de se tornar uma companhia de
capital aberto, tal preocupagdo motivou a adogéo de diversas préticas, como por exemplo, demonstragoes financeiras
auditadas, monitoramento do desempenho e gestdo profissional. As condutas adotadas s&@o baseadas em principios de
respeito e transparéncia com os seus acionistas, Conselho de Administragéo, Diretoria, Auditoria Independente e a todos
o0s plblicos relacionados. Os modelos de gestdo dos negocios, de acompanhamento e prestacéo de contas baseiam-se
em rigidos principios éticos, estabelecendo as condicdes para a manutengdo de um relacionamento sustentavel com
seus stakeholders.

Gestao

Arede Pague Menos conta com uma agressiva estratégia de crescimento, que marca a histéria vencedora dos 30 anos
de sucesso. Nessa linha, a Companhia se difere do restante do mercado de varejo farmacéutico ao contar, além dos 8
gerentes operacionais, com 36 gerentes regionais, que conhecem de forma ampla as caracteristicas e peculiaridades
das suas respectivas areas de atuacéo, agregando grande valor &s decisdes tomadas em cada unidade federativa e nas
microrregides. A Companhia conta ainda com um eficiente sistema de gestao e investiu ao longo de 2011 no desenvol-
vimento de sua plataforma de e-commerce e de aplicativos para smarfphones e tablets. Também com sucesso, concluiu
o desenvolvimento e migrou os sistemas financeiros, patrimonial e contabil/controladoria para o SAP. Ao longo de 2011,
a Companhia concentrou esforcos na busca por eficiéncia e redugao de custos e contratou uma conceituada consultoria
especializada para auxilia-la no processo de implantacéo de um sistema de gestéo com énfase na criacéo de valor.
Desempenho Operacional

A Companhia inaugurou 89 novas unidades em 2011, chegando ao final do ano com um fotal de 489 lojas, espalhadas
por 171 municipios. Com a finalizagdo das 60 lojas em consfrugdo, a marca Pague Menos passaré a estar presente em
mais de 200 cidades.
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Quanto as reformas e adaptacdes, em 2011 foi reformulado o fayout de 25 lojas, tal readequacéo tem origem em estudos
da Companhia para a disposi¢ao de géndolas e prateleiras. Em alguns casos, a readequacéo chega a gerar aumento de
30% do espaco de exposicao dos produtos. As novas lojas ja séo concebidas no nevo padréo.
Em 2011, a Pague Menos alcangou participacédo de mercado (Markef Share) em torno de 6% em ambito nacional. Dados
da IMS Health, na anélise de evolucdo e participacéo no mercado, comprovam a forga e poder de crescimento da Compa-
nhia. Segundo a IMS Health, o market share da Pague Menos cresceu praticamente em todas as Unidades da Federagéo.
Em 2011, a rede de Farmacias Pague Menos cresceu 25,58% em vendas de medicamentos segundo o relatorio da IMS
Health, enquanto o mercado farmaco varejista cresceu apenas 16,34%, na comparacao com 2010.
Desempenho Econdmico-Financeiro
No exercicio 2011, os nimeros da Companhia impressionam n&o s6 pela evolugéo, mas pela consisténcia da rentabilidade
e da forte geragdo de caixa. A continua expanséo do niimero de pontos de vendas, a rapidez na maturagéo das lojas e
o excelente trabalho na gestao de compras e estoques, permitiram a Companhia obter melhores margens de EBITDA e
LUCRO LiQuIDO.

Destaques Financeiros e Operacionais (RS mil)  31.12.2011 (a) 31.12.2010 (b) 31.12.2009 (¢) Variagao %(alb)
2.874.898 2235222 1.855.132 28,62%

Receita bruta

Receita liquida 2.783.129 2.167.578 1.806.096 28,40%
Lucro bruto 717.846 518.286 417.551 38,52%
Ebitda 232.152 144.540 109.747 60,61%
Lucro Liquido 109.091 72.984 41.983 49,47%
Margem Bruta 24.97% 23,19% 22,51% 1,78pp
Margem EBITDA 8,08% 6,47% 5,92% 1,61pp
Margem Liquida 3,79% 3.2T% 2,26% 0,52pp

Receita Operacional Bruta

APague Menos apresentou crescimento de 28,62% na receita bruta, no comparativo entre 2011 e 2010. Dentre os fatores
mais relevantes que contribuiram para que se atingisse esse patamar, estao: (i) inauguracdo de 89 lojas no periodo; (ii)
crescimento do ticket médio em 6,76%, saindo de R$ 35,51 para R$ 37,91; e (i) crescimento de 22,97%, nas vendas
no conceito de mesmas lojas (same store sales). A concenfragao nas regides Norte e Nordeste também tem sido um
diferencial, ja que tais regides tém apresentado crescimento econdmico superior & média nacional. Em linha com a sua
posi¢éo inovadora, a Companhia tem incorporado receitas na prestacéo de servicos, como por exemplo a parceria com
a o Grupo Martins para vendas de eletroeletrénicos, através do Pague Menos Home. O crescimento anual médio nos
ultimos 11 anos demonstra o compromisso com os resultados na condugéo dos negécios por parte da Administragéo. O
Compound Annual Growth Rate (CAGR) - taxa composta de crescimento anual, aplicada ao faturamento da Pague Menos,
entre os anos de 2000 a 2011, apresentou o percentual de 24,35%, demonstrando a tendéncia de crescimento sdlido e
sustentavel da Companhia.
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Lucro Bruto Lucro Bruto (R$ mil) e Margem Bruta (%)

718,0
No encerramento de 2011, houve crescimento de R$ 199,7 mi-

Ihdes no lucro bruto, que passou de R$ 518,3 milhdes em 2010
para R$ 718,0 milhdes. A variagéo foi de 38,52% frente a 2010
Aevolugdo mais rapida da maturagéo das lojas abertas em 2010
e 2011, bem como a maior eficiéncia no processo de compras,
proporcionou um incremento na margem bruta da Companhia
conforme o grafico a seguir.
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Fonte: Dados gerenciais da Companhia
Despesas Operacionais
Despesas com vendas
As despesas com vendas no encerramento de 2011 cresceram 8,60% em relagdo a 2010, saindo de R$ 48,2 milhdes
para R$ 52,4 milhdes. O aumento nas despesas é decorrente de um forte incremento das campanhas de marketing. O
investimento foi acelerado em 2011, devido ao maior nimero de abertura de lojas, bem como de acdes direcionadas como
a comemoracéo dos 30 anos da Companhia. Contudo, em termos relativos, o incremento de tais despesas ficou bem
aquém do aumento obtido nas receitas.
Despesas Administrativas e Gerais
As despesas administrativas e gerais totalizaram R$ 458,1 milhdes, crescimento de 34,14% em relacéo a 2010. Contri-
buiram para este incremento: (i) gastos com despesas de pessoal e encargos que registraram crescimento de R$ 78,3
milhdes ou 34,75% em relagéo a 2010. Isso é explicado pela abertura de novas lojas e crescimento das vendas que
exigem maior niimero de funcionarios além do aumento da massa salarial preexistente em decorréncia do dissidio coletivo
da categoria. Em 2011, o quadro de funcionarios aumentou em aproximadamente 2 mil colaboradores; (i) investimentos
com a abertura de novas lojas e os reajustes de aluguéis. O aumento nesse item foi de R$ 28,7 milhdes ou 53,1% em
relacao a 2010.

EBITDA
QO EBITDA acumulado nos 12 meses de 2011 foi de R$ 232,1
milhdes, com evolugéo de 60,61% frente aos R$ 1445 mi-
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Fonte: Dados gerenciais da Companhia
Resultado Financeiro
Receitas Financeiras
Em 2011, as receitas financeiras totalizaram R$ 7,3 milhdes, praticamente em linha com o montante registrado em 2010
Despesas Financeiras
A Companhia, no encerramento de 2011, apresentou crescimento nas despesas financeiras equivalente a 55,57%,
evolugéo de R$ 54,3 milhdes para R$ 84,5 milhdes. O aumento € explicado pela maior necessidade de financiamento
para desenvolvimento do plano de expans&o por meio de abertura de lojas. A conta também sofreu o impacto contabil,
sem efeito caixa, do resultado de operacdes de swap, contratadas para protecéo da parcela da divida em délar, 10,95%
do endividamento total, além do ajuste a valor presente sob a realizagéo do saldo de fornecedores ao longo do exercicio
Lucro Liquido
A Pague Menos registrou lucro liquido de R$ 109,1 milhdes em 2011, crescimento de 49,47% frente aos R$ 73,0 milhdes
de 2010, reflexo das explicagSes expostas nos topicos acima.

Lucro Liquido (RS mil) e Margem Liquida (%)
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Empreendimentos Pague Menos S.A.

CNPJ 06.626.253/0001-51

Endividamento

O endividamento financeiro bruto alcancou R$ 283 2 milhdes em 2011 ante R$ 206,5 milhées em 2010 A elevacdo de
37,15% ¢é explicada pela maior necessidade de financiamentos para suportar o crescimento organico da Companhia por
meio da abertura de novas lojas e readequagéo de layout para as lojas ja maduras. O perfil da divida & composto por
54,91% no curto prazo e 45,09% no longo prazo. Quanto a moeda, 10,95% séo em dolar (protegidos por swap) e 89,056%
em moeda nacional. Considerando as disponibilidades de R$ 19,3 milhGes em 2011, o endividamento financeiro liquido
fotalizou R$ 263,9 milhdes, o que representa um indice de divida liquida/EBITDA de 1,14x (1,37x em 2010).
Investimento

Os investimentos realizados ao longo do ano de 2011 somaram R$ 90,0 milhées e foram direcionados para automatizacéo
do centro de distribuigéo, abertura de novas lojas e desenvolvimento da plataforma de e-commerce e de aplicativos, bem
como de sistemas de gestao.

Sustentabilidade

O tripé Inovagéo, Conveniéncia e Cidadania é a base da estratégia de gestdo sustentavel da Pague Menos nestes 30
anos, que alinha discurso e acdes para promover mais qualidade de vida e gerar emprego e renda para todo o pais, de
forma sustentével nas dimensdes econémica, social e ambiental. A Pague Menes € uma Companhia que acredita no Brasil
e no frabalho para toma-lo melhor. As agGes sustentaveis sé@o planejadas com o intuito de beneficiar o maior nimero
de pessoas. Tal conceito & aplicado tanto no trato com o publico interno, o publico externo, a comunidade e o governo.
Em 2011, foram diversos projetos e agdes com os mais diversos objetivos: engajamento, educacéo, conscientizacéo e
voluntariado. Os projetos ja estéo popularizados, como sé@o exemplos: o programa de TV Sempre Bem, o Encontro de
Mulheres e o Circuito de Corridas Pague Menos, que contribuem para promover a salide e o bem-estar. A Companhia
mantém ainda programas assistenciais, como a doacgdo de cadeiras de rodas e ambuléncias, em programas que a
propria comunidade indica os beneficiarios. Para o plblico interno, incentiva o voluntariado e investe constantemente em
treinamento e capacitagéo.

Agradecimentos

AAdministracdo manifesta seu agradecimento aos fornecedores, efetivos agentes na construgéo de uma relagéao comercial
honesta e duradoura. Agradece também a seus demais parceiros por acreditarem em seu projeto. Aos colaboradores,
grandes responséaveis pelos resultados e aos diretores e acionistas pelo apoio e confianca. Por fim, mas ndo menos
importante, um muito obrigado aqueles que s&o o motivo e a razdo da nossa busca pela qualidade e menor prego: nossos
clientes

Auditores Independentes

A KPMG Auditores Independentes prestou somente servicos de auditoria ou diretamente relacionados a auditoria nos
exercicios apresentados. A politica de contratagéo adotada pela Companhia atende aos principios que preservam a
independéncia do auditor, de acordo com as normas vigentes, que principalmente determinam que o auditor ndo pode
realizar trabalhos que conflitem com os trabalhos de auditoria independente de demonstracdes financeiras nem exercer
funcbes gerenciais em nome de seu cliente ou promover os seus interesses. As informacées néo financeiras da Pague
Menos, bem como as expectativas da Administragao quanto ao desempenho futuro da Companhia, ndo foram examinadas
pelos auditores independentes.

Declaragéo da Diretoria

Os diretores da Empreendimentos Pague Menos S.A. declaram que discutiram, revisaram e concordaram com as opinides
expressas no relatorio dos auditores independentes e com as demonstracdes financeiras referentes ao exercicio findo em
31 de dezembro de 2011 e exercicio comparativo

A Administragao.

RELATORIO DO AUDITOR INDEPENDENTE SOBRE AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Ao Conselho da Administracéo e aos Acionistas da

Empreendimentos Pague Menos S.A.

Fortaleza - CE

Examinamos as demonstragdes financeiras da Empreendimentos Pague Menos S.A. (“Companhia”), que compreendem
o balango patrimonial em 31 de dezembro de 2011 e as respectivas demonstragées do resultado, das mutagoes do
patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo naquela data, assim como o resumo das principais préticas
contébeis e demais notas explicativas.

Responsabilidade da Administragao sobre as demonstragées financeiras

A Administracdo da Companhia é responsavel pela elaboracéio e adequada apresentacéo dessas demonstracdes
financeiras de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil e de acordo com as normas internacionais de relatorio
financeiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards Board — IASB, assim como pelos controles internos que
ela determinou como necessérios para permitir a elaboragao de demonstragdes financeiras livres de distorgéo relevante,
independentemente se causada por fraude ou erro

Resy bilidade dos audi independent

Nossa respc € ade uma opinido sobre essas demonstragdes financeiras com base em nossa
auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Essas normas requerem o
cumprimento de exigéncias éticas pelos auditores e que a auditoria seja planejada e executada com o objetivo de obter
seguranca razoavel de que as demonstracoes financeiras estao livres de distorgéo relevante. Uma auditoria envolve a
execugao de procedimentos selecionados para obtencéo de evidéncia a respeito dos valores e divulgacoes apresentados
nas demonstracées financeiras. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a
avaliagéo dos riscos de distorgao relevante nas demonstragdes financeiras, independentemente se causada por fraude
ou erro. Nessa avaliagéo de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboragéo e adequada
apresentagdo das demonstrages financeiras da Companhia para planejar os procedimentos de auditoria que séo
apropriados nas circunstancias, mas néo para fins de expressar uma opinide sobre a eficacia desses controles internos da
Companhia. Uma auditoria inclui também a avaliagéo da adequacéo das préaticas contabeis utilizadas e a razoabilidade das
estimativas contabeis feitas pela administracao, bem como a avaliagao da apresentacao das demonstracoes financeiras
tomadas em conjunto. Acreditamos que a evidéncia de auditeria obtida & suficiente e apropriada para fundamentar nossa
opini&o.

Opinido

Em nossa opinido, as demonstracges financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos
relevantes, a posigéo patrimonial e financeira da Empreendimentos Pague Menos S.A. em 31 de dezembro de 2011,
o desempenho de suas operacdes e os seus fluxos de caixa para o exercicio findo naquela data, de acordo com as
praticas contabeis adotadas no Brasil e de acorde com as normas internacionais de relatorio financeiro (IFRS) emitidas
pelo International Accounting Standards Board — IASB.

Outros assuntos

D ¢do do valor
Examinamos também a demonstracéo do valor adicionado (DVA), referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de
2011, elaborada sob a responsabilidade da Administragao da Companhia, cuja apresentacéo é requerida pela legislagao
societaria brasileira para companhia aberta e como informacéo suplementar pelas IFRS que nao requerem a apresentagao
da DVA. Essa demonstrago foi submetida aos mesmos procedimentos de auditoria descritos anteriormente e, em nossa
opinido, estad adequadamente apresentada, em todos os seus aspectos relevantes, em relacdo as demonstracdes
financeiras tomadas em conjunto.

Fortaleza, 28 de margo de 2012

KPMG Auditores Independentes - CRC 2SP014428/0-6 S-CE

Bernardo Moreira Peixoto Neto - Contador CRC RJ-064887/0-8 S-CE

DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010
Balangos patri is - em 31 de d bro de 2011 e 2010
(Em milhares de Reais)
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Demonstragdes dos fluxos de caixa - Método indireto - Exercicios findos em 31 de dezembro de 2011 e 2010
(Em milhares de Reais)

Fluxos de caixa das atividades operacionais 2011 2010
Lucro liquido do exercicio 109.091 72.984
Ajustes para:
Depreciagéo e amortizagéo 21.399 11.549
Capitalizagéo dos juros (1.800) (925)
Juros sobre empréstimos tomados 29.553 24.506
Perdas com operagdes de swap 2.199 1.166
Variagéo cambial 1.708 -
Juros sobre arrendamento mercantil 118 407
Constituicéo (revers&o) da proviséo para contingéncias (515) 3.731
Resultado na venda de ativo imobilizado 17 36
Impostos de renda e contribuigéo social correntes 17.888 8423
Impostos de renda e contribuigéo social diferidos 6.570 2.797
186.228 124.674
Variagdes nos atives e passivos
Redugéo em arrecadacZo de recursos de terceiros 2.161 8910
(Aumento) em contas a receber de clientes (30.735) (3.530)
Redugéo (aumento) em adiantamento a terceiros 8.125 (6.364)
(Aumento) nos estoques (168.659) (88.394)
Redugéo nos impostos a recuperar 8.976 10.012
(Aumento) em outros créditos (2.299) (381)
(Aumento) redugéo em despesas antecipadas (2.279 26
Aumento em fornecedores 73314 45,634
Aumento em impostos e contribuigdes a recolher 916 6.577
(Reducéo) em programa de recuperacéo fiscal - REFIS (4.483) (6.777)
Aumento em saléarios e férias a pagar 7.853 3.980
Aumento (redugéo) em amrecadagéo de terceiros 2440 (10.407)
(Redug&o) aumento em outras contas a pagar (544) 1.371
Fluxo de caixa proveniente das atividades operacionais 80.814 85.331
Pagamento de imposto de renda e contribuiéo social (16.420) -
Pagamento de empréstimos tomados - Juros (22.364)  (26.821)
Fluxo de caixa liquido proveniente das atividades operacionais 42.030 58.510
Fluxos de caixa das atividades de investimentos

Empréstimos concedidos junto a partes relacionadas (118.001) (14.869)
Empréstimos tomados junto a partes relacionadas 7119 -
LiquidagGes de empréstimos concedidos juntos a partes relacionadas 115.656 -
LiquidagGes de empréstimos tomados junto a partes relacionadas (4.850) -
Aquisi¢ao em outros investimentos (2.157) -
Alienag&o em outros investimentos - 20.700

Alienagéo de investimentos 1 -
Aquisigéo de propriedade para investimento (2)
Aquisigéo de ativo imobilizado (82.775) (71.581)

Alienagéo de ativo imobilizado (449)
Aquisicéo de intangivel 7.160. 6.490)
Fluxo de caixa liquido usado nas atividades de investimentos (92.169 72.689]
Fluxos de caixa das atividades de financiamentos
Empréstimos tomados - Principal 363.232 177.866
Pagamento de empréstimos tomados - Principal (297.624)  (164.084)
Pagamento de arrendamento mercantil (906) (258)
Juros sobre capital proprio pages 3.974 2.510)
Fluxo de caixa liquido usado nas atividades de financiamentos 60.728 11.014
A to (redugao) do caixa e equivalentes de caixa 10.589 3.165)
Demonstragédo do aumento (redugdo) do caixa e equivalentes de caixa
No inicio do exercicio 8.720 11.885

No fim do exercicio 19.309 8.720
—(3.165)

10.589 3.165)
D tragdes do valor adicionado - E: findos em 31 de dezembro de 2011 e 2010
(Em milhares de Reais)

Receitas 2011 2010
Vendas brutas de mercadoria, produtos e servigos 2852513 2216.345
Outras receitas 3435 4441

2.855.948 _2.220.786

Insumos adquiridos de terceiros (inclui ICMS e IPI)

Custos dos produtos, das mercadorias e dos servigos vendidos (2.065.183) (1.373806)
Materiais, energia, servigos de terceiros e outros 166.998 140.697)
2.232.181) (1.514.

Valor adicionado bruto 623.767

Depreciagdo e amortizagdo (21.399

Valor adicionado liquido produzido pela Companhia 602.368

Valor adicionad bido em transferénci
Receitas financeiras 7.302

Valor adicionado total a distribuir 6

Distribuigao do valor adicionado

Pessoal 254.318 187.089
Remuneragéo direta 217.994 161.321
Beneficios 20.616 15.050

GTS 15.708 10.71

Impostos, Taxas e Contribuigcdes 154.478 380.481

ederais 116.373 128.229
Estaduais 35.489 250439
Municipais 2616 1.813

Remuneracao de capitais de terceiros 91.783 59.713
Juros 41815 26.079
Aluguéis 49.968 33.634

Remuneracéo de capitais proprios 109.091 72.984
Juros sobre o capital proprio B8.748 4726
Lucro dos exercicios 100.343 8.258

Valor adicionado distribuido 609.670 700.267

As notas explicativas séo parte integrante das demonstragées financeiras.

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Exercicios findos em 31 de dezembro de 2011 e 2010

(Em milhares de Realis, exceto quando indicado em contréario)

1. Contexto operacional

AEmpreendimentos Pague Menos S A. (‘Companhia”) € uma sociedade andnima de capital aberto, sediada em Fortaleza,
Estado do Ceard, e tem como atividade principal o comércio varejista de medicamentos, perfumaria, produtos de higiene
pessoal e de beleza, cosméticos e dermocosméticos e como atividade secundéria o recebimento de contas como
correspondente bancério. A Empreendimentos Pague Menos S.A. obteve seu registro de Companhia aberta, na categoria
“A”, junto & Comiss&o de Valores Mobiliarios - CVM em 21 de outubro de 2011.

2. Base de preparagio

a. Declarag¢do de conformidade (com relagdo as normas IFRS e as normas do CPC)

As demonstracées financeiras estdo sendo apresentadas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, em
observancia as disposicoes contidas na Lei das Sociedades por Acées, e incorporam as mudancas introduzidas por
intermédio das Leis 11.638/07 e 11.941/09, complementadas pelos pronunciamentos, interpretagoes e orientages do
Comité de Pronunciamentos Contabeis - CPC, aprovados por resolugdes do Conselho Federal de Contabilidade - CFC
e por normas da Comisséo de Valores Mobiliarios - CVM. Os pronunciamentos, interpretagées e orientagdes do CPC,
aprovados por resolugdes do CFC e por normas da CVM, estdo convergentes as Normas Infernacionais de Relatorio
Financeiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB). A emissdo dessas demonstracdes
financeiras foi autorizada pelo Conselho de Administragao em 28 de marco de 2012.

b. Base de mensuragio

As demonstragdes financeiras foram preparadas utilizando o custo histérico como base de valor, exceto pela valorizagao
de alguns ativos e passivos néo circulantes e instrumentos financeiros. As demonstragoes financeiras foram preparadas
baseadas nas mesmas politicas e métodos contabeis quando comparadas com as mais recentes demonstracdes
financeiras anuais de 31 de dezembro de 2010.

¢. Moeda fi I e moeda de apr a

Essas demonstracges financeiras sdo apresentadas em Real, que € a moeda funcional da Companhia. Todas as
informacGes financeiras apresentadas em Real foram arredondadas para o milhar mais proximo, exceto quando indicado
de outra forma.

d. Uso de estimativas e julgamentos

A preparagdo das demonstragdes financeiras de acordo com as normas IFRS e do CPC exige que a Administracéo

Ativo circulante Nota 2011 2010
Caixa e equivalentes de caixa 4 19.309 8.720
Arrecadagao de recursos de terceiros 5 9.602 11.763
Outros investimentos 6 515 -
Contas a receber de clientes 7 151.420 120.685
Contas a receber de clientes - Partes relacionadas 1" - 20.890
Adiantamentos a terceiros 4.724 12.849
Adiantamentos a terceiros - Partes relacionadas " 433 252
Estoques 8 523.282 354623
Impostos e contribuigdes a recuperar 9 1.761 12.206
Pagamentos antecipados 3.144 815
Outros créditos 5.001 2.729
Outros créditos - Partes relacionadas " 40 -

Total do ativo circulante 719.231 545.532

Ativo ndo circulante
Impostos e contribuigbes a recuperar 9 6.006 4.537
Imposto de renda e contribuic&o social diferidos 10 24.755 28.030
Pagamentos antecipados - 50
Mutuo - Partes relacionadas " 89.952 17.723
Outros investimentos 6 1.642 -
Outros créditos 1.004 977
Propriedades para investimento 12 - 4522
Investimentos - 23
Imobilizado 13 150.757 131.327
Intangivel 14 12.773 6.553

Total do ativo néo circulante 286.889 193.742
Total do ative 1.006.120 739.274

Passivo e patriménio liquido

Passivo circulante
Fornecedores 15 365.146 291.832
Financiamentos e empréstimos 16 155.499 121.591
Arrendamentos mercantis 17 195 789
Impostos e contribuigdes a recolher 18 38.987 36.603
Programa de recuperagdo fiscal - REFIS 19 590 5073
Salarios e férias a pagar 28.304 20.651
Arrecadagéo de recursos de terceiros 17.301 14.861
Arrecadacéo de recursos de terceiros - Partes relacionadas 5N 367 -
Qutras contas a pagar 4.114 4.658
Qutras contas a pagar - Partes relacionadas 1" 1.783 -
Juros sobre o capital proprio 1,21 9.607 4.833

Total do passivo circulante 621.893 500.891

Passivo nao circulante
Financiamentos e empréstimos 16 127.680 84.884
Arrendamentos mercantis 17 - 194
Imposto de renda e contribuicdo social diferidos 10 4.514 1.219
Mutuo - Partes relacionadas 1" 119 -
Proviséo para contingéncias 20 4.652 5.167

Total do passivo néo circulante 136.965 91.464
Total do passivo 758.858 592.355

Patriménio liquido 21
Capital social 140.000 50.000
Reservas de lucros 106.863 95.803
Ajuste de avaliagéo patrimonial 399 1.116

Total do patriménio liquide 247.262 146.919
Total do passivo e patriménio liquido 1.006.120 739.274
D tragoes de Itados - E icios findos em 31 de dezembro de 2011 e 2010
(Em milhares de Reais, exceto pelo resultado por agéo)
Nota 201 2010

Receita operacional liquida 24 2783129 2.167.578

Custos das mercadorias vendidas 2.065.183) (1.649.292

Lucro bruto 717.946 518.286

(Des ) receitas op
Outras receitas 3435 4448
Despesas com vendas 25 (52.376) (48.230)
Despesas administrativas e gerais 25 (458.081)  (341.505)
Qutras despesas 171

Resultado antes do Itado fi iro e dos impostos 210.753 132.991
Receitas financeiras 26 7.302 5.533
Despesas financeiras 26 84 508 (54.320

Despesas financeiras, liquidas 77.204 (48.787

Resultado antes dos impostos 133.549 84.204
Imposto de renda e contribuicéo social correntes 10 (17.888) (8.423)
Imposto de renda e contribuicéo social diferidos 1 6.570 (2.797

Resultado do exercicio 109.091 72.984

Resultado por agao

Resultado por acéo basico e diluido (em R$) 0,73 049

faca jul tos, estimati e premissas que afetam a aplicagdo de politicas contabeis e os valores reportados de
ativos, passivos, receitas e despesas. Os resultados reais podem divergir dessas estimativas. Estimativas e premissas
sé&o revistas de uma maneira continua. Revisdes com relacdo a estimativas contabeis sdo reconhecidas no periodo em
que as estimativas séo revisadas e em quaisquer exercicios futuros afetados. As informacges sobre julgamentos criticos
referentes as politicas contabeis adotadas que apresentam efeitos sobre os valores reconhecidos nas demonstracdes
financeiras estdo incluidas nas seguintes notas explicativas:

* Nota 12 - Classificacéo de propriedade para investimento;

* Nota 17 - Contabilizagdo de acordos contendo arrendamento mercantil;

* Nota 17 - Classificagéo de arrendamento mercantil

As informagtes sobre incertezas sobre premissas e estimativas que possuam um risco significativo de resultar em um
ajuste material dentro do préximo exercicio financeiro estéo incluidas nas seguintes notas explicativas:

* Nota 10 - Utilizagéo de prejuizos fiscais;

* Nota 20 - Provises e contingéncias;

+ Nota 27 - Mensuracao de instrumentos financeiros.

3. Principais politicas contabeis

As politicas contabeis descritas em detalhes abaixo tém sido aplicadas de maneira consistente a todos os exercicios
apresentados nessas demonstracées financeiras.

a. Moeda estrangeira

As fransacoes em moeda estrangeira s@o convertidas para a moeda funcional usando-se a taxa de cdmbio vigente na data
da transacdo. Os ganhes e perdas resultantes da diferenca entre a conversde des saldos ativos e passivos, em moeda
estrangeira, no encerramento do exercicio, e a conversdo dos valores das transages séo reconhecidos na demonsfragéo
do resultado.

b. Instrumentos financeiros

i) Ativos financeiros nao derivativos

A Companhia reconhece os empréstimos e recebiveis e depésitos inicialmente na data em que foram originados. Todos
os outros ativos financeiros (incluindo os ativos designados pelo valor justo por meio do resultado) sé@o reconhecidos
inicialmente na data da negociacdo na qual a Companhia se tora uma das partes das disposicées confratuais do
instrumento. A Companhia desreconhece um ativo financeiro quando os direitos contratuais aos fluxos de caixa do ativo
expiram, ou quando transfere os direitos ao recebimento dos fluxos de caixa contratuais sobre um ativo financeiro em
uma fransacdo na qual essencialmente todos os riscos e beneficios da titularidade do ativo financeiro séo transferidos. A
Companhia classifica os ativos financeiros néo derivativos nas seguintes categorias: ativos financeiros registrados pelo
valor justo por meio do resultado, investimentos mantidos até o vencimento e empréstimos e recebiveis.

Ativos financeiros registrados pelo valor justo por meio do resultado

Um ativo financeiro é classificado pelo valor justo por meio do resultado caso seja classificado como mantido para
negociagao, ou seja, designado como tal no momento do reconhecimento inicial. Os ativos financeiros séo designados
pelo valor justo por meio do resultado se a Companhia gerencia tais investimentos e toma decisées de compra e venda
baseadas em seus valores justos de acordo com a gestéo de riscos documentada e a estratégia de investimentos da
Companhia. Os custos da transagdo sdo reconhecidos no resultado como incorridos. Ativos financeiros registrados pelo
valor justo por meio do resultado s@o medidos pelo valor justo, e mudancas no valor justo desses ativos s&o reconhecidas
no resultado do exercicio.

Ativos fi iros tidos até o
Caso a Companhia tenha intengdo e a capacidade de manter titulos de divida até o vencimento, entdo tais ativos
financeiros séo classificados como manfidos até o vencimento. Os investimentos mantidos até o vencimento sao
reconhecidos inicialmente pelo valor justo acrescido de quaisquer custos de transagéo diretamente atribuiveis. Apos seu
reconhecimento inicial, os investimentos mantidos até o vencimento s&o mensurados pelo custo amortizado através do
método dos juros efetivos, decrescidos de qualquer perda por reducéo ao valor recuperavel.

Demonstragdes das mutagdes do patriménio liquido - Exercicios findos em 31 de dezembro de 2011 e 2010
(Em milhares de Reais)

Reservas de Lucros

. Diidendos  Ajustede Lucros/ Total do
Cwll 'ﬁ:‘;’ Adcondis  Avlagio  Prejizos  Pafirménio
Propostos  Pafrimonial ~ Acumulados Liquido
Saldos em 1° de janeiro de 2010 50.000 1.529 25.893 - 1.139 - 78.661
Resultado do exercicio - - - - - 72.984 72.984
Destinagdes:
Reserva legal - 3649 - - - (3.649) -
Reserva de incentivo fiscal de
exercicios anteriores - - 20744 - - (20.744)
Reserva de incentivo fiscal do
exercicio - - 43888 - (43.888) -
Realizagéo do ajuste de avaliagéo
patrimonial - - - - (23) 23 -
Juros sobre o capital proprio - - - - - (4.726 4.726)
Saldos em 31 de dezembro de 2010 50.000 _5.178 _90.625 - 1.116 - 146.919
Aumento de capital 90.000 - (90.000) - - - -
Lucro liguido do exercicio - - - - - 109.091 109.091
Destinagdes:
Reservalegal - 5455 - - - (5.455) -
Blesewa d_e incentivo fiscal de exer- : 25.190 } : (25.190) }
cicios anteriores .
Res_erva de incentivo fiscal do : . 54744 } : (54.744) }
exercicio ) -
Relallzalgao do ajuste de avaliagéo : } : } ) 717 )
patrimonial
Contribuigdes e distribuicdes para
0s acionistas:
Juros sobre o capital proprio - - - - - (8.748) (8.748)
Dividendos adicionais propostos - - - 15.671 - 15.671 -
Saldos em 31 de dezembro de 2011 140.000 10.633 _80.559 15.671 399 - 247.262

préstimos e recebiveis
Empréstimos e recebiveis sé@o ativos financeiros com pagamentos fixos ou calculaveis que néo séo cotados no mercado
ativo. Tais ativos sao reconhecidos inicialmente pelo valor justo acrescido de quaisquer custos de transacéo atribuiveis.
Apos o reconhecimento inicial, os empréstimos e recebiveis s@o medidos pelo custo amortizado afravés do método dos
juros efetivos, decrescidos de qualquer perda por redugdo ao valor recuperéavel. Os empréstimos e recebiveis abrangem
caixa e equivalentes de caixa, clientes e outros créditos.
Caixa e equivalentes de caixa
Caixa e equivalentes de caixa abrangem saldos de caixa e investimentos financeiros com vencimento original de trés
meses ou menos a partir da data da contratacédo, os quais sdo sujeitos a um risco insignificante de alteracdo no valor
e sao utilizados na gestao das obrigagoes de curto prazo. Limites de cheques especiais de bancos que tenham de ser
pagos a vista e que facam parte integrante da gestao de caixa da Companhia séo incluidos como um componente das
disponibilidades para fins da demonstracéo dos fluxos de caixa. As arrecadactes de recursos de terceiros correspondem
aos valores recebidos no exercicio da atividade de correspondente bancario, em média nos dois Gltimos dias de cada més,
e sdo repassados aos agentes no primeiro dia til do més subsequente. Nao séo classificados como caixa e equivalentes
de caixa por ndo pertencerem & Companhia
i) Passivos financeiros néo derivativos
A Companhia reconhece titulos de divida emitidos e passivos subordinados inicialmente na data em que s&o originados
Todos os outros passivos financeiros (incluindo passivos designados pelo valor justo registrado no resultado) séo
reconhecidos inicialmente na data de negociacéo na qual a Companhia se torna uma parte das disposices contratuais do
instrumento. A Companhia baixa um passivo financeiro quando tem suas obrigacdes contratuais retiradas, canceladas ou
vencidas. A Companhia classifica os passivos financeiros ndo derivativos na categoria de outros passivos financeiros. Tais
passivos financeiros séo reconhecidos inicialmente pelo valor justo acrescido de quaisquer custos de transacéo atribuiveis
Apbs o reconhecimento inicial, esses passivos financeiros sé@o medidos pelo custo amortizado através do método dos juros
efetivos. A Companhia tem os seguintes passivos financeiros nao derivativos: empréstimos e financiamentos, limite de
cheque especial bancario (conta garantida), fornecedores, arrendamento mercantil, partes relacionadas e outras contas
a pagar.
i) Capital social
Actes ordinarias com valor nominal séo classificadas como patriménio liquido. Os dividendos minimos obrigatorios,
conforme definido em estatuto, sé@o reconhecidos como passivo, podendo ser distribuidos como juros sobre capital proprio
iv) Instrumentos financeiros derivativos
Derivativos séo reconhecidos inicialmente pelo valor justo e os custos de transagéo afribuiveis séo reconhecidos no
resultado quando incorridos. Apés o reconhecimento inicial, os derivativos sdo mensurados pelo valor justo, e as variagoes



sdo reconhecidas imediatamente no resultado. O valor justo de contratos de swaps de taxas de juros é baseado nas
cotagbes de corretoras. Essas cotagdes séo testadas quanto a razoabilidade através do desconto de fluxos de caixa
futuros estimados baseando-se nas condigdes e vencimento de cada contrato e utilizando-se taxas de juros de mercado
para um instrumento semelhante apurado na data de mensuragéo. Os valores justos refletem o risco de crédito do
instrumento e incluem ajustes para considerar o risco de crédito da Companhia e contraparte quando apropriado.

c. Contas a receber de clientes e outros créditos

As contas a receber de clientes séo registradas pelo valor faturado, néo ajustado ao valor presente pelo julgamento
da Administragéo néo considerar aplicavel e incluindo os respectivos impostos diretos de responsabilidade tributéria da
Companhia. Néo ha proviséo para redugéo ao valor recuperavel dos recebiveis por néo haver histérico de perdas e a
Administragéo néo esperar que qualquer um dos montantes atualmente em circulagéo seja incobravel.

d. Estoques

Os estoques séo mensurados pelo menor valor entre o custo e o valor realizével liquido. O custe dos estoques € baseado
pelo critério do custo médio ponderado e inclui todos os custos de aquisicio do bem. O valor realizével liquido é o prego
estimado de venda no curso normal dos negdcios, deduzido dos custos estimados de concluséo e despesas de vendas.
e. Propriedade para investimento

Propriedade para investimento é a propriedade mantida para auferir receita de aluguel ou para valorizagéo de capital
ou para ambos, mas h&o para venda no curso normal dos negécios, ufilizagéo na comercializagéio ou fornecimento de
produtos ou servigos ou para propésitos administrativos. A propriedade para investimento é mensurada pelo custo. O custo
inclui despesa que é diretamente atribuivel & aquisicéio de uma propriedade para investimento. Os custos das propriedades
para investimentos construidas pelo proprietario incluem os custos de material e méo-de-obra direta, qualquer custo
diretamente atribuide para colocar essa propriedade para investimento em condigéo de uso conforme o seu propésito e
05 juros capitalizados dos empréstimos.

f. Imobilizado

i) Reconhecimento e mensuragéo

Itens do imobilizado séo mensurados pelo custo histérico de aquisi¢éo ou construcéo, deduzido de depreciacéio acumulada
e perdas de reducéo ao valor recuperével (impair ) acumuladas, se aplicavel. O custo inclui gastos que séo diretamente
atribuiveis & aquisicéo de um ativo. O custo de ativos construidos pela prépria Companhia inclui o custo de materiais e
méo-de-obra direta, quaisquer outros custos para colocar o ativo no local e condigdes necessarias para que essas sejam
capazes de operar da forma pretendida pela Administracéo e custos de empréstimos sobre ativos qualificaveis para os quais
a data de inicio para a capitalizacéo seja 1° de janeiro de 2008 ou data posterior. O custo de um ativo imobilizado pode incluir
reclassificagdes de outros resultados abrangentes de instrumentos de protecéo de fluxos de caixa qualificaveis de compra
de ativo fixo em moeda estrangeira. O software comprado que seja parte integrante da funcionalidade de um equipamento
& capitalizado como parte daquele equipamento. Quando partes de um item do imobilizado t&m diferentes vidas Uteis, elas
séo registradas como itens individuais (componentes principais) de imobilizado. A Companhia optou por reavaliar os ativos
imobilizados pelo custo afribuido (deemed cost) considerados quando da adogéo inicial &s IFRS e &s normas do CPC em 1° de
janeiro de 2008. Os efeitos do custo atribuido aumentaram o ativo imobilizado tendo como contrapartida o patriménio liquido,
liquido dos efeitos fributérios. Embora a adogéo do valor justo como custo afribuido tenha consequente aumento na despesa
de depreciag&o nos exercicios futuros, a Companhia néo alterara sua politica de dividendos. Ganhos e perdas na alienagéo
de um item do imobilizado s&o apurados pela comparagéo entre os recursos advindos da alienagéo com o valor contabil do
imobilizado, e s&o reconhecidos liquidos dentro de outras receitas no resultado.

ii) Recle c&o para propriedade para investimento

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

iii) Custos subsequentes

O custo de reposigéo de um componente do imobilizado & reconhecido ne valor contabil do item caso seja provavel que
os beneficios econdmicos incorporados dentro do componente irdo fluir para a Companhia € que o seu custo pode ser
medido de forma confiavel. O valor contabil do componente que tenha sido reposto por outro & contabilizado no resultado
do exercicio em que ocorre a reposigéo. Os custos de manutengéo no dia a dia do imobilizado s&o reconhecidos no
resultado conforme incorridos.

iv) Depreciagéo

A depreciagéo é calculada sobre o valor depreciavel, que & o custo de um ativo ou outro valor substituto do custo,
deduzido do valor residual. A depreciago € reconhecida no resultado baseando-se no métedo linear, conforme as taxas
mencionadas na Nota Explicativa 13, e leva em consideracéo as vidas (teis estimadas de cada parte de um item do
imobilizado, j& que esse método € o que mais perto reflete o padréio de consumo de beneficios econdmicos futuros
incorporados no ativo. Terrenos néo séo depreciados. Os métodos de depreciagéo, as vidas Uteis e os valores residuais
serdo revistos a cada encerramento de exercicio financeiro e eventuais ajustes séo reconhecidos como mudanga de
estimativas contabeis. A Administracéo entende que as taxas de depreciagéo representam a expectativa de vida util dos
seus ativos. As taxas médias ponderadas em 31 de dezembro de 2011 e 2010 estimadas séo as seguintes:

Taxa média
Edificagdes 4%
Benfeitorias em propriedades de terceiros 10% a 20%
Instalages 10%
Maquinas e equipamentos 10%
Moveis e utensilios 10%
Veiculos 20%
Equipamentos de informatica 20%
Aeronaves 6,66%

g. Ativos intangiveis

Avida util dos atives intangiveis é avaliada como definida ou indefinida. Os ativos intangiveis com vida Util indefinida ndo
sé&o amortizados e tem seu valor recuperavel testado, anualmente. Os atives intangiveis que possuem vida Util definida séo
amortizados considerando sua utilizagéo efetiva.

i) Gastos subsequentes

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

ii) Amortizagao

A amortizagéo € reconhecida no resultado baseando-se no método linear baseada nas vidas Uteis estimadas de ativos
intangiveis, a partir da data em que estes estao disponiveis para uso. As vidas Uteis estimadas para o exercicio corrente
e comparativo séo as seguintes:

« Softwares: 5 anos; « Desenvolvimento de websifes: 10 anos.

h. Arrendamentos mercantis

A Companhia possui contratos de arrendamento operacional e financeiros.

Os arrendamentos em cujos termos a Companhia assume os riscos e beneficios inerentes a propriedade séo classificados
como arrendamentos financeiros. No reconhecimento inicial, o ativo arrendado é medido pelo valor igual ao menor valor
entre o seu valor justo e o valor presente dos pagamentos minimos do arrendamento mercantil. Apés o reconhecimento
inicial, o ativo é registrado de acordo com a politica contabil aplicavel ao ativo. Os outros arrendamentos mercantis séo
arrendamentos operacionais. Os pagamentos efetuados sob arrendamentos operacionais séo reconhecidos no resultado
pelo método linear pelo prazo do arrendamento. Os pagamentos minimos de arrendamento efetuados sob arrendamentos
financeiros séo alocados entre despesas financeiras e redugéo do passivo em aberto. As despesas financeiras séo
alocadas a cada periodo durante o prazo do arrendamento visando a produzir uma taxa periddica constante de jures sobre
o saldo remanescente do passivo.

i. Reducao ao valor iperavel (impail )

i) Ativos financeiros

Um ativo financeiro néo mensurado pelo valor justo por meio do resultado & avaliado a cada data de apresentacéo
para apurar se ha evidéncia objetiva de que tenha ocorrido perda no seu valor recuperavel. Um ativo tem perda no
seu valor recuperével se uma evidéncia objetiva indica que um evento de perda ocorreu apés o reconhecimento inicial
do ativo, e que aquele evento de perda teve um efeito negativo nos fluxos de caixa futuros projetados que podem ser
estimados de uma maneira confiavel. A Companhia considera evidéncia de perda de valor para recebiveis tanto no nivel
individualizado como no nivel coletivo. Todos os recebiveis individualmente significativos séo avaliados quanto & perda
de valor especifico. Todos os recebiveis individualmente significativos identificados como néo tendo sofrido perda de
valor individualmente séo entéo avaliados coletivamente quanto a qualquer perda de valor que tenha ocorrido, mas néo
tenha sido ainda identificada. Recebiveis que néo séo individualmente importantes séo avaliados coletivamente quanto &
perda de valor por agrupamento conjunto desses titulos com caracteristicas de risco similares. Ao avaliar a perda de valor
recuperavel de forma coletiva, a Companhia utiliza tendéncias histéricas da probabilidade de inadimpléncia, do prazo de
recuperagéo e dos valores de perda incorridos, ajustados para refletir o julgamento da administragéo quanto as premissas
se as condigdes econdmicas e de crédito atuais s&o tais que as perdas reais provavelmente serdo maiores ou menores
que as sugeridas pelas tendéncias histéricas.

ii) Ativos néo financeiros

Os valores contabeis dos ativos néo financeiros da Companhia, tais como Imobilizado e Intangivel, sé&o revistos a cada
data de apresentagéo para apurar se ha indicagéo de perda no valor recuperavel. Caso ocorra tal indicagéo, entéo o valor
recuperavel do ativo é determinado. O valor recuperavel de um ativo ou unidade geradora de caixa & o maior entre o valor
em uso e o valor justo menos despesas de venda. Ao avaliar o valor em uso, os fluxos de caixa futuros estimados séo
descontados aos seus valores presentes afravés da taxa de desconto antes de impostos que reflita as condigdes vigentes
de mercado quanto ao periodo de recuperabilidade do capital e os risces especificos do ativo. Para a finalidade de testar o
valor recuperavel, os ativos que ndo podem ser testados individualmente s&o agrupados juntos ne menor grupo de ativos
que gera entrada de caixa de uso continuo, que sdo em grande parte independentes dos fluxos de caixa de outros ativos
ou grupos de ativos (a “unidade geradora de caixa ou UGC”). A Companhia considera cada loja individual como unidade
geradora de caixa.

Jj. Provisdes

Uma provis&o & reconhecida, em fungéo de um evento passado, se a Companhia tem uma obrigagéo legal ou construtiva
que possa ser estimada de maneira confiavel, e é provavel que um recurso econdmico seja exigido para liquidar a
obrigagéo.

k. Beneficios a empregados

A Companhia concede apenas beneficios de curto prazo aos seus empregados, os quais sdo mensurados em uma base
néo descontada e s&o incorridos como despesas conforme o servigo relacionado seja prestado. O passivo € reconhecido
pelo valor esperado a ser pago se a Companhia tem uma obrigagéo legal ou construtiva de pagar o valor em fungéo de
servigo passado prestado pelo empregado e a obrigagéo possa ser estimada de maneira confiavel.

I. Receita operacional

i) Venda de mercadorias

Areceita operacional da venda de mercadorias no curso normal das atividades é medida pelo valor justo da contraprestagéo
recebida ou a receber. A receita operacional é reconhecida quando existe evidéncia convincente de que os riscos e
beneficios mais significativos inerentes a propriedade das mercadorias foram transferidos para o comprador, de que for
provavel que os beneficios econdmicos financeiros fluirdo para a Companhia, de que os custos associados e a possivel
devolugéo de mercadorias podem ser estimacos de maneira confiavel e que néo haja envolvimento continue com os bens
vendidos, e de que o valor da receita operacional possa ser mensurado de maneira confidvel.

ii) Comisséo sobre servigos de correspondente bancario

Areceita de servigos prestados é reconhecida no resultado em fungéo da sua realizagéo por se caracterizar como um
correspondente bancério. A atividade de correspondente bancério se concretiza pelo recebimento do valor das contas
pagas pela populagéo em geral, nas dependéncias da rede de farméacias Pague Menos. Esses valores recebidos precisam
ser repassados para o titular do direito em aproximacamente 3 dias. A Companhia recebe por este servico uma comisséo
que é mensurada por autenticagéo nos holetos bancarios.

iii) Receita de aluguel

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

m. Subvengéo governamental

Subvencdes governamentais séo reconhecidas no resultado (custo das mercadorias vendidas) quando hé seguranca
razoavel de que a subvencéo seré recebida e que as condigdes estabelecidas para a utilizagéo serdo cumpridas pela
Companhia. Posteriormente, séo destinadas para reserva de incentivos fiscais no patriménio liquido.

n. Receitas fil iras e desp fil i

As receitas financeiras abrangem receitas de juros sobre fundos investidos (incluindo variagdes no valor justo de ativos
financeiros mensurados pelo valor justo por meio do resultado). A receita de juros é reconhecida no resultado, através
do método dos juros efetivos. As despesas financeiras abrangem despesas com juros sobre empréstimos, liquidas
do desconto a valor presente, variagdes no valor justo de ativos financeiros mensurados pelo valor justo por meio do
resultado. Custos de empréstimo que néo séo diretamente atribuiveis & aquisigéo, construcéo ou produgéo de um ativo
qualificavel sdo mensurados no resultado através do método de juros efetivos.

o.Imp de renda e social

i) Impostos correntes

O Imposto de Renda e a Contribuicéio Social do exercicio corrente séo calculados com base nas aliquotas de 15%,
acrescidas do adicional de 10% sobre o lucro tributével excedente de R$ 240 para imposto de renda e 9% sobre o lucro
tributavel para contribuigéo social sobre o lucro liquido, e considera a compensagéo de prejuizos fiscais e base negativa
de confribuicdo social, limitada a 30% do lucro real. A despesa com imposto de renda e contribuigéo social compreende
os impostos de renda correntes. O imposto corrente é reconhecido no resultado a menos que esteja relacionado a itens
diretamente reconhecidos no patriménio liquido ou em outros resultados abrangentes. O imposto corrente é o imposto
a pagar ou a receber esperado sobre o lucro ou prejuizo tributavel do exercicio, a taxas de impostos decretadas ou
substantivamente decretadas na data de apresentagéo das demonstrages financeiras e qualquer ajuste aos impostos a
pagar com relag&o aos exercicios anteriores.

ii) Impostos diferidos

O imposto diferido & reconhecido com relagéo as diferencas temporérias entre os valores contabeis de ativos e passivos
para fins contabeis e os correspondentes valores usados para fins de tributagéo. O imposto diferido &€ mensurado pelas
aliquotas que se espera serem aplicadas as diferengas temporarias quando elas revertem, baseando-se nas leis que
foram decretadas ou substantivamente decretadas até a data de apresentagéo das demonstragdes financeiras. Os ativos
e passivos fiscais diferidos sdo compensados caso haja um direito legal de compensar passivos e ativos fiscais correntes,
e eles se relacionam a impostos de renda langados pela mesma autoridade tributéria sobre a mesma entidade sujeita &
tributagéo. Um ativo de imposto de renda e contribuicéo social diferido & reconhecido por créditos fiscais e diferencas
temporéarias dedutiveis néo utilizadas quando € provavel que lucros futuros sujeitos a tributagéo estejam disponiveis e
contra os quais serdo utilizados. Ativos de imposto de renda e contribuigéo social diferidos séo revisados a cada data de
relatorio e seréo reduzidos na medida em que sua realizagéo néo seja mais provavel. O fotal do imposto de renda e da
contribuico social esta constituido por impostos correntes e diferidos.

p. Custo de transagao na emissao de fitulos e valores mobiliarios

Os custos de transagéo incorridos e diretamente atribuiveis as atividades necessarias exclusivamente a consecugéo da
distribuigéo publica primaria de agdes séo registrados no ativo circulante, em despesas antecipadas.

Os custos de fransagéo incorridos na captagéo de recursos por meio da contratagdo de instrumento de divida serdo
contabilizados como redugéo do valor justo inicialmente reconhecido do instrumento financeiro emitido, para evidenciagéo
do valor liquido recebido.

¢. Segmentos de negocios

Segmentos operacionais s&o definidos como componentes de um empreendimento para os quais informagées financeiras
separadas estao disponiveis e séo avaliadas de forma regular pelo principal tomador de decisées operacionais na deciséo
sobre como alocar recursos para um segmento individual e na avaliagéo do desempenho do segmento. Tendo em vista que
todas as decisdes séo tomadas com base em relatérios consolidados, que todos os servi¢os séo prestados utilizando-se
sistema de comercializagéo similar, que néo existem gerentes que sejam responsaveis por determinado segmento e que
todas as decisdes relativas a planejamento estratégico, financeiro, compras, investimentos e aplicagéo de recursos séo
feitas em bases consolidadas, a Companhia concluiu que tem somente um segmento passivel de reporte.

r. D ¢des de valor [

A Companhia elaborou demonstracées do valor adicionado (DVA) nos termos do pronunciamento técnico CPC 09 -
Demonstracéo do Valor Adicionado, as quais séo apresentadas como parte integrante das demonstragdes financeiras
conforme BRGAAP aplicavel 4s companhias abertas, enquanto para IFRS representam informacéo financeira adicional.
s. Determinagdo do ajuste a valor presente

Os itens sujeitos ao desconto a valor presente séo:

« Contas a pagar a fornecedores:

O célculo do valor presente de fornecedores é efetuado para cada transagéo com base numa taxa média de juros que
reflete o prazo, a moeda e o risco de cada transagéo. A contrapartida dos ajustes a valor presente dos forecedores é
contra estoque e custo dos produtos vendidos no resultado. A diferenca entre o valor presente de uma transagéo e o valor

taxa de juros efetiva ao longo do prazo de vencimento da transagéo.

t. Novas normas e interpretagées ainda ndo
Diversas normas, emendas a normas e interpretagdes IFRS emitidas pelo IASB ainda n&o entraram em vigor para
o exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2011, sendo essas: Novos Standards, emendas aos Standards e
interpretages séo efetivos para os exercicios anuais iniciados a partir de 1° de janeiro de 2012 e néo foram aplicados na
preparagéo destas demonstragdes financeiras. E esperado que nenhum desses novos Standards tenha efeito material
sobre as demonstragdes financeiras da Companhia, exceto pelo IFRS 9 - Financial Instruments, que pode modificar a
classificagéo e mensuragéo de ativos financeiros mantidos pela Companhia, e pelas IFRS 10 e IFRS 11. ACompanhia néo
espera adotar tais standards antecipadamente e o impacto de sua adog&o ainda néo foi mensurado. O CPC ainda néo
emitiu pronunciamentos equivalentes &s IFRS acima citadas, mas existe expectativa de que o faga antes da data requerida
de sua entrada em vigor. A adogéo antecipada dos pronunciamentos das IFRS esté condicionada & aprovagéo prévia em
ato normativo da Comisséo de Valores Mobiliarios.

4. Caixa e equivalentes de caixa

201 2010

Caixa e bancos 18453  6.944
Aplicagdes financeiras 856 1.776
19308 8720

As aplicagbes financeiras correspondem as operagdes realizadas junto as instituigdes financeiras, remuneradas em
condigdes e taxas normais de mercado, e estdo destinadas & negociagéo imediata nas operagdes da Companhia. As
aplicagdes financeiras de curto prazo referem-se substancialmente a renda fixa, lastreados a CDB - Certificados
de Depositos Bancarios e OperagSes Compromissadas com caracteristica de recompra, de alta liquidez, contratados
diretamente com as instituigdes financeiras e remunerados a taxas que variam entre 100% e 101% do Certificado de
Deposito Interbancério (CDI), que s&o prontamente conversiveis em um montante conhecido de caixa e estéo sujeitos a
um insignificante risco de mudanca de valor. O resgate antecipado dessas aplicagdes néo ocasiona perdas financeiras. Por
essa razéo, a Companhia considerou esses ativos circulantes como caixa e equivalentes de caixa, para fins de elaboragéo
das demonstragdes dos fluxos de caixa e, portanto, néo existem diferengas entre os componentes de caixa e equivalentes
de caixa apresentados nesta nota explicativa e os saldos considerados na demonstragéo do fluxo de caixa. N&o existem
saldos de caixa e equivalentes de caixa que ndo estejam disponiveis para uso imediato pela Companhia.

5. Arrecadagao de recursos de terceiros

O saldo da conta Arrecadagéo de recursos de terceiros, no ativo circulante, corresponde aos valores recebidos na
atividade de correspendente bancario, onde a Companhia recebe o valor das contas pagas por consumidores, em sua
rede de farmécias, e que devem ser repassadas para o titular do direito, em média, em 3 dias. Os recursos arrecadados
perfazem, respectivamente, os montantes de R$ 9.602 e R$ 11.763 em 31 de dezembro de 2011 e 2010. Os valores
registrados na conta Arrecadagéo de recursos de terceiros, no passivo circulante, de forma similar, referem-se aos débitos
a serem repassados aos conveniados quando da atividade de correspondente bancario. Os valores dos débitos a serem
repassados, perfazem, respectivamente, os montantes de R$ 17.668, sendo R$ 17.301 junto a terceiros e R$ 367 junto a
partes relacionadas em 31 de dezembro de 2011, e R$ 14.861 junto a terceiros, em 31 de dezembro de 2010.

6. Outros investimentos.

2010

20
241

11

Ativos financeiros mantidos até o vencimento 57

Circulante

Néo circulante 1.642
Aplicagées financeiras referem-se, substancialmente, a renda fixa, lastreadas a CDB - Certificados de Depésitos
Bancérios, e remunerados a taxas de 99% do Certificado de Depésito Interbancério (CDI), classificadas como mantidos
para negociagéo, no ative circulante. Os ativos financeiros classificados como mantidos até o vencimento, no valor de R$
1.842, estéo atrelados a uma obrigatoriedade de um financiamento, o qual deve ser mantido por toda a vigéncia do contrato
junto ao Banco do Nordeste do Brasil - BNB, a ser encerrado em 2 de abril de 2015.
7. Contas a receber de clientes

Composigao da conta 2011 2010
Cartes de crédito a receber 139.732  113.960
Convénios a receber 8.697 4412
Comissdes a receber 3.095 2313
Perdas por redug&o no valor recuperavel 104 -

151420  120.685

Aexposicéo da Companhia a riscos de crédito e moeda e perdas por redugéo no valor recuperavel relacionadas & contas
a receber de clientes e a outras contas séo divulgadas na Nota Explicativa 26. Alguns saldos de recebiveis de cartdes de
crédito foram dados como garantias para os financiamentos da Companhia e os detalhes encontram-se divulgados na Nota
Explicativa 16 - Financiamentos e Empréstimos.

Ajustes a Valor Presente (AVP)

A Companhia realizou estudos para calcular os ajustes a valor presente e, com base nesses estudos, a Administracéo
entende que néo hé necessidade de contabilizacéo do AVP, considerando que o prazo médio de recebimento das contas
a receber de clientes é de 30 a 60 dias, prazo esse considerado como parte das condi¢des normais e inerentes das
operagdes da Gompanhia.

Perdas por redugéo no valor recuperavel (impairment)

A Companhia ndo tem histérico de perdas com seus recebiveis de clientes, razdo pela qual nenhuma proviséo para crédito
de liquidag&o duvidosa vinha sendo reconhecida. No entanto, foi necessario realizar uma proviséo de R$ 104 no exercicio
de 2011, em decorréncia do decreto presidencial do Banco Central da interdicdo em 15 de setembro de 2011 da Oboé
Tecnologia e Servicos Financeiros S.A. (Oboé Card). Mesmo com este efeito considerado extraordinario, a Administragéo
entende que néo hé risco de crédito em sua carteira de cliente, uma vez que nas transagdes com administradoras de
cartéo, o risco de crédito & fransferido.

8. Estoques
Composigao da conta 2011 2010
Mercadorias de revenda nas lojas 224216 149.557
Mercadorias de revenda no centro de distribuicdo 298572 205.066
Materiais para uso e consumo 494 -
523.282  354.623

Ajustes a Valor Presente (AVP)
A Companhia calculou o ajuste a valor presente (AVP) do saldo de fomecedores, das compras totais no ano, com o
correspondente célculo envolvendo as mercadorias ainda em estoque, utilizando uma taxa média de 12,03% a.a. e 12%
a.a. na data de cada operagéo (ver explicagéo na Nota Explicativa 15). O efeito do AVP foi de R$ 10.147 em 31 de
dezembro de 2011 (R$ 6.418 em 31 de dezembro de 2010), apresentado liquido no saldo de estogue.

Provisdo para obsolescéncia de estoque (impairment)

Né&o ha registro de proviséo para obsolescéncia por historicamente néo existirem perdas. O estoque da Companhia é
composto substancialmente por itens de medicamentos. A Companhia, portanto, pu..i negociagdes informais com seus
forecedores para reposigéo, troca e/ou retirada dos produtos antes de seus vencimentos.

9. Impostos e contribui¢ées a recuperar

2011 2010
Circulante  Nzo Circulante Circulante Nao Circulante
IRRF (a) - - 1.293 -
ICMS (b) 545 - 3.456 -
o3l () 73 o :
¢ s &
COFINS (d) 677 42097 2.988 3.850
PIS (d) 148 767 351 687
Outros - 942 - =
1.761 6.006 12.206 4.537

(a) Imposto de Renda Retido na Fonte (IRRF): crédito decorrente de rendimentos de aplicagdes financeiras e das
retengdes pelas prestagdes de servigos. (b) Imposto sobre circulagéio de mercadorias e prestagéo de servigos de transporte
interestadual, intermunicipal e de comunicagéo (ICMS): € resultante basicamente do regime de apuragéo normal de ICMS
da central de distribuicéo da Pague Menos, localizada no Estado do Ceara. (c) Imposto de Renda Pessoa Juridica (IRPJ) e
Contribuigéio Social sobre o Lucro Liquido (CSLL): s&o decorrentes das antecipagdes e pagamentos a maior ou indevidos.
(d) Programa de Integracéo Social (PIS) e Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade Social (COFINS): séo
créditos oriundos do regime de ndo cumulatividade estabelecido pelas Leis n°®. 10.637/02 e 10.833/03, respectivamente.
10. Imposto de renda e contribui¢do social diferidos

O imposto de renda e a contribuigéo social diferidos séo registrados para refletir os efeitos fiscais futures atribuiveis as
diferencas temporarias entre a base fiscal dos ativos e passivos e 0s seus respectivos valores contabeis. A Companhia,
com base em estudo técnico aprovado pela Administracéo, relativo & estimativa de Iucros tributéaveis futuros, reconheceu
os créditos tributérios sobre prejuizos fiscais e bases negativas de contribuicéio social de exercicios anteriores, que néo
possuem prazo prescricional e cuja compensagao esta limitada a 30% dos lucros anuais tributaveis. A recuperagéo do valor
do ativo fiscal diferido é revisada periodicamente e as projegdes séo revisadas anualmente. Caso haja fatores relevantes
que venham a modificar as projecdes, estas séo revisadas durante o exercicio pela Companhia.

Origem dos créditos fiscais diferidos 2011 2010
Prejuizo fiscal e Base negativa de contribuigéo social (b) 18914 26.273
Diferengas temporérias (c) 1617 1757
Impostos diferidos sobre os ajustes de CPC (c) 290) (1.219

Total 20.241  26.811

Néo circulante

Imposto de renda e contribuicéo social diferidos - Ativo 24755 28.030
Imposto de renda e contribuicéo social diferidos - Passivo 4514) (1.219
Efeito liquido 20241 26.811

fe e itas de imy de renda (IR) e contribui¢do social (CS) e da aliquota efetiva

a. Conciliagdo das
vigente sobre esses impostos

2011 2010
Lucro contabil antes do imposto de renda e da contribuicéo social [A] 133.549 84.204
Aliquota fiscal combinada [D] 34% 34%
Imposto de renda e contribuigdo social pela aliquota fiscal combinada 45.407 28.629
Adicées permanentes: [B] 4.949 458
Multas n&o dedutiveis 184 435
Resultado na venda de iméveis (reavaliagéo) 4.459 -
Outras adigbes permanentes 306 23
Exclusdes permanentes: [C] 66.564 51.661
ICMS sobre operagées interestaduais 54744 43888
Juros sobre capital proprio 8.748 4726
Qutras exclusdes permanentes 3.072 3.047
Imposto de renda e contribuigéo social corrente e diferido no resultado do exercicio apés 24,458 11.220
adigoes/exclusdes [A] + [B] - [C] X [D] = [E] p— ——
Aliquota efetiva [EJ[A] 1831%  13.32%

b. Composicdo e movimentagdo do prejuizo fiscal (IRPJ) e base negativa de contribui¢do social (CSLL) a compensar
As variagdes verificadas no exercicio findo em 31 de dezembro de 2011 e 2010 foram decorrentes da utilizagéo dos
créditos de base negativa de contribuicdo social para compensacéo dos encargos previstos no parcelamento descrito
na Nota Explicativa 19 e da constituicdo dos valores relativos ao resultado fiscal de 2010. A movimentagéo dos saldos
existentes de 31 de dezembro de 2010 a 31 de dezembro de 2011 pode assim ser demonstrada:

IRPJ  CSLL Total
Saldo em 1° de janeiro de 2010 26.870 3670  30.540
Compensagéo de Prejuizo fiscal/ Base de célculo negafiva da CSLL (2.710) (975)  (3.685)
Constituigéo de tributos diferidos proveniente dos ajustes de CPC 427 155) 582
Saldo em 31 de dezembro de 2010 23.733 2.540 26.273
Compensagéo de Prejuizo fiscal/ Base de calculo negativa da CSLL (5.819) (2.095) (7.914)
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Reverséo de tributos diferidos proveniente dos ajustes de CPC 4
Saldo em 31 de dezembro de 2011 8.32

¢. Composigao dos tributos diferidos oriundos das diferengas temporarias e dos ajustes da adogao do CPC
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Saldoem Reconhecidos Saldoem  Reconhecidos  Saldoem
01/0110 no resultado 311210 no resultado 31nz2m
Custo atribuido (587) 12 (575) 369 (206)
Capitalizagéo dos juros (344) (300) (644) (37) (681)
Ajuste a valor de mercado - - - 748 748
Custos com /PO - - - (725) (725)
Proviséo para créditos de liquidagéio
duvidosa - - - 35 35
Qutras provisdes - 1757 1.757 399 2.156
Total 931 1469 _538 789 1.327
d. Segregagdo entre tributos diferidos ativos e passivos
Ativo néo circulante Passivo ndo circulante
2011 2010 2011 2010
Custo atribuido - - (206) (579)
Capitalizagéo dos juros - - (681) (644)
Proviséo para contingéncias 2143 1.757 (562) -
Ajuste a valor presente 575 - - -
Ajuste a valor de mercado 3.088 (2.340) -
Custos com /PO - - (725) -
Proviséo para créditos de liquidacdo duvidosa 35 - - -
Prejuizo fiscal e Base negativa de contribuigéo social a compensar 18914 26273 - -
Total 24.755  28.030 4514) (1219

e. Expectativa de realizagdo
Com base no estudo técnico das projegdes de resultados fributéveis computados a Companhia estima recuperar o crédito
tributario decorrente de bases negativas de contribuicéo social e prejuizo fiscal a compensar, conforme segue:

Anos R$
2012 7.344
2013 8.813
2014 2.757

18.914

As estimativas de recuperagéo dos créditos tributérios foram fundamentadas nas projeces dos lucros tributaveis levando
em consideragéo diversas premissas financeiras e de negécios consideradas no encerramento do exercicio.

11. Partes relacionadas

Os principais saldos de ativos e passivos em 31 de dezembro de 2011 e 2010, assim como as transagdes que influenciaram
o resultado do exercicio, relativas a operagdes com partes relacionadas decorrem de transagdes da Companhia com suas
partes relacionadas, acionistas, profissionais-chaves da Administragéo e outras partes relacionadas.

2011 2010

Partes relacionadas Natureza da operagao Ativo  Passivo Ativo Passivo
Adiantamento a terceiros
R::g'?grdrg;aug; (Par)ndutos Hospitalares Compra de medicamentos 261 - 252 -
Créfica Boa Letra Ltda. (f) Servigos gréficos 172 - - -

433 - 252 -
Contas a receber
Farmécia Prego Baixo Ltda. (b) Venda de medicamentos - - 20.890 -
Outros créditos
Pax Corretora de Valores e Cémbio Ltda. ()~ Servigos de corretagem 40 - - -
Matuo financeiro
Renda Participagdes S.A. (c) Mtuo financeiro 5.572 - - -
Dupar Participagbes S.A. (d) Mutuo financeiro 80.307 - 17.723 -
Francisco Deusmar de Queirés (1) Matuo financeiro 4.073 B - =

Mario Henrique Alves de Queirés (m) Mtuo financeiro - 19 - N
89.952 119 17.773
201 2010
Partes relacionadas Natureza da operacéo Ativo Passivo Ativo Passivo
Fornecedores
Midigraf Servigos Digitais Ltda. (e) Prestacéo de servicos graficos - - - -
Praxis Consultoria Ltda. (g) Consultoria em informatica - - - -
PH Seguranga Ltda. (i) Servigos de seguranca - - - -
Ponte & Caminha Consultoria (j) Consultoria empresarial - - - -
ePharma PBM do Brasil S.A. (n) Mtuo financeiro - - - -
Arrecadacao de recursos de terceiros
Padgue Menos Gerenciadora de Servicos Arrecadacéo de recursos de
Ltda. (k) erceiros - _367 - -
Outras contas a pagar
Renda Participagdes S.A. (c) Aluguéis - 302 - -
Dupar Participagdes S.A. (d) Aluguéis - 1481 - -
- 1.783 - -

Juros sobre capital proprio
Acionistas JSCP - 9.607 - 4833

Total 90425  11.876 38.865 4.833
Circulante 473 11757 21.142 4.83:
Néo circulante 89.952 19 17.723 -

Conforme definido no CPC 05, uma transagéo com partes relacionadas & a fransferéncia de recursos, servigos ou
obrigagdes entre uma entidade que reporta a informagé&o e uma parte relacionada, independentemente de ser cobrado um
prego em contrapartida. Conforme tal defini¢éio, uma transagéo com parte relacionada pode apresentar uma caracteristica
de empréstimo sob a forma de mutuo, compra e venda de servigos, dentre outras. Em decorréncia do exposto acima,
a Administragédo contemplou na abertura do balango as transagbes de naturezas diferentes entre partes relacionadas.
E desta forma, também reclassificou os saldos comparativos anteriormente apresentados de forma agregada nas
demonstragdes financeiras para rubricas especificas identificadas como “Partes relacionadas’. Demonstramos abaixo as
reclassificagdes dos saldos comparativos de partes relacionadas:

Publicado  Ajustes e reclassificagdes  Reapresentado

Ativo circulante
Partes relacionadas 20.890 (20.890) -
Contas a receber de clientes - Partes relacionadas = 20.890 20.890

Adiantamentos a terceiros - Partes relacionadas - 252 252
Ativo néo circulante

Partes relacionadas 17.975 (252) 17.723
(a) Distribuidora de Produtos Hospitalares Ame Farma Ltda. - Atua no comércio atacadista de drogas, medicamentos de
uso humano, insumos farmacéuticos para manipulacéo e produtos hospitalares em geral. Ao longo do exercicio findo
em 31 de dezembro de 2011 ndo houve novas compras de medicamentos junto a essa parte relacionada. Os saldos
apresentados sdo, basicamente, decorrentes de compras, no montante de R$ 195, realizadas no exercicio findo em 31
de dezembro de 2010.
(b) Farmécia Prego Baixo Ltda. - Atuava no comércio varejista de medicamentos e produtos farmacéuticos de uso humano,
produtos de beleza e perfumaria em geral, até o encerramento de suas operagdes comerciais em abril de 2011 e venda
de seus estoques para a Pague Menos. As transagdes realizadas com essa parte relacionada foram liquidadas até 30 de
junho de 2011, representadas por:
+ Vendas de medicamentos com esta parte relacionada totalizando R$ 34.509 até 4 de abril de 2011 (R$ 42.265 em 30
de junho de 2010) em contrapartida ao custo de R$ 27.607 (R$ 33.812 em 30 de junho de 2010), resultando no ganho na
venda no valor de R$ 6.902 (R$ 8.453 em 30 de junho de 2010);
+ Venda de ativos por parte de Prego Baixo para a Pague Menos em fungéo do encerramento de suas atividades comerciais
em 4 de abril de 2011 totalizando R$ 10.533;
+ Saldo de contas a pagar da Preco Baixo no montante de R$ 14.107 em favor da Pague Menos foram assumidos pela sua
controladora Dupar Participacdes S.A.
(c) Renda Participages S.A. - Atua no ramo de compra, venda e administracéo de bens moveis e iméveis préprios e de
terceiros, bem como na administragéo de carteira de agGes proprias e de terceiros. Além das transagdes de mituos entre
as partes relacionadas, existem operagdes de locagdes de iméveis entre a Pague Menos (locatéria) e sua parte relaciona-
da. Em 31 de dezembro de 2011, existem 9 iméveis em locagéo impactando o resultado em R$ 3.048 durante o exercicio
de 2011 (RS 2.976 durante o exercicio de 2010). O saldo de aluguéis a pagar em 31 de dezembro de 2011 é de R$ 302. A
projecéo de despesas com aluguéis, incluindo os iméveis da Renda Participagdes S.A e de terceiros, esta apresentada na
Nota Explicativa 17. Esta parte relacionada ainda é garantidora da Pague Menos em um contrato de financiamento com o
Banco do Nordeste referente ao confrato n°. 16.2008.12524.2938 apresentado na Nota Explicativa 16.
(d) Dupar Participagdes S.A. - Atua no ramo de administragéo de bens méveis e iméveis proprios e de terceiros, represen-
tagéo comercial, participagéo em outras empresas, bem como na administragéo de carteira de ages proprias e de tercei-
ros. Em 30 de junho de 2011, através de contrato de compra e venda de iméveis, a Gompanhia vendeu os 45 iméveis de
néo uso e 130 imdveis de uso na atividade operacional, para a sua parte relacionada, Dupar Participages S.A., resultando
no saldo a receber de R$ 49.584 com vencimento previsto para 15 de novembro de 2011(vide divulgagéo ampla na Nota
Explicativa 12). Em 31 de dezembro de 2011 existem 152 iméveis de propriedade da Dupar e alugados pela Pague Menos
(locataria). O valor fixo dos aluguéis dos iméveis & de R$ 5, chegando ac maximo de valor de R$ 20, com o limitador de
2% do faturamento da respectiva loja. O impacto no resultado de 2011 foi de R$ 4.305. O saldo de aluguéis a pagar em
31 de dezembro de 2011 é de RS 1.481. No decorrer do exercicio de 2011, foi transacionado o mentante de R$ 65.362
de transagdes financeiras (mituos) entre esta parte relacionada e a Pague Menos. O saldo com esta parte relacionada
podera ser liquidado através das operagdes de aluguéis acima comentadas por compensagéo. A projecéo de despesas
com aluguéis, incluindo os iméveis da Dupar Participagbes S.A. e de terceiros esta apresentada na Nota Explicativa 17.
As operagdes de mutuo junto a Dupar Participagdes S.A. seréo liquidadas afravés de encontro de contas com despesas
de aluguel; de forma similar, despesas de natureza diversas podem ser utilizadas para liquidagéo do saldo. Esta parte
relacionada ainda & garantidora da Pague Menos em um confrato de financiamento junto ao Banco do Nordeste referente
ao contrato n°. 16.2008.12524.2938 apresentado na Nota Explicativa 16 e fiadora no contrato junto ac Banco Santander
Bancario n°. R-640884223 e no contrato junto ao Banco Itat Bancario n°. 100111020016500.
(e) Midigraf Servigos Digitais Ltda. - Atua principalmente na execugéo de servios gréficos digitais, comércio varejista de
produtos de papelaria e artigos de escritorio. Em 31 de dezembro de 2011, o saldo transacionado com esta parte relacio-
nada no resultado totalizou RS 227.
(f) Grafica Boa Letra Ltda. - Esta parte relacionada tem como objetivo a impresséo de livros, revistas, material de publicida-
de, material de escritorio e outros periddicos em geral sob encomenda. No decarrer do exercicio de 2011, foi transacionado
o montante de R$ 172, remanescendo este o saldo em 31 de dezembro de 2011,
(g) Praxis Consultoria Ltda. - Empresa que atua no ramo de gestéo e consultoria em informética. No decorrer do exercicio
de 2011, foi transacionado o montante de R$ 29. Nao ha saldo remanescente ha data-base de 31 de dezembro de 2011.
(h) Pax Corretora de Valores e Cambio Lida. - Atua como agente intermediario na compra e venda de agdes no mercado
financeiro. No decorrer do exercicio de 2011, foi transacionado o montante de R$ 9.019, remanescendo um saldo de R$ 40.
(i) PH Seguranca Ltda. - Empresa que atua no mercado de prestacéo de servicos de seguranga pessoal, patrimonial e
empresarial. No decorrer do exercicio de 2011, foi transacionado o montante de R$ 971. Néo ha saldo remanescente na
data-base de 31 de dezembro de 2011.
(i) Ponte & Caminha Consultoria Ltda. - Atua principalmente na area de treinamentos, locagéo de sistemas, consultoria
empresarial, prestagéo de Servigos de Assisténcia Técnica; Representagdes Comerciais e Industriais; Participagdes em
outras Empresas. Em 2011, foi transacionado o montante de R$ 180. N&o ha saldo remanescente na data-base de 31 de
dezembro de 2011.
(k) Pague Menos Gerenciadora de Servicos Ltda. - Opera como correspondente bancério, em unidades préprias ou de
terceiros, na forma como disciplinada pelo Conselho Monetério Nacional - CMN e regulamentada pelo Banco Central do
Brasil - BACEN. Em 2011, foi transacionado o montante de R$ 4.850, remanescendo um saldo de R$ 367.
(I) Francisco Deusmar de Queirés - Principal acionista da Empreendimentos Pague Menos S.A. com 70% de controle do
capital societario. No exercicio de 2011, foi transacionado o montante de R$ 4.072 de transagdes financeiras (mutuos)
entre esta parte relacionada e a Pague Menos.
(m) Mario Henrique Alves de Queirés - Acionista da Empreendimentos Pague Menos S.A. com 4% de controle do capital
societario. No exercicio de 2011, foi transacionado o montante de R$ 119 de transagdes financeiras (mutuos) entre esta
parte relacionada e a Pague Menos.
(n) ePharma PBM do Brasil S.A. - Programa de Beneficios de Medicina da Salide - Tem como objetivo principal o desen-
volvimento e a comercializagdo de servigos de gestéo de assisténcia farmacéutica e de salide, provendo conhecimento
e ferramentas tecnoldgicas para a sua implantacéo e operagéo. O principal negécio da Sociedade é representado pelo
gerenciamento de programas de beneficios de medicamentos. As operagdes de mutuo financeiro entre as partes rela-
cionadas ndo preveem clausulas de atualizagbes e néo possuem prazos de vencimentos. Nenhum dos saldos possui
garantia. A Administragéo entende que os valores transacionados com suas partes relacionadas néo seriam diferentes se
transacionados com terceiros. As entidades listadas abaixo séo consideradas Partes relacionadas pela Companhia por
atenderem aos critérios previstos no CPC 05 (IAS 24), porém, n&o possuiram transages no exercicio:

* Giss do Brasil S.A,; « Construtora Boa Terra Ltda.;

* Fundagéo Educacional Deusmar Queirés; + Renda Florestal Ltda.;

* Renda Corretora de Mercadorias SC Lida.; « Edson de Arruda Camara Junior ME.

Aren >80 total dos administrad totalizou R$ 574, no exercicio findo em 31 de dezembro de 2011 ¢ R$ 286 em
31 de dezembro de 2010, e esta relacionada apenas a beneficios de curto prazo. A Companhia néo possui politica de
Beneficios pos-emprego (Previdéncia privada) e Remuneragéo baseada em agdes. A Companhia possui ainda fransagdes
com partes relacionadas das pessoas fisicas dos acionistas que, segundo as normas contébeis, devam ser divulgadas
nas demonstracdes financeiras. As Partes Relacionadas séo fiadoras dos Contratos, porém néo recebem qualquer
remuneracéo por tal prestagéo. Abaixo relacionados:

Parte relacionada Banco  Contrato Saldo existente Duragéo
R L Z Cédula de Credito Bancario
Francisco Deusmar de Queirés Itat 1° 100111020016500 R$ 19499  05/03/2014
Francisco Deusmar de Queirds Ital 100108100012300 R$7.772  04/10/2013
Francisco Deusmar de Queiros Itat 100109070001800 R$5621  20/06/2012
160400989, 160401032,
Deusmar Queirds, Josué Ubiranilson e Bancodo 160400996, 160401249 e Entre 2012 e
respectivos conjuges Brasil 160401401 R$ 173.384 2014

O valor de R$ 22 que se refere & baixa por alienagéo do saldo de Ir tos foi dese do na Demonstragéo do
fluxo de caixa por nédo impactar o saldo de caixa.
12. Propriedades para investimento
Custo Terrenos  Edificagdes Total
Saldo em 31 de dezembro de 2010 2.704 4217 6.981
Adigdes no periodo - 2 2
Baixas no periodo 2.704 4.279 6.983
Saldo em 31 de dezembro de 2011 - - -
Depreciagao
Saldo em 31 de dezembro de 2010 - (2.459) (2.459)
Depreciagéo do periodo - (69) (69)
Depreciagéo do custo atribuido - (2) 2)
Baixas no periodo (2.530 2.530.
Saldo em 31 de dezembro de 2011 - - 5
Saldo contabil
Em 31 de dezembro de 2010 2.704 1.818 4.522

Em 31 de dezembro de 2011 -
Em 31 de dezembro de 2010, as Propriedades para investimento incluiam 38 iméveis comerciais e 7 imoveis residenciais
que eram arrendados para terceiros, avaliados pelo custo de aquisigéo, formag&o ou construgdo. Em 30 de junho de
2011, através de contrato de compra e venda de iméveis, a Companhia vendeu os 45 iméveis destinades a aluguel
ou valorizag&o do capital, ndo de uso na atividade, para a sua parte relacionada, Dupar Participagdes S.A., pelo valor
contabil, os quais estavam registrados pelo mentante liquido de R$ 4.452. O saldo a receber foi registrado em conta de
Partes relacionadas (vide Nota Explicativa 11). Este valor foi desconsiderade na Demonstragéo do fluxo de caixa por
néo impactar o saldo de caixa. A depreciagéo sobre o saldo de Edificagdes foi calculada, até o momento da venda, pelo
método linear a taxa média anual de 4%, registrada em contrapartida da rubrica de despesas administrativas. O valor
justo destes ativos néo diferia, substancialmente, do custo dos ativos, pois estes iméveis foram objeto da reavaliagéo
junto com demais ativos imebilizados, pelo custo atribuido (deemed cost), para aplicagéo das novas normas contabeis,
na data de transicéo em 1° de janeiro de 2008. A Companhia vinha calculando a depreciagéo sobre o montante agregado
contabilizado como custo atribuido mensalmente, conforme quadro acima apresentado. Em 30 de junho de 2011, data da
venda, o efeito da depreciagéo foi de R$ 71. Até a data da venda, um montante de R$ 343 foi reconhecido como receita
de aluguel no resultado da Companhia (R$ 757 em 30 de junho de 2010). N&o houve novas transagdes dessa natureza
no segundo semestre de 2011.

13. Imobilizado

Equipa-
mentos Importa-  Adianta-
Obrasem Benfeitorias Maguinas  Maveise de goesem mentoa
Edfic  anda emiméveils Instal eequipa uensh Aero- informa=  anda- fornece-
Temenos  gdes  mento deterceios  gdes  mentos s Veiculos  nave tica  mento dores Total
Custo
Saldos em 01/01/2010 12415 32023 164 26781 7537 10577 4563 3203 _ - 13.529 - - 10472
Adigbes 1029 6047 16682 10492 1853 4296 2764 940 - 6087 11180 - T1370
Capitalizagdo de Juros
P2 - - 9% = - S = 926
Transferéncias 233 (406) (1.080) 838 E c & BN T)
Baixas - - - - - - - (41 - - - - 411)
Saldos em 31122010 23377 37664 16682 38111 9390 14873 7317 3732 - 19616 11180 - 181942
Adigdes 3466 31304 25421 3418 3145 4050 337 218 3885 1697 5622 82563
Capitalizagao de Juros
(CPC20) E 1.709 A = = = & = 1.800
Transferéncias 21364 (41130) (40409) 53100 N - E - 12877 - (12811) - (7.075)
Baixas (44741 N - ol - - - _(370 = - - (451
Saldos em 31/12/72011 - 9286 116723 12808 18018 11367 _3699 13095 23501 - 5622 214119
Depreciagio o o
Saldos em 01/01/2010 - _(5756) - (18069) (3.854) (2645) (1.223) (1.950) - (7144 - - (40641
Depreciaio no periodo - (1234 - (3679) (723) (1187) (575) (615) - (2678) - - (10691)
Custo atibuido (CPC o . i ) B B . . . B . 5
0
Capitalizacdo de Juros
(CPC20) 1) = (20) g 5 E < = = = = 1)
Transferéncias - 415 - - - - - - - B — % 415
Baixas - - - R 374 - - R 374
Saldos em 3111212010 (6.627) - (21768) (4577) (3832) (1.798) (2.191) - (9.822) - (50615)
Depreciagiio no periodo (627) - (M478) (913) (1605) (920) (598) (724) (3.234) - (20.099)
Qc%sm afrbuido (CPC ) . o ) ) . . ) ) . S e
Capitalizagao de Juros
(CPC20) (20) (187) - - - - (207)
Transferéncias 075 - - = B - 71075
Estornos 212 = - =
Baixas - U S PN P R | R
Saldos em 31/12/2011 , - - (33501) (5490) (5437) (2718) (2436) _(724)
Valor contabil - -
Em 31/12/2010 31037 5519 1541 =
Em 311212011 8322 7318 12581 8649 1263 12371

As adigdes no imobilizado referem-se as aquisigdes de ativos operacionais, benfeitorias em imoveis de terceiros para
expansao das atividades com a construgéo de novas lojas, modernizagéo da central de distribuicao e das instalagdes das
lojas ja existentes e investimentos em equipamentos de informatica. Outra adigéo relevante refere-se a compra da aeronave
da Companhia, imobilizada em 9 de margo de 2011, e que sera depreciada no prazo de 15 anos. Em 30 de junho de 2011,
através de contrato de compra e venda de iméveis entre a Pague Menos e sua parte relacionada, Dupar Participagdes
S.A,, foram vendidos, pelo valor contabil, os 130 imdveis de uso na atividade operacional, os quais totalizavam R$ 44.741.



Estes imoveis vendidos, anteriormente registrados no ativo imobilizado, n&o contemplam os 45 iméveis igualmente
vendidos & Dupar Participages S.A. e, anteriormente, registrados como Propriedades para investimentos (vide Nota
Explicativa 12). Este valor foi desconsiderado na Demonstragéo do fluxo de caixa por ndo impactar o saldo de caixa. Os
bens mantidos ne ativo imobilizado, totalmente depreciados, somam RS 26.845 ate 31 de dezembro de 2011. O saldo &
formado substancialmente pela depreciagéo das benfeitorias em iméveis de terceiros, as quais foram depreciadas pelo
prazo de contrato do imével, que, em média, € de 5 anos. A Companhia ndo possui ative imobilizado temporariamente
ocioso. No existem transages de investimentos e financiamentos que n&o envolveram caixa e que estejam registradas
na Demonstrago do fluxo de caixa, exceto pela fransagéo ja mencionada acima.

a. Custo atribuido

Os valores justos utilizados na adogéo do custo atribuido foram estimados por trés especialistas com experiéncia e
competéncia profissional, objetividade e conhecimento técnico dos bens avaliados. Para realizarem este trabalho, os
especialistas consideraram informagdes a respeito da utilizagéo dos bens avaliados e do ambiente econémico em que
operam, considerando o planejamento e outras peculiaridades dos negécios da Companhia. Como parte da adogéo do
custo atribuido, a Administragéo avaliou as classes de terrenos e edificagdes do ativo imobilizado para fins de adogéo do
custo atribuido em 1° de janeiro de 2008. Adicienalmente, foi realizada a revisao da vida Util estimada e do valor residual.
O relatorio de avaliagéo gerado pelos especialistas, datado de 31 de dezembro de 2010, foi aprovado pela Diretoria e em
comum acordo com os acionistas da Companhia, conforme requerido pelo estatuto social. A Companhia vem calculando a
depreciagéo sobre 0 montante agregado contabilizado come custe atribuido mensalmente, conforme quadro anteriormente
apresentado. No exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, o efeito da depreciagéo da parcela do custo atribuido foi de
R$ 81. O maior efeito do custo atribuido foi sobre terrenos e, portanto, sem efeito de depreciagéo.

b. Imobilizado em construgao

A Companhia possui estabelecimentos (lojas) em construgéo, sendo 36 lojas em 31 de dezembro de 2011 (39 lojas em
31 de dezembro de 2010). O saldo dos custos incorridos com lojas em construgéo até a data da demonstragéo financeira
totalizavam R$ 9.286 em 31 de dezembro de 2011 (R$ 16.682 em 31 de dezembro de 2010). Tais montantes incluem os
custos de empréstimos capitalizados. Foram capitalizados os custos dos empréstimos no montante de R$ 1.800 em 2011
(R$ 926 em 2010). Esses custos foram apurados utilizando-se a taxa média entre 14% a 12,03% a.a. (12% a.a. em 2010)
referente aos contratos de financiamentos utilizados na construgéo dos estabelecimentos da Companhia.

¢. Provisdo para reducao no valor recuperavel (impairment)

Os ativos da Companhia estdo contabilizados por valores que ndo superam seus valores recuperéveis, inexistindo a
necessiciade do reconhecimento da desvalorizagéo por meio da constituigéo da proviséo para perdas. Para assegurar-se
de que seus ativos néo estéio contabilizados por valor superior ac de recuperagéo pelo uso ou venda, a Companhia toma
por base as seguintes analises:

Externas

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

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

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

Internas

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

¢.5. Se mudangas significativas, com efeito adverso sobre a entidade, ocorreram durante o periodo ou devem ocorrer em
futuro préximo, na medida ou maneira em que um afivo & ou sera usado; e

¢.6. As evidéncias disponiveis, provenientes de relatério interno, que indiquem que o desempenho econdmico de um ativo
& ou seré pior que o esperado.

Apbs a avaliagéo dos fatores externos ou internos, a Companhia néo indicou a necessidade de constituigéo de proviséo
para redugéo ao valor recuperavel de seus ativos.

14. Intangivel
Vida itil indefinida Vida atil definida
Fundo de
comeércio (Key Desenvolvimento de
Marcas e patentes money) Softwares websites Total
Custo
Saldo em 1° de janeiro de 2010 153 - 527 - 680
Adigdes 4.028 1.456 1.01 g 6.495
Baixas - (4) - - (4
Saldo em 31 de dezembro de 2010 4.181 1452 1538 - 7M1
Adicdes 14 4,100 3.010 _36 7.160
Saldo em 31 de dezembro de 2011 4.195 5.552 4548 _36 14.331
Amortizagao
Taxas anuais de amortizacéo - * 20% 10% -
Saldo em 1° de janeiro de 2010 - - (215) - (215)
Amortizagéo i 254, 149] - 403
Saldo em 31 de dezembro de 2010 - ( 254) (364) - (618)
Amortizagéo _ = (456) (484) - 940
Saldo em 31 de dezembro de 2011 s (710) (848) - 1.558
Valor contabil
Em 31 de dezembro de 2010 4.181 1.198 1174 e 6.553
Em 31 de dezembro de 2011 4.195 4.842 3.700 _36 12.773

(*) A amortizagéo do fundo de comércio (Key money) é calculada pelo prazo de vigéncia de cada contrato de aluguel
das lojas, os quais possuem uma média de 60 meses (5 anos). Nao existem transagdes de aquisigdes e baixas no
ativo intangivel que n&o envolveram caixa e que estejam registradas na Demonstragéo do fluxo de caixa. A amortizagéo
mensal dos ativos intangiveis, com vida Util definida, é registrada em contrapartida do Itado no grupo de Desp
administrativas e gerais.

Fundo de comércio (Key money)

Fundo de comércio (Key money) compreende cesséo de pontos comerciais adquiridos na contratagéo de locagéo de
lojas, que séo demonstrados a valor de custo de aquisicéo e amortizados pelo método linear, e leva em consideragéo os
prazos dos contratos de locagéo. As baixas dos fundos de comércio se déo por desativacéo de lojas, sendo seus efeitos
registrados no resultado.

Marcas e patentes

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

Desenvoivimento de websites

Representam gastos com a plataforma e-commerce (desenvolvimento de Infraestrutura tecnolégica, contetido, aplicativos
e layout gréfico dos sites) sendo amortizados de forma linear, considerando-se o prazo estipulado de utilizagéo dos
beneficios auferidos.

Teste de valor recuperavel de marcas e patentes

A Companhia aplicou teste de recuperacéo do valor contabil do ativo intangivel na conta Marcas e Patentes, baseado
no seu valor em uso, com a utilizacéo do modelo de fluxo de caixa descontado. Importante ressaltar que o processo de
estimativa do valor em uso envolve utilizagéo de premissas, julgamentos e projecdes sobre os fluxos de caixa futuros,
taxas de crescimento e de desconto. Assim, as premissas do modelo tomaram por base as expectativas de crescimento
da operacéo, aprovado pela Diretoria, seu desempenho histérico, bem como dados de mercado, representando, assim,
a melhor estimativa da Administracéio acerca das condigdes econdmicas que poderdo prevalecer durante a vida util
econémica dos ativos que séo responséveis pela geragéo dos fluxos de caixa. De acordo com as técnicas de avaliagdo
da Companhia, a avaliagéo do valor em uso foi efetuada por um periodo de 5 anos e o modelo foi baseado nas seguintes
premissas fundamentais aplicadas:

* As receitas foram projetadas considerando-se um crescimento médio anual de 20% em fungo do desempenho histérico
e das expectativas quanto ao desempenho futuro;

« Os custos e despesas operacionais foram projetados com base no desempenho histérico, e sua expectativa quanto &
evolugéo dos custos das mercadorias no contexto do crescimento das vendas projetado;

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

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

Nesse processo de avaliagéo, o valor da marca obtido nos testes de recuperagéo do ativo intangivel da Companhia
néo resultou na necessidade de reconhecimento de perdas, visto que o valor contabil dos ativos néo excedeu seu valor
estimado de uso na data da avaliagéo.

15. Fornecedores

a. Composigdo da conta

Dupar Participagdes S.A. Av. Francisco Cordeiro, 300 4,927 18/10/2007 14.622
Renda Participagdes S A. Av. Dom Manuel, sin 29.572 18/09/2008 780
Dupar Participagdes S.A. Rua Juvéncio Barroso, sin 462 25/01/2008 878
Proprietario Bens em garantia m‘m%ﬂge mgﬁ%ﬁg Valor
Dupar Participagdes S.A. Rua Tenente Lisboa, s/n 11.617 25/01/2008 3.017
Renda Participagbes S A. Rua General Sampaio, 1501 36.686 12/06/1986 19
Renda Participagdes S.A. Rua General Sampaio, 1485 38.239 06/10/1986 186
Renda Participagdes S A. Av. Dom Manuel, 1020 72.206 17/09/2008 2.764
Renda Participagdes S A. Rua General Sampaio, 1505 1.636 05/06/1986 12
Dupar Participagdes S.A. Av. Francisco S3, 6200 64.997 11/02/2000 1.480

Total de imoveis 27.504

A Companhia ndo possui os imoveis relacionados acima sob sua propriedade (vide Notas Explicativas 11 e 12). Conforme
contrato de compra e venda com sua parte relacionada, Dupar Participagdes S.A., quando da transferéncia da propriedade
dos bens para sua parte relacionada, esta passou a ser a fiadora desta garantia para a Pague Menos, sem a cobranga
de valores. Para os financiamentos FINAME e FINAME Empresarial PS| do Banco do Brasil S.A., foram garantidos por
alienagéo fiduciaria dos bens financiados e fiangas dos Srs. Deusmar Queiros e Josué Ubiranilson e cénjuges. Para os
empréstimos do Banco do Brasil S.A. (operagdes 160400989, 160401032, 160400996, 160401249 e 160401401), foram
oferecidas garantias de Cesséo de Direitos Creditorios — Faturas VISANET e fiangas dos acionistas (Deusmar Queirés,
Josué Ubiranilson e respectivos conjuges).

e. Clausulas restritivas

Como forma de menitoramento da situagéo financeira da Companhia pelos credores envolvidos em contratos financeiros,
séo utilizadas clausulas restritivas a titulo de covenants operacionais, em alguns contratos de divida. A Companhia esté
cumprindo as clausulas restritivas.

17. Arrendamentos mercantis

a. Operacionais

* Arrendamentos como arrendatério

Os arrendamentos operacionais néo canceléveis seréo liquidados do seguinte fluxo de pagamento:

Vencimentos Valores
2012
2013
2014
2015
2016
Apos 2016

Partes relacionadas
Terceiros

Total .
Em 31 de dezembro de 2011, a Companhia possuia 571 contratos de arrendamento operacional, os quais se referem
aos aluguéis de lojas, contratados junto a terceiros (405 contratos), incluindo os terrenos arrendados junto as suas partes
relacionadas, Dupar Participacées S.A. (152 contratos) e Renda Participagées S.A. (14 contratos). Esses arrendamentos
tém prazo de duracéo de 5 anos, com opgéo de renovagéo do arrendamento por igual periodo. Os pagamentos dos ar-
rendamentos séo reajustados periodicamente, de acordo com os aluguéis e praticas de mercado em que os iméveis estéo
situados. A projegéo dos aluguéis foi apresentada pelo valor presente dos fluxos de caixa dos valores fixos considerando
adata de vencimento individual de cada contrato, com excegéo para a parte relacionada, Dupar Participagdes S.A., para a
qual foi considerado o valor fixe dos iméveis de R$ 5 (ver explicagéo do calculo de aluguéis na Nota Explicativa 11). Para os
contratos junto a terceiros utiliza-se o IGP-M projetado como taxa futura de desconto e, para as partes relacionadas a taxa
de oportunidade da Companhia. Em 30 de junho de 2011, foram vendidos 130 terrenos em uso, conforme contrato de com-
pra e venda de iméveis entre a Companhia e sua parte relacionada, Dupar Participagdes S.A., sobre os quais a Companhia
detém 129 lojas de sua propriedade submetidas a contratos de aluguel junto & arrendadora, Dupar Participagées S.A.,
cujos pagamentos tém vigéncia a partir de 1° de outubro de 2011, apés o periodo de caréncia de trés meses previsto em
clausula de contrato de aluguel entre as partes. A proje¢éo acima demonstrada contempla os montantes destes aluguéis.
Os arrendamentos das lojas contemplam terrenos e edificagées. O aluguel pago ao arrendador da edificagéo & ajustado de
acordo com os pregos de mercado (atualizados pelo IGP-M ou IPC), em intervalos regulares, e a Companhia néo participa
no valor residual da edificagéo; foi determinado que, basicamente, todos os riscos e beneficios das edificagbes séo do
arrendador. Diante do exposto, a Companhia, em sua melhor avaliagéo, concluiu que os arrendamentos séo operacionais.
Foi reconhecido como despesa no resultado no exercicio de 2011 o montante de R$ 47.935, referente aos arrendamentos
operacionais (R$ 32.429 em 2010). Nos termes dos contratos de aluguéis, o montante de R$ 6.654 foi reconhecido como
despesa de manuteng&o no exercicio de 2011, referente aos arrendamentos operacienais (RS 4.721 em 2010).

« Arrendamentos como arrendador

A Companhia arrendava suas propriedades para investimento mantidas sob arrendamentos operacionais até 30 de junho
de 2011, quando foram vendidas, cujos efeitos estdo mencionados na Nota Explicativa 12.

b. Financeiros

A Companhia possui ativos no montante de R$ 1.356, composto de veiculos e computadores obtides por meio de contra-
tos de arrendamento mercantil financeiro. Os contratos possuem prazo de duragéo de 3 anos, com clausulas de opgéo
de renovacéo, opgéo de compra e de reajustamento apés esse periodo. O saldo de amrendamento financeiro em 31 de
dezembro de 2011 € de RS 185, registrado no passivo circulante (R$ 789 no passivo circulante e R$ 194 no passivo néo
circulante em 31 de dezembro de 2010).

18. Impostos e contribuigées a recolher

2011 2010

ICMS 26399 21642
IRPJ - Imposto de renda 2.551 6.147
CSLL - Contribuigéo social 918 2.276
Retencdes de PIS e COFINS 69 47
IRRF 1124 530
ISS 58 20
INSS 5916 4479
FGTS 1.894 1.406
Contribuicéo sindical - Empregados 58 56
38987  36.603

A Companhia atua em diversos Estados da federagéo e o ICMS a recolher € decorrente das apuragdes com base no
regime normal e/ou substituigéo tributéria aplicados em cada Estado.
19. Programa de recuperacao fiscal - REFIS

2011 2010
INSS 500 4929
PAES - 144

Total 590 5073

Em novembro de 2009, a Companhia aderiu ao Parcelamento Especial (PAES) de que trata o art. 1° da Lei n°. 10.684,
de 30 de maio de 2003, visando regularizar os passivos existentes de PAES - Débitos ndo Previdenciarios e Débitos
Ordinérios - Previdenciarios. A adeséo ao novo parcelamento foi deferida em 12 de dezembro de 2009. A adeséo acarretou
um efeito de R$ 5.709 no resultado da Companhia findo em 31 de dezembro de 2009, reconhecido na conta de outras receitas
operacionais, referente a redugéo de multas e juros, prevista na Lei n°. 11.941/09. Em decorréncia deste reparcelamento, a
Companhia utilizou base negativa de contribuigéo social no valor de R$ 6.002, referente ao exercicio findo em 31 de dezembro
de 2009, para abatimento do saldo devedor remanescente. Em 29 de junho de 2011, a Receita Federal consolidou a débitos
previdenciérios dos contribuintes que entraram no Programa REFIS (Programa de Refinanciamento Fiscal), em novembro de
2009. Conforme REFIS, as dividas fiscais e previdenciarias dos contribuintes poderiam ser consolidadas e pagas em varias
prestagdes. Apés a consolidagdo, houve cinco parcelas restantes devidas pela Pague Menos, no valor de R$ 524 cada. A
primeira parcela ja foi paga em 29 de junho de 2011 e a Ultima, em 28 de outubro de 2011. Além da divida acima referida,
atualmente quitada, remanesceram outros débitos previdenciarios incluidos no REFIS, no montante de R$ 581 a pagar
em 161 parcelas no valor de R$ 3,6 cada uma, atualizadas mensalmente. A primeira parcela também foi paga em 29 de
junho de 2011.

20. Provisao para contingéncias

A Companhia é parte (polo passivo) em agdes judiciais e processos administrativos perante varios tribunais e érgéos
governamentais, decorrentes do curso normal das operagdes, envolvendo questdes tributérias, trabalhistas, aspectos
civeis e outros assuntos. A Administracéo, com base em informacdes de seus assessores juridicos e seguindo critério de
reconhecimento das provisdes estabelecido pelo CPC 25 (IAS 37), que determina que uma proviséo deve ser reconhecida
quando: i) a entidade tiver uma obrigagéo presente decorrente de um evento passado; ii) for provével que os recursos
sejam exigidos para liquidar tal obrigagéo; e iii) o montante da obrigagéo puder ser estimado com suficiente seguranca.
Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2011 e 2010, a Companhia constituiu proviséo para contingéncias mediante
anélises das demandas judiciais pendentes em montante considerado suficiente para cobrir as provaveis perdas estima-
das com as agbes em curso.

2011 2010  a. Composicéo da conta
Fornecedores 422101 321.524 2011 2010
() Crédito por devolugdes (56.955)  (29.692)  Administrati 71 71
365146 291832  Civeis 507 690
0 efeito do ajuste a valor presente (AVP) foi de R$ 9.552 em 31 de dezembro de 2011 (R$ 7.514 em 31 de dezembro  Trabalhistas 3.629 4.321
de 2010), apresentado liquido no saldo de fomecedores. Em atendimento ao CPC 12 (IAS 39), foi utilizada taxa média  Tributarias _445 _ 85
4652 5.167

correspondente a 12,03% a.a. (12% a.a. em 31 de dezembro de 2010), considerando um praze médio de pagamento de
50 a 75 dias, sendo este critério uniforme para o exercicio de 2011 e 2010. Em atendimento a Deliberagéo n°. 564, de 17
de dezembro de 2008, que aprovou o CPC 12 (IAS 39), a Companhia realizou estudos para calcular os ajustes a valor
presente de seus ativos e passivos, utilizando-se as taxas de juros acima citadas que refletem a natureza desses ativos
no que tange ao prazo, risco, moeda, condicéo de recebimento prefixada ou pos-fixada. A taxa utilizada para o desconto
dos fluxos corresponde a Taxa Média Ponderada de Capital (WACC - Weighted Average Cost of Capital) da Companhia
na data-base de 31 de dezembro de 2011, que, por sua vez, é calculada através da ponderacéo do custo de capital de
terceiros liquido e do capital proprio, este Ultimo, calculado através da metodologia CAPM - Capital Asset Pricing Model.
Os créditos por devolugdes referem-se a negociagdes com os fornecedores relacionadas a troca e/ou retiradas de merca-
dorias, ou seja, os créditos por devolugdes funcionam como notas de créditos.

b. Por vencimento (sem efeito do AVP)

Avencer 2011 2010
1230 dias 179.919  123.349
31a60 dias 109.491 114.593
614a90 dias 38.230 34217
Acima de 91 dias 24.367 10.740

Subtotal 352.007  282.899

Titulos contra-apresenta¢ao 79.646 46.139

Total 431653  329.038

Os titulos contra-apresentag&o vencem apenas quande da venda das mercadorias a terceiros e néo possuem incidéncia
de encargos.
¢. Concentragao da carteira (sem efeito do AVP)

Fornecedores 2011 2010
Maior fornecedor 20.011 5% 44151 14%
2°a025° 204.568 47%  152.082 46%
26° a0 50° 84.281 20% 49.731 15%
OQutros fornecedores 122.793 28% 83.074 25%

Total 431.653  100%  329.038  100%

Nos exercicios de 2011 e 2010, a Companhia néo realizou transages com fornecedores vinculados as suas partes rela-
cionadas (vide Nota Explicativa 11 — Partes relacionadas).

16.Fi i tos e emprésti

Esta nota explicativa fornece informagdes sobre os termos contratuais dos empréstimos com juros, que s&o mensurados
pelo custo amortizado. Para mais informages sobre a exposigéo do grupo a riscos de taxa de juros, moeda estrangeira e
liquidez, veja Nota Explicativa 27 — Instrumentos financeiros.

a. Composigdo da conta

Banco Tipo Index Taxa de juros nominal 2011 2010
Banco do Brasil Capital de giro CDI 182%a25%aa. 170.728 81.261
Banco do Brasil Capital de giro T%a8,7%aa. 1.947 581
Banco do Brasil Finame TILP 34%aa. 1.238 1.827
Banco do Brasil Finame 4,5% a.a. 1.419 1.893
Banco do Nordeste do Brasil Capital de giro 10% a 15,21% a.a. 11.306 26634
HSBC Capital de giro CDI 1,99% a.a. - 6.096
HSBC Capital de giro 13,35% a.a. 6.595 -
Safra Capital de giro - swap usD/cDI 19%aa. - 10.592
Safra Capital de giro CDI 242%a2,67% a.a. 3.018 3.058
Safra Capital de giro 16,35% a.a. 288 7
Citi Garantida CDI - - 2.241
Citi Capital de giro — swap usp/cDI 2,52% aa. 3738 13.366
Santander Real Capital de giro—swap  Taxa fixa/CDI 24%aa. 10.406 23979
Santander Real Compror CDI 1,98% a.a. 779 1.119
Santander Real Capital de giro CDI 24%aa. 8.407 -
Itad Capital de giro - swap usD/CDI 1,95% a.a 27.274 -
Itati Capital de giro CDI 195%a3,67%a.a. 31.139 26.919
Itali Garantida CDI - 4.897 4.920
BBM Capital de giro CDI 2,92% aa. - 1.218

Total de financiamentos e empréstimos 283.179  206.475
Circulante 155499  121.591
Néo circulante 127.680 84884

A Companhia néo possui linhas de crédito obtidas e néo utilizadas. Néo existem transages de investimentos e financia-
mentos que n&o envolveram caixa e que estejam registradas na Demonstragéo do fluxo de caixa.
b. Por moeda

2011 2010
Em moeda nacional - (R$) 252168  182.517
Em moeda estrangeira, dolar - (R$) 31.011 23.958
Total 283179  208.475

¢. Cronograma de desembolso
Vencimentos 201 2010
2011 - 121591
2012 155.499 66.296
2013 81.071 12.956
2014 44.653 4.181
2015 1.530 127
Acima de 2015 426 180
Total 283.179 206475

d. Avais e garantias

Em garantia ao financiamento junto ac Banco do Nordeste referente ao contrato n°. 16.2008.12524.2938, foram oferecidos
os iméveis a seguir mencionados de propriedade de sua parte relacionada, Dupar Paticipacges S.A. Esse contrato contem-
pla uma clausula de obrigatoriedade de constituicéo de um Fundo de liquidez, o qual deve ser mantido por toda a vigéncia
do contrato, que se encerra em 2 de abril de 2015. Em 31 de dezembro de 2011, o saldo do Fundo de liquidez perfaz
o montante de R$ 1.642 registrado ne grupo de Outros investimentos, no ative circulante, conforme Nota Explicativa 6.
Apresentamos a seguir o detalhamento dos iméveis em 31 de dezembro de 2011:

Proprietario Bens em garantia mgﬂ%&;’e m[a]{afE:Lﬁ: Valor
Dupar Participagdes S.A. Rua Tenente Lisboa, 1620 3977 28/08/2008 238
Renda Participagdes S.A. Rua Senador Pompeu, 1520 49.593 23/08/1990 3.308

0 saldo das contingéncias trabalhistas acima descritos séo formados principalmente por causas cujos valores individuais
séo pulverizados e referem-se substancialmente a recursos de verbas rescisérias, horas extras, diferencas salariais, férias,
FGTS e aviso prévio. Em 31 de dezembro de 2011 e 2010, a Companhia detinha demandas judiciais, classificadas por seus
assessores juridicos com risco de perda possivel, ho montante de R$ 6.224 e R$ 4.658, respectivamente.

b. Movimentacdo dos processos no exercicio

Reversdo a Utilizagao da Saldo final

2010 Saldo inicial 01/01/10 Adigdo a provisdo provisdo provisao 311210
Administrativas 3 68 - - 7
Civeis 297 393 - - 690
Trabalhistas 1.059 3.262 - - 4.321
Tributarias _ 17 _ 8 - - _ 8
143 3731 : : 5167

Reversao a Utilizagdo da Saldo final

2011 Saldo inicial 31/12/10 Adicéo a provisdo provisédo provisdo 311211
Administrativas Il = - - I
Civeis 690 535 (718) - 507
Trabalhistas 4.321 2.757 (3.204) (245) 3.629
Tributérias _ 85 _ 360 - - _445
5.167 3.652 (3.922) 245 4.652

21. Patriménio liquido

a. Capital social

O capital social autorizado, conforme reunido de Assembleia Geral Extraordinaria - AGE, realizada em 4 de janeiro de
2007, era de 50.000.000 de agdes ordinarias nominativas de valor nominal de R$ 1,00 cada uma. Em 1° de margo de 2011,
ocorreu o desdobramento da totalidade das agges ordinarias em que se divide o capital social da Companhia & proporgéo
de um tergo. Cada agéo ordinaria da Companhia passou a ser representada por 3 (trés) agées apos o desdebramento,
mediante a distribuigéo gratuita de 2 (duas) novas agdes para cada agéo existente, sem aumento do valor do capital
social. Em 21 de junho de 2011, foi aprovada por unanimidade a proposta da Diretoria para aumento de capital social, sem
aumento de nimero de agGes, em R$ 90.000, mediante a incorporagée de parte do saldo existente a titulo de Reservas de
lucros - Reserva de incentivos fiscais. Em 31 de dezembro de 2011, o capital social, totalmente subscrite e integralizado,
esta representado por 150.000.000 de ages ordinarias escriturais sem valor nominal, perfazendo um montante fotal de
R$ 140.000.

b. Reservas de lucros

* Reserva legal

E constituida & razéo de 5% do lucro liquido apurado em cada exercicio social nos termos do art. 193 da Lei n°. 6.404/76,
até o limite de 20% do capital social. Do resultado do exercicio de 2010, o montante de RS 3.649 foi destinado para a
constituicéo da reserva legal, conforme aprovado na Assembleia Geral Ordinaria realizada em 6 de julho de 2011. Para o
exercicio de 2011, o montante de R$ 5.455 foi destinado para a constituicéo da reserva legal. Em 31 de dezembro de 2011,
0 saldo de reserva legal é de R$ 10.633.

* Reserva de incentivo fiscal

E constituida a partir da parcela do lucro decorrente das subvencdes para investimento recebidas pela Companhia,
conforme detalhado em Nota Explicativa 23 - Subvencéo governamental. Do saldo da Reserva de incentivo fiscal
do exercicio de 2010, o montante de RS 90.000 foi destinado para aumento do capital social, conforme aprovado na
Assembléia Geral Ordinaria realizada em 6 de julho de 2011. A reserva de incentivo fiscal vem sendo constituida a partir de
2009, visto que, no exercicio de 2008, ocorreu um prejuizo. Em 2008, 2009, 2010 e 2011, foram apurados os montantes
de R$ 32,672, R$ 39.255, R$ 43.888 e R$ 54.744. Do saldo acumulado em 2009, foram destinados apenas R$ 25.993
do saldo remanescente dos Lucros/Prejuizos. No exercicio de 2010, foram destinados para a reserva de incentivo fiscal
o valor de R$ 43.888 referente ao exercicio corrente e ainda R$ 20.744 correspondentes ao saldo remanescente dos
exercicios anteriores. E por fim, em 2011, foram destinados R$ 79.934, sendo que R$ 54.744 apurados no ano corrente
e R$ 25.190 de saldos remanescentes dos exercicios anteriores. Desta forma, o saldo de reserva de incentivos fiscais foi
completamente destinado.

c. Ajuste de avaliagdo patrimonial

A reserva para ajuste de avaliagéo patrimonial inclui os ajustes por adogéo do custo atribuido do ativo imobilizado na
data de transicéo. Os valores registrados em ajuste de avaliacéo patrimonial séo realizados em contrapartida da conta
de Lucros acumulados, integral ou parcialmente, quando da depreciacéo ou alienacéo dos ativos a que elas se referem.
d. R a¢ao aos acioni: (Dividendos e Juros sobre capital proprio)

O estatuto social determina a distribuigéo de um dividendo minimo de 25% do lucro liquido do exercicio, ajustado na forma
do art. 202 da Lei n°.t 6.404/76, bem como a possibilidade de crédito aos acionistas na forma de juros sobre capital proprio,
com observancia dos limites previstos em Lei. O montante dos juros sobre capital proprio seré atribuido ao dividendo
obrigatorio. Os dividendos referentes aos exercicios de 2011 e 2010 foram pagos em forma de Juros sobre capital préprio
conforme previsto em estatuto social da Companhia. A Companhia efetuou no exercicio o célculo dos jures sobre capital
proprio de acordo com os limites estabelecidos pela Lei n® 9.249/95, e o montante creditado, por proposta do Conselho
de Administragéio, para o exercicio de 2011, foi de R$ 8.748 (R$ 4.726 em 2010). O valor correspondente foi contabilizado
como despesa financeira para fins fiscais, porém, para fins societarios e contabeis, os juros sobre capital préprio estédo
demonstrados como destinagéo do resultado (dividendos) diretamente no patriménio liquido, néo afetando o resultado
do exercicio, nos termos da Deliberagéio CVM 207/96. Conforme proposta da Diretoria, os acionistas deliberaram, por
unanimidade, pela néo distribuicéo de dividendos no montante minimo definido no nesso estatuto social no memento de
encerramento das demonstragdes financeiras dos exercicios de 2010, 2009 e 2008. O dividendo foi limitado & forma de
Juros sobre Capital Proprio pelo fato dos acionistas priorizarem reinvestir os valores na Companhia e possibilitar que a
mesma tenha recursos para auxiliar o seu expressivo plano de expanséo. Aliado a isto, os acionistas tencionaram buscar
amelhora do indice de endividamento e formagéo de colchéo de liquidez para possiveis momentos econémicos adversos.
Néo ha proviséo adicional para complemento da remuneragéo aos acionistas (dividendos obrigatcrios) no exercicio
corrente de 2011. A distribuigéo de dividendos através dos juros sobre capital proprio ja contempla o minimo obrigatorio,
conforme demonstrado a seguir:

201
Lucro liquide do exercicio 109.091
(-) Reserva legal (5.455)
(-) Reserva de incentivo fiscal (79.934)
Base de calculo para os dividendos minimos obrigatrios 23.702
Dividendos minimos obrigatorios 25%
Dividendo anual minimo 5.925
Juros sobre capital proprio calculade em 2011 8.748

A parcela do dividendo excedente ao minimo obrigatério, o qual foi distribuido sob forma de Juros sobre capital proprio,
declarada pela Administracéo apés o exercicio a que se referem as demonstragdes financeiras, néo devera ser registrada

como passivo nas respectivas demonstracges financeiras, devendo os efeitos da parcela dos dividendos complementares
ser divulgados em nota explicativa. Portanto, em 31 de dezembro de 2011, o valor de R$ 15.671 excedente ao Juros sobre
capital proprio foi registrado no patriménio liquido como “Dividendo adicional proposto”.

22. Lucro liquido por agdo

Conforme Nota Explicativa 21 - Patriménio liquido, em 1° de margo de 2011 ocorreu um desdobramento de agbes na
proporgo de 1 para 3 cada (de 50.000.000 para 150.000.000 de agdes). De acordo com os itens 64 e 65 do CPC 41 -
Resultados por agéo (IAS 33), o calculo do resultado basico e diluido por agéo deve ser ajustado para todos os exercicios
apresentados retrospectivamente, mesmo que essas alterages ocorram apés a data do balango, mas antes da autori-
zag&o para emisséo destas demonstragdes financeiras. Portanto, o lucro por agéo referente ao exercicio comparativo foi
apresentado em adequagéo a essa situagéo.

Lucro basico e diluido por agdo

O resultado por agéo basico e diluido foi calculado com base no resultado do exercicio atribuivel aos acionistas da Com-
panhia no exercicio findo em 31 de dezembro de 2011 e a respectiva quantidade média de agdes ordinarias em circulagéo
neste exercicio, comparativamente com o exercicio findo em 31 de dezembro de 2010, conforme o quadro abaixo:

2011 2010
Lucro atribuivel aos acionistas - R$ 109.091 72.984
Quantidade média ponderada de acdes durante o exercicio (lote de mil) 150.000 150.000
Resultado por agéo bésico (lote de mil) - R$ 0,73 049

23. Subvencao governamental

A Companhia possui Regime Especial de Tributagéo (RTT) que dispde acerca do Imposto sobre operagdes relativas &
circulagéo de mercadorias e sobre prestagSes de servigos de transporte interestadual e intermunicipal e de comunicagdes
(ICMS). A Companhia possui um regime especial de tributagéo de ICMS, concedido pelo Estado do Ceara, que implica
na redugéo do ICMS devido, ao proprio Estado do Ceara, por substituigéo tributéria nas operagdes dentro do Estado. O
referido regime tem como objetivo substituir o ressarcimento que & garantido por lei para as mercadorias vendidas em
outros Estados e garante que recolhamos o complemento de ICMS por uma carga liquida correspondente a 3,27%, 6%
ou 8,5%, dependendo da aliquota dentro do Estado do Ceara aplicavel a mercadoria (se 7%, 12% ou 17%, respectiva-
mente). Tais percentuais substituem os percentuais de carga liquida, normalmente aplicaveis, previstos nos artigos 546 a
548-H do Decreto Cearense n°. 24.569, de 31 de julho de 1997 (Regulamente do ICMS do Estado do Ceara), que séo os
seguintes: (i) de 2,7%, 4,7% ou 6,8%, dependendo da origem, para as mercadorias sujeitas & aliquota de 7%; (i) de 4,6%,
8,1% ou 11,6%, dependendo da origem, para as mercadorias sujeitas a aliquota de 12%; e (iii) de 6,5%, 11,5% ou 16,5%,
também a depender da origem, para as mercadorias sujeitas a aliquota de 17%. A Companhia tem cumprido as exigéncias
basicas voltadas ao Termo de Acordo de Regime Especial de Tributagéo, que basicamente séo aumento do volume de
arrecadagéo do ICMS, incremento da geragéo de emprego e a observéncia quanto as vedagdes ao ressarcimento previsto
no referido Termo de Acordo. Esses itens dependem basicamente da atuagéo da Companhia, e temos atingido estas
exigéncias anualmente. Esse Regime Especial de Tributagéo tratado como subveng&o governamental € reconhecido no
resultado como redutor do custo das mercadorias vendidas. Esta subvengéo vem sendo concedida ao longo dos Gltimos
7 anos e sua Ultima prorrogagéo foi em 16 de margo de 2012, com vigéncia até 31 de maio de 2013. A Companhia apurou
o montante de R$ 54.744 de subvengdes govemnamentais no exercicio findo em 31 de dezembro de 2011 (R$ 43.888 no
exercicio findo em 31 de dezembro de 2010). A Companhia néo foi beneficiada por outras subvengdes governamentais
no exercicio comparativo a 2011.

24. Receita operacional liquida

A receita da Companhia engloba o comércio varejista de medicamentos, perfumaria, produtos de higiene pessoal e de
beleza, cosméticos e dermocosméticos e, como atividade secundéria, o recebimento de contas como correspondente
bancério. Abaixo, apresentamos a formacéo da Receita operacional liquida:

2011 2010

Receita operacional bruta 2874808 2.235222
Venda de mercadoria 2.861.708 2.224.676
Servigos prestados 13.190 10.546
Dedugdes 91.769 (67.644
Impostos sobre vendas (69.384) (48.768)
Devolugdes e abatimentos 22.385 (18.876,
Receita operacional liquida 2.783.129 2.167.578

Areceita apresentada na Demonstragéo de Valor Adicionado — DVA na sess&o de valores produzidos/gerados pela Com-
panhia desconsidera os impostos sobre vendas, os quais séo demonstrados na sesséo de distribuigéo do valor adicionado.
25. Despesas com vendas, administrativas e gerais

Despesas com vendas 2011 2010
Veiculagéo, publicidade e produgéo (22.392) (20.079)
Patrocinio, shows e pesquisas (2.339) (1.661)
Taxas de administragéo de operadoras de cartdes de crédito 27.645 (26.490

Subtotal 52.376! 48.230

Despesas administrativas e gerais
Despesas com pessoal (303.535)  (225.260)
Despesas com ocupagéo (82.712) (54.023)
Despesas com utilidades e servicos (26.796) (20.405)
Impostos, taxas e contribuicdes (5.718) (3.833)
Despesas gerais 39.320 (37.984

Subtotal 458.081)  (341.505
Total 510457) (389.735

Até 31 de dezembro de 2011, em conformidade com o CPC 8 (R1) (IAS 39) - Custos de fransagéo e prémios na emisséo
de titulos e valores mobiliarios, a Companhia capitalizou os gastos no total de R$ 2.132, relacionados a oferta publica de
agbes, compondo o maior valor do saldo da conta de pagamentos antecipados no ativo circulante, que também é formado
por outros pagamentos antecipados. Pelo contexto da Companhia, que se encontra em processo de abertura de capital,
este saldo néo possui comparabilidade com o exercicio anterior.

26. Receitas fi iras e d fi ira hecidas na d tragdo de

T G

Receitas financeiras 2011 2010
Receitas de aplicagGes financeiras 422 488
Receitas com operagdes de swap 6.095 -
Variagéo cambial - 523
Juros sobre capital proprio 11 279
Variagéo monetaria 678 4.197
Outros juros 96 46

Total de receita financeira 7.302 5.533

Despesas financeiras
Juros de financiamentos e empréstimos (29.553)  (23.753)
Despesas com operacdes de swap (8.294) (1.168)
Juros de fornecedores - (1)
Juros de arrendamentos mercantis (118) (34)
Juros de parcelamentos de impostos (501) (803)
Qutros juros (1.470) (748)
Comissdes e despesas bancérias (530) (519)
IOF (3.448) (1.089)
Ajustes a valores presentes (38.709)  (26.141)
Variagéo cambial (1.708) -
Descontos concedidos 175) (66)

Total de despesa financeira (84.508) 54.320)

Despesas financeiras liquidas 77.204 (48.787;

27. Inst tos fi iros e Ger to de Risco

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

Gerenciamento dos riscos financeiros

A Companhia possui exposigdo para os seguintes riscos resultantes de instrumentos financeiros:

+ Risco de crédito;

* Risco de liquidez;

* Risco de mercado;

* Risco operacional.

Estrutura de gerenciamento de risco

0 Conselho de Administragéo tem a responsabilidade global para o estabelecimento e supervisédo da Companhia de estru-
tura de gerenciamento de risco. O gerenciamento desses instrumentos é efetuado por meio de estratégias operacionais e
controles internos visando assegurar liquidez, rentabilidade e seguranca. A politica de controle consiste em acompanha-
mento permanente das condigdes contratadas versus condigées vigentes no mercado. As politicas de gerenciamento de
risco da Gompanhia foram estabelecidas para identificar e analisar os riscos aos quais a Companhia esta exposta, para
definir limites de riscos e controles apropriados e para monitorar os riscos e a aderéncia aos limites impostos. As politicas
de risco e os sistemas s&o revistos regularmente para refletir mudangas nas condigbes de mercado e nas atividades da
Companhia. A Companhia, através de treinamento e procedimentos de gestdo, busca desenvolver um ambiente de disci-
plina e controle no qual todos os funcionarios tenham consciéncia de suas atribuiges e obrigagdes. A Administragéo faz
uso dos instrumentos financeiros visando remunerar ao méaximo suas disponibilidades de caixa, manter a liquidez de seus
ativos, proteger-se de variagbes de taxas de juros ou cambio e obedecer aos indices financeiros estabelecidos em seus
contratos de financiamento (clausulas restritivas).

Risco de crédito

Risco de crédito € o risco da Companhia incorrer em perdas decorrentes de um cliente ou de uma contraparte em um ins-
trumento financeiro, decorrente de falha destes em cumprir com suas obrigagGes contratuais, que surgem principalmente
dos recebiveis da Companhia de clientes e em titules de investimento.

Exposicéo a riscos de crédito

A Administragéo entende que a Pague Menos possui risco baixo de crédito, pois sua carteira de clientes & composta de
consumidores finais & néo possui nenhum cliente que exceda o limite de 10% de suas receitas e as suas vendas séo
efetuadas a vista, portanto, sem risco, bem como sua politica de investimento em outras Sociedades representa uma
parcela insignificante. Considerando o eventual risco decorrente do repasse das administradoras dos cartdes de crédito,
este € controlado diariamente através de um processo rigorose de conferéncias entre o faturamento e o recebimento. A
rede de farméacias Pague Menos atualmente trabalha com administradoras de cartdes de primeira linha, logo, entende que
0 seu risco € baixo, além de que estas assumem total responsabilidade pelo repasse dos créditos. A Companhia limita sua
exposicao a riscos de crédito ao investir apenas em titulos liquidos e apenas em instituigées financeiras de grande porte e
de primeira linha. A Administragéo monitora ativamente as classificagdes de créditos e, uma vez que a Companhia tenha
investido apenas em titulos com classificagdes altas de crédito, a Administragéo néo espera que nenhuma contraparte
falhe em cumprir com suas obrigagdes, portanto, considera o risco de crédito insignificante.

« Contas a receber de clientes

O valor contébil dos ativos financeiros representa a exposigéo maxima do crédito. A exposicéo maxima do risco de crédito
na data das demonstragdes financeiras foi:

2011 2010

Contas a receber de clientes 151.420 120.685
151.420 120.685

Aexposigéo maxima ao risco de crédito para empréstimos e recebiveis em 31 de dezembro de 2011 por tipo de contraparte foi:
2011 2010

Cartdes de crédito 139.732 113.960
Convénios 8.697 4412
Comissdes 3.095 2313
Perdas por reducéo no valor recuperavel 104 -

151.420 120.685
Perdas por reducéo no valor recuperével
A vencer
1a 30 dias
31a60dias
61290 dias
Acima de 90 dias
Total 139.732 113.960
Em 31 de dezembro de 2011 e 2010, néo existem saldos vencidos decorrentes de contas a receber de clientes. Além do
fato pontual explicado na Nota Explicativa 7, a Companhia entende que néo ha necessidade de constituigéo de perda por
redugéo ao valor recuperavel adicional.
«+ Caixa e equivalentes de caixa
A Companhia detinha alguns equivalentes de caixa de R$ 19.309 em 31 de dezembro de 2011 (R$ 8.720 em 31 de de-
zembro de 2010), os quais representam sua maxima exposicéo de crédito sobre aqueles ativos. O caixa e equivalentes de
caixa 50 mantidos junto a instituigdes financeiras, os quais possuem rafings abaixo listados:

Instituigao financeira

Banco do Nordeste do Brasil S.A.
Itat Unibanco Holding S.A.
Banco Bradesco S.A.

Banco Santander Brasil S.A.

2010
73.645
27.694

6.748
5.873
113.960

Ratings

— FITCH: LT FC Issuer Default BBB
— FITCH: LT FC Issuer Default BBB+
— FITCH: LT FC Issuer Default BBB+
— FITCH: LT FC Issuer Default BBB+

Banco do Brasil S.A. — FITCH: LT FC Issuer Default BBB
Banco Safra S.A. - FITCH: LT FC Issuer Default BBB-
Risco de liquidez

Risco de liquidez é o risco em que a Companhia ira encontrar dificuldades em cumprir as obrigages associadas com
seus passivos financeiros, que séo liquidados com pagamentos & vista ou com outro ativo financeiro. A abordagem da
Pague Menos na administragéo de liquidez & de garantir, o méximo possivel, que sempre tenha liquidez suficiente para
cumprir com suas obrigagdes ao vencerem, sob condigSes normais e de estresse, sem causar perdas inaceitaveis ou com
risco de prejudicar a reputagéo da Companhia. A Companhia utiliza o custeio baseado em atividades para precificar suas
mercadorias e servigos, que auxilia no monitoramente de exigéncias de fluxo de caixa e na ofimizagéo de seu retorno de
caixa em investimentos. A Pague Menos faz um acompanhamente minuciose do nosso fluxe de caixa através de testes de
estresses diarios, o que permite néo s6 o cumprimento das obrigagdes financeiras, bem como a realizagéo de operagdes
de curto praze no mercado financeiro, rentabilizando assim nossas sobras de caixa. As maturidades contratuais dos prin-
cipais instrumentos financeiros, incluindo eventuais juros reconhecidos até a data-base das demonstragbes financeiras,
estdo demonstradas a seguir:

1anoou Entre1e2 Entre2e5 Acimade5

Em 31 de dezembro de 2011 Valor contabil menos anos anos anos
Caixa e equivalentes de caixa 19.309 19.309 - - -
Contas a receber de clientes 151.420 151.420 - = -
Fornecedores sem efeito do AVP (Nota 15) 431.653 431.653 - - -
Financiamentos e empréstimos (Nota 16) 283.179 155.612 80.958 46.183 426

1anoou Entre1e2 Entre2e5 Acimade5
Em 31 de dezembro de 2010 Valor contabil menos anos anos anos
Caixa e equivalentes de caixa 8.720 8.720 - - -
Contas a receber de clientes 120.685 120.685 - - -
Fornecedores sem efeito do AVP (Nota 15) 329.038 329.038 - - -
Financiamentos e empréstimos (Nota 16) 206.475 121.591 66.296 18.408 180

Risco de mercado

Risco de mercado & o risco de que alteragdes nos pregos de mercado, tais como as taxas de cambio, taxas de juros e
aumento nos pregos das mercadorias, tenham impacto nos ganhos da Companhia ou no valor de suas participacdes em
instrumentos financeiros. O objetivo do gerenciamento de risco de mercaclo é gerenciar e controlar as exposigdes a riscos
de mercados, dentro de parametros aceitaveis, e ac mesmo tempo otimizar o retorne. A Administragéo entende que, no
contexto da Pague Menos, o risco de mercado que se aplica refere-se ao risco relacionado a taxa de juros e de cambio,
ja que o risco relacionado a0 aumento dos pregos das mercadorias junto aos fornecedores e laboratérios esta mitigado,
pois a situagéio é controlada pela Camara de regulagéo do mercado de medicamentos - CMED, ou seja, 0 aumento de
pre¢os ocorre apenas anualmente. A Companhia adota uma politica de balancear suas transagdes atreladas a taxas de
juros fixas e variaveis nos seus contratos de empréstimos, para que n&o haja uma exposicéo significativa. Os empréstimos



e financiamentos atrelados a taxas de juros variaveis e aos swaps séo monitorados através de anélises de sensibilidades.
+ Risco cambial

Os resultados da Companhia estéo suscetiveis de sofrer variages significativas, em funcéio dos efeitos da volatilidade
da taxa de cambio sobre os passivos afrelados a moedas estrangeiras, principalmente do doélar norte-americano (USD),
que encerrou o exercicio em 31 de dezembro de 2011 com a variagéo positiva de 12,58% em relagéo & tiltima cotagéo do
exercicio de 2010. Como estratégia para prevengéo e redugéo dos efeitos da flutuagéo da taxa de cambio, a Administragéo
contrata instrumentos financeiros derivativos, suscetiveis também & variagéo cambial. A Administracéo contrata instrumen-
tos financeiros para eliminar sua exposigéo aos riscos de c&mbio, que estéo demonstrados a seguir:

Moeda dolar 2011 2010
Ativos em moeda estrangeira (a) - -
Passivos em moeda estrangeira (b) (16.532 (14.379)
Deficit apurado (a-b) (16.532)  (14.379)

Para fins de atendimento & Deliberagéio CVM n®. 475, de 17 de outubro de 2008, dada a exposigéo do risco de oscilagéo da
cotagéo, a Companhia apresenta abaixo trés cenérios de variagéo do ddlar e os respectivos resultados futuros que seriam
gerados a partir da posigéo de 31 de dezembro de 2011, que utiliza o délar PTAX médio de RS 1,8758. Séo eles: (i) cenario
provéavel e que é adotado pela Companhia: cotagéo do dolar futuro de R$ 1,9600, em 31 de dezembro de 2011; (ii) cenério
possivel: conforme determina a deliberagéo da CVM, o cenario & construido considerando um aumento de 25% na cotagéo
do délar, passando para R$ 2,45; e (iii) cenario remoto: ainda de acordo com a norma da CVM, neste cendrio a cotagéo do
délar é elevada em 50% da utilizada no cenério provavel, passando a R$ 2,94

Anélise de sensibilidade

Em 31 de dezembro de 2011:

Abaixo demonstramos a variagéo do déficit no valor de US$ 16.532 mil, em 31 de dezembro de 2011, conforme os cenérios
demonstrados acima.

Transacédo Risco Cenario provavel Cenario possivel Cenario remoto
D fi i US$ 16,532 mil Cémbio de 1.96 Cémbio de 2.45 Cémbio de 2.94
espesa financeira Alta do US$ - (8,101) (16,202)

* Risco de taxa de juros

Decorre da possibilidade da Companhia sofrer ganhos ou perdas decorrentes de oscilagdes de taxas de juros incidentes
sobre seus ativos e passivos financeiros. Visando & mitigagéo desse tipo de risco, a Companhia busca diversificar a
captagéo de recursos em termos de taxas prefixadas ou pés-fixadas, e em determinadas circunsténcias séo efetuadas
operagdes de hedge para fravar o custo financeiro das operagdes. As variagdes das taxas de juros da economia afetam
tanto os ativos quanto os passivos financeiros da Companhia. Abaixo demonstrames os impactos dessas variagées na
rentabilidade dos investimentos financeiros e no endividamento em moeda nacional da Companhia, atreladas ao CDI. A
sensibilidade dos ativos e passivos financeiros da Companhia foi demonstrada em dois cenarios além do provavel. Apre-
sentamos um cenario com taxas nominais verificadas em 31 de dezembro de 2011 (saldo contabil tendo por base o CDI
de 11,64% a.a.) e o cenario provavel considerado pela Administragéo, que corresponde a projegéo do CDI e TJLP para 31
de dezembro de 2011, de acordo com a curva de juros da BM&F (10,04% a.a. para o CDI) e ainda mais dois cenérios com
apreciagéo de 25% (Cenario |) e 50% (Cenario II) dos indexadores.

Analise de sensibilidade

A seguir, demonstramos os efeitos no resultado em fungéo das apreciagdes:

Instituigdes financeiras e modalidades Ri ta Saldo  Cenario Cenariol Cenarioll
Isco (taxa)  oontahil  provavel 25% 50%

cDI
Financiamentos e empréstimos Altado CDI  216.961 (3.452) (1.963) (7.378)
Financiamentos e empréstimos (com swap) Altado CDI  44.723 (716) (407) (1.530)

Pelas analises efetuadas, a Companhia apuraria uma despesa nos cenarios Provavel, | e II. A Companhia ndo sensibiliza a
exposicéo da divida em TJLP por considerar que as anélises de sensibilidades néo séo representativas. O saldo da divida
exposto em TJLP € de R$ 1.238 em 31 de dezembro de 2011. A administragéo néo utiliza este saldo para administrar os
riscos financeiros da Companhia.

Risco operacional

Risco operacional & o risco de prejuizos diretos ou indiretos decorrentes de uma variedade de causas associadas a
processos, pessoal, tecnologia e infraestrutura da Companhia e de fatores externos, exceto riscos de crédito, mercado e li-
quidez, como aqueles decorrentes de exigéncias legais e regulatérias e de padrdes geralmente aceitos de comportamento
empresarial. Riscos operacionais surgem de todas as operagdes da Companhia. O objetivo da Pague Menos é administrar
o risco operacional para evitar a ocorréncia de prejuizos financeiros e danos a reputagéo da Companhia e buscar eficacia
de custos e para evitar procedimentos de controle que restrinjam iniciativa e criatividade. A principal responsabilidade para
o desenvolvimento e a implementacéo de controles para tratar riscos operacionais é atribuida a alta administragéo dentro
de cada unidade de negdcio. A responsabilidade é apoiada pelo desenvolvimento de padrées gerais da Companhia para a
administragéo de riscos operacionais nas seguintes areas:

» Exigéncias para segregagéo adequada de fungdes, incluindo a autorizagéo independente de operagdes;

« Exigéncias para a reconciliacéo e o monitoramento de operagdes;

« Cumprimento com exigéncias regulatérias e legais;

* Documentagéo de controles e procedimentos;

* Exigéncias de reportar prejuizos operacionais e as agoes corretivas propostas;

« Treinamento e desenvolvimento profissional; e

* Padrées éticos e comerciais.

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

Gestéo de capital

A politica da Administracéo & manter uma sélida base de capital para manter a confianca do investidor, credor e mercado
e manter o desenvolvimento futuro do negécio. A Diretoria monitora o retomo sobre o capital, que foi definido como os
resultados de atividades operacionais divididos pelo patriménio liquido total. A Diretoria também monitora o nivel de divi-
dendos para seus acionistas. A Administragéo néo possui planos relacionados & remuneracéo de seus empregados por
meio de pagamento baseado em agées ou opgdes. A Diretoria procura manter um equilibrio entre os mais altos retornos
possiveis com niveis mais adequados de empréstimos e as vantagens e a seguranca proporcionadas por uma posigéo de
capital saudavel. N&o houve alteragées na abordagem da Companhia & administragéo de capital durante o exercicio. A
Companhia ndo esta sujeita as exigéncias externas de capital.

Classificagéo e valor justo dos instrumentos financeiros

Os saldos contébeis e os valores justos dos instrumentos financeiros inclusos no balango patrimonial em 31 de dezembro
de 2011 e 31 de dezembro de 2010 estéo identificados a seguir:

2011 2010
Descrigao Contabil ValorJusto  Contabil Valor Justo
Empréstimos e recebiveis
Caixa e equivalente de caixa 19.309 19.309 8.720 8720

0S NUMEROS TAMBEM MOSTRAM
A GRANDEZA DA REDE DE FARMACIAS
DO TAMANHO DO BRASIL.

Em 31 anos, jd somos mais

Arrecadacéo de recursos de terceiros 9.602 9.602 11.763 11.763

Contas a receber de clientes 151.566 151.566 120.685 120.685
Passivos financeiros mensurados pelo custo amortizado

Fornecedores (365.146) (365.146)  (291.832) (291.832)

Financiamentos e empréstimos (283.179) (284.770)  (208.475) (203.923)
Valor justo por meio do resultado

Instrumentos financeiros derivativos (2.790) (2.790) (1.168) (1.166)

Critérios, premissas e limitagdes utilizados no célculo dos valores justos (fair value)

Caixa e equivalentes de caixa

Séo classificados como ativos financeiros com alta liquidez e sé&o reconhecidos inicialmente pelo valor justo acrescido de
quaisquer custos de transagéo diretamente atribuiveis. Apos seu reconhecimento inicial, os investimentos s&o mensurados
pelo custo amortizado que séo obtidos com base nas cotagdes divulgadas pelos administradores. O valor justo reflete o
valor registrado no balango patrimonial.

Arrecadagéo de recursos de ferceiros

Correspondem aos valores recebides na atividade de correspondente bancario, em que a Companhia recebe o valor das
contas pagas por consumidores, em nossa rede de farmacias, que precisam ser repassadas para o fitular do direito, em
meédia, em 3 dias. Estima-se que o valor contabil &€ uma aproximagéo razoavel do valor justo, dado o curtissimo prazo das
operagdes realizadas.

Contas a receber de clientes

Decorrem diretamente das operagfes da Companhia e estéo registradas pelos seus valores originais, sujeitos a perda por
redugéo ao valor recuperavel e ajuste a valor presente, quando aplicavel. Estima-se que o valor contabil & uma aproxima-
¢éo razoavel do valor justo, dado o curto prazo das operagées realizadas.

Fornecedores

Decorrem diretamente das operagdes da Companhia, séo demonstrados pelos valores conhecidos ou calculaveis acres-
cidos, quando aplicavel dos correspondentes encargos, variagdes monetéarias e/ou cambiais incorridos até a data do
balango patrimonial, bem como ajustados a valor presente. A Administragéo entende que o valor contabil néo diverge
substancialmente do valor justo.

Financiamentos e empréstimos

Os valores dos financiamentos atrelados & TJLP e ao CDI aproximam-se dos valores de exigibilidade registrados nas de-
monstragdes financeiras em virtude dessas taxas serem pos-fixadas, mesmo considerando os casos onde ha uma taxa fixa
adicional. No caso dos financiamentos prefixados, o valor justo foi determinade baseando-se no valor presente do principal
e fluxos de caixa futuros, descontados pela taxa média de mercado dos jures, correspondente aos demais empréstimos,
apurados na data de apresentacéo das demonstragdes financeiras.

Hierarquia do valor justo

Atabela abaixo apresenta instrumentos financeiros registrados pelo valor justo, utilizando um métedo de avaliagéo.

Qs diferentes niveis foram definidos como a seguir:

+ Nivel 1 - Pregos cotados (néo ajustados) em mercados ativos para ativos e passivos e idénticos;

* Nivel 2 - Inputs, exceto pregos cotados, incluidas no Nivel 1, que sé&o observaveis para o ativo ou passivo, diretamente
(pregos) ou indiretamente (derivado de pregos);

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

2011
Descrigao Nivel1  Nivel2  Nivel 3
Instrumentos financeiros derivativos - (2.790) -

O valor justo dos instrumentos financeiros foi obtide por meio de projegdes dos fluxos de caixa futuros, descontados a valor
presente, por moedas e indices de mercado cotados em bolsas de valores. Os ganhos ou perdas totais dos instrumentos
financeiros derivativos classificados ne nivel 2, para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, foram reconhecidos
no resultado do exercicio e estéio apresentados na demonstragéo de resultado, nas contas de receitas e despesas com
operagdes de swap, para passivos mantidos na data das demonstragdes financeiras (vide Nota Explicativa 26). A anélise
de sensibilidade desses instrumentos esta apresentada a seguir nesta Nota Explicativa.

Instrumentos financeiros derivativos

As operagdes com swap estédo impactando o grupo de Financiamentos e empréstimos (vide Nota Explicativa 19) com seus
efeitos registrados nas receitas e despesas financeiras (vide Nota Explicativa 26).

Swap 1

Tem por objetivo proteger suas obrigagdes indexadas ao délar americano contra oscilagdes dos juros brasileiros. Basica-
mente, a Companhia realizou swap de suas obrigagdes indexadas ao dolar, no qual recebe juros de 3,76% a.a. sobre o
valor nacional em dolar (ponta ativa) e paga 2,52% de taxa mais o Certificado de Deposito Interbancario - CDI sobre o valor
de referéncia em reais na data da contratagéo (ponta passiva). O valor de referéncia deste swap em 31 de dezembro de
2011 & de USS$ 2.500 (em 31 de dezembro de 2010, € de US$ 7.500). Os ganhos e perdas deste contrato estéo diretamente
relacionados as oscilagdes de cambio (ddlar) e do CDI e s&o registrados no resultado do exercicio. Em 31 de dezembro
de 2011, o efeito no resultado foi de R$ 1.257.

Operagdes em aberto Swap 1

Em 31 de dezembro de 2011, a posicéo desses contratos é a seguinte:

Valorizacdo 2011 R§

Data de Vencimento Contrapartes Valor de referéncia Valor de referéncia Posigdo  Posigdo Valor

3 USS$ (31/12/2011) RS (31112/2011) Ativa  Passiva Justo
23/05/2012 Citibank 2.500 4.324 4.700 4.409 291
Swap 2

Tem por objetivo proteger suas obrigagtes indexadas ao dolar americano contra oscilagdes dos juros brasileiros. Basi-
camente, a Companhia realizou swap de suas obrigagGes indexadas ao dolar, no qual recebe juros variaveis de 1,52% a
3,21% a.a. sobre o valor nocional em délar (ponta ativa) e paga 1,92% a 1,95% a.a. de taxa mais o Certificado de Deposito
Interbancério - CDI sobre o valor de referéncia em reais na data da contratagéo (ponta passiva). N&o ha saldo de referéncia
deste swap, em 31 de dezembro de 2011 (em 31 de dezembro de 2010 & de US$ 5.923). Os ganhos e perdas deste con-
trato estéo diretamente relacionados as oscilagdes de cambio (délar) e do CDI e séo registrados nas respectivas receitas
ou despesas financeiras. O efeito no resultado do exercicio foi de RS 16.

Swap 3

Tém por objetivo proteger seu endividamento contra oscilagdes dos juros brasileiros. Basicamente, a Companhia realizou
swaps de suas obrigagdes indexadas com juros fixos de 13,39% e 13,78% a.a. sobre o valor nocional em reais (ponta
ativa) para juros de 2,4% a.a. mais a variagéo do Certificado de Deposito Interbancario - CDI sobre o mesmo valor de
referéncia em reais na data da contratagéo (ponta passiva). O valor de referéncia destes swaps, em 31 de dezembro de
2011 € de RS 3.248 e R$ 7.105 (em 31 de dezembro de 2010 € de RS 8.815 e R$ 15.000), respectivamente. Os ganhos e
perdas destes contratos est&o diretamente relacionados as oscilagdes de taxa fixa e do CDI e s&o registrados no resultado
do exercicio. Em 31 de dezembro de 2011, o efeito no resultado foi de RS 27.

de 14 mil campedes de vendas,
trabalhando em mais de 500 lojas
espalhadas por 200 municipios

de todos os estados brasileiros.
Pague Menos. Forte como voce,

grande como o Brasil.

Operagées em aberto Swap 3
Em 31 de dezembro de 2011, a posigéo desses contratos & a seguinte:

Valorizagéo 2011 R$

: Valor de referéncia R$ Posicdo  Posicédo Valor

Data de Vencimento Contrapartes (311212011) Ativa  Passiva Justo

17/07/2012 Santander 3.248 3.261 3.263 2

10/09/2012 Santander 7.105 7.158 7.159 [}

Total (3)
Swap 4

Tém por objetivo proteger suas obrigagdes indexadas ao délar americano contra oscilagdes dos juros brasileiros. Basica-
mente, a Companhia realizou swaps de suas obrigagbes indexadas ao dolar, nos quais recebe juros variaveis de 3,11%
a.a. sobre o valor nocional em délar (ponta ativa) e paga 1,95% a.a. de taxa mais o Certificado de Depésito Interbancario
- CDI sobre o valor de referéncia em reais na data da contratagéo (ponta passiva). Os valores de referéncia destes swaps,
em 31 de dezembro de 2011 séo de US$ 5.005 e US$ 9.980, respectivamente. Os ganhos e perdas destes contratos estéo
diretamente relacionados as oscilagdes de cambio (dolar) e do CDI e séo registrados no resultado do exercicio. Em 31 de
dezembro de 2011, o efeito no resultado foi de RS 4.315.

Operagées em aberto Swap 4

Em 31 de dezembro de 2011, a posigéo desses contratos € a seguinte:

Valorizacdo 2011 R§

Data de Vencimento Contrapartes Valor de referéncia Valor de referéncia Posigdo  Posigdo Valor
Uss (3112/2011) RS (3112/2011) Ativa  Passiva Justo

24/03/2014 Ital BBAS.A 5.005 8333 9.398 8.359 1.039
07/02/2014 Ital BBAS.A 9.980 16.667 19.034 17.571 1.463
Total 2502

28. Cobertura de seguros (ndo auditado)

A Companhia adota a politica de contratar cobertura de seguros para os bens sujeitos a riscos por montantes considerados
suficientes para cobrir eventuais sinistros, considerando a natureza de sua atividade. As premissas de riscos adotadas,
dada a sua natureza, néo fazem parte do escopo de um exame das demonstragdes financeiras. Consequentemente, néo
foram revisadas pelos nossos auditores independentes. Em 31 de dezembro de 2011 e 2010, a cobertura de seguros
contra riscos operacionais era composta por R$ 18.806 e R$ 114.100, respectivamente, para danos materiais. Em 31
de dezembro de 2011, as apélices eram formadas pelas coberturas dos iméveis da Companhia e, no exercicio de 2011,
apenas por coberturas de danos materiais nos veiculos e na aeronave da Companhia (ver explicagéo das vendas dos
imoveis nas Notas Explicativas 12 e 13).

29. Eventos subsequentes

« Contratagdo de Fi i tos e Emprésti

Em 20 de janeiro de 2012, a Companhia contratou empréstimo com o Banco Itau BBA S.A. no montante de R$ 20.000,
equivalente a US$ 11.331.445. Este empréstimo possui vencimento em 20 de janeiro de 2015, a ser pago em 6 parcelas
semestrais e vinculado a uma operagéo de swap de mesmo montante, tendo como garantia a fianga do acionista Deusmar
Queiros. Em 31 de janeire de 2012, a Companhia contratou um empréstimo com o Banco do Brasil S.A. no montante de R$
30.000 com vencimento em 15 de dezembro de 2014, a ser pago em 30 parcelas mensais, tendo como garantias Cesséo
de Direitos Creditérios — Faturas VISANET e fiangas dos acionistas (Deusmar Queir¢s, Josué Ubiranilson e respectivos
conjuges). A contratagéo destes dois empréstimos faz parte da gestéo do fluxo de caixa da Companhia para suportar o seu
plano de expanséo no exercicio de 2012.

« Construgae do novo Centro de Distribuigao

A Companhia, apos realizar estudos e analises detalhadas sobre recursos, condigdes, potencialidades técnicas, econémi-
cas e regionais geogréficas, condigGes logisticas, aspectos mercadologicos e humanos, firmou junto ao governo de Goias
um protocolo de intengdes para a implantagéo de um Centro de Distribuigéo e Logistica na BR-153, KM 518, na cidade de
Hidrolandia, distante 37,5 km de Goiania. Em reunido do CONDEL/FCO - Conselho Deliberativo do Fundo Constitucional
de Financiamento do Centro-Oeste em 8 de fevereiro, a Companhia teve a carta-consulta aprovada para pleito de finan-
ciamento junto ao FCO (Fundo Constitucional de Financiamento do Centro-Oeste) no valor de RS 37.450. Os demais R$
16.100 virdo de recursos proprios, totalizando um investimento total de R$ 53.550.
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