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PROPOSTA DA ADMINISTRACAO
Sao Paulo, 02 de margo de 2010

Prezados Senhores,

O Conselho de Administragcdo da DROGASIL S.A. submete a apreciacdo de seus Acionistas, na Assembleia Geral Ordinaria a
ser realizada em 05 de abril de 2010, as 15:00 horas as propostas descritas a seguir:

1. A proposta de destinagdo do lucro liquido e demais lucros acumulados é:

LUCrO LiQUIdO dO EXEICICIO....uciuieitieieeeecieeete ettt ettt ettt et e ae s sreenneeareens RS 74.589.990,75
Realizagdo da Reserva de Reavaliagao .......ccceeceerieirieiiiienieesiieeeeeiec et RS 201.823,20
DivIdENdOS PreSCritoS. . ..ueicuiieiieeiiiesiieeite ettt s RS 31.358,10
Valor total @ SEr deSEINAUO ..ueeeeiiiieeeeeeee e et e e e e et e e e aeeeaes RS 74.823.172,05

Destinagdes:

Reserva Estatutaria (62,6% do resultado liquido do exercicio): ...... R$ 46.704.161,85
Reserva Legal (5% do resultado liquido do exercicio ajustado): .......cccceevervveneeneeninnne RS 3.729.499,54
Juros Sobre Capital Proprio (Valor bruto):.......cecceeeceeecee e RS 20.472.106,62

A proposta é que os Acionistas referendem a apropriacdo dos juros sobre capital proprio deliberada nas Reunides
Extraordinarias do Conselho de Administracéo de 16/03/2009, no valor de R$ 4.500.000,00, de 15/06/2009, no valor de
R$ 5.022.106,62, de 21/09/2009, no valor de R$ 5.350.000,00 e do dia 14/12/2009, no valor de R$ 5.600.000,00, os quais
serdo imputados ao dividendo obrigatério e serdo pagos aos acionistas sem acréscimo de corre¢cdo monetaria ou juros, em
uma Unica parcela em 31/05/2010.

DIVIAENAOS: ettt e e e e e e et e e eeeesereeseee e et eseeeeaneeeaeeeaneeeaneeeaneesaneesaeenane RS 3.917.404,04

Informamos ainda que a destina¢do ora proposta esta perfeitamente refletida nas Demonstrages Financeiras elaboradas
pela administragdao da Companhia, as quais serdao amplamente divulgadas nos termos da legislagdo vigente.

As informac0es indicadas no Anexo 9-1-11 da Instrucdo CVM n° 481, de 17 de dezembro de 2009, estéo

disponiveis para consulta dos Acionistas no Anexo | da presente Proposta.

2. Proposta de remuneragdo global dos membros do Conselho de Administragcdo e da

Diretoria da Companhia para o exercicio 2010, no valor total de RS 14.100.000,00 (quatorze milhdes e cem mil reais).

Nos termos do artigo 12, Il, da Instrugcdo CVM n° 481, de 17 de dezembro de 2009, disponibilizamos
aos Acionistas as informacdes indicadas no item 13 do Formulario de Referéncia no Anexo 11 da

presente Proposta.

Estamos encaminhando, também, o item 10 do Formulario de Referéncia que trata do comentério dos

Diretores sobre as condig¢des financeiras e patrimoniais da Companhia no Anexo llI.

Permanecemos a disposi¢do para quaisquer esclarecimentos que se fagam necessarios.

Atenciosamente,




Claudio Roberto Ely

Diretor Geral e de Relagdes com Investidores

ANEXO | -

1. Lucro Liquido dO EXEICICIO.........ccocuiiiieiiiei e ctee ettt e ettt e e te e e s tta e e e esate e e earaeeeabeeaens

DROGASIL S/A

RS 74.589.

990,75

2. Montante global e o valor por a¢do dos dividendos, incluindo dividendos antecipados e juros sobre capital proprio ja

declarados:
Valor brut

Descricdo Declarado em: @ orag;L:).o por Montante global:

Juros sobre capital proprio 16/03/09 0,076193619 4.500.000,00

Juros sobre capital proprio 15/06/09 0,084659576 5.022.106,62

Juros sobre capital proprio 21/09/09 0,090187000 5.350.000,00

Juros sobre capital proprio 14/12/09 0,094401346 5.600.000,00
Dividendo Proposta 3.917.404,04

Total 24.389.510,66
Percentual do lucro liquido do exercicio distribuido ................coociiiiiiiiiiiii e 32,7%

Nao foram distribuidos dividendos com base em lucro de exercicios anteriores.

Remuneragdo aos acionistas, deduzidos os dividendos antecipados e juros sobre capital préprio ja declarados:

6. Nao

Descri¢do Valor Bruto | Classe de A¢do |Forma, prazo de pagamento e atualizacdo foram
Dividendo | 3.917.404,04 ON Paglam_ento em par.ceIaNL'Jnica atél3.1/05/.2010, sem decljra
acréscimo de atualizacdo monetaria ou juros os

dividendos ou juros sobre capital proprio com base em lucros apurados em balangos semestrais ou em periodos

menores.

Tabelas comparativas indicando, para o exercicio e para os 3 (trés) exercicios anteriores, o lucro liquido e a

remuneracdo, indicando ainda, para esta ultima, os valores por a¢do de cada espécie e classe:

0 Totais
Remuneracio o Vv
Classe e a
- - L. L Juros sobre

Exercicio Lucro Liquido espécie de Dividendo . L. Total

~ capital préprio |
acdo
2006 20.795.165,86 ON 541.344,33 5.931.250,92 6.472.595,25 0
2007 21.625.846,55 ON 2.943.761,04 7.061.211,00 10.004.972,04 r
2008 51.172.561,65 ON - 19.421.607,96 19.421.607,96 e
2009 74.589.990,75 .
por agao




4
DROGASIL
N7

Descrigdo Exercicio Classe e Declarado| Valor bruto por
espécie de em: acdo
acao
Juros sobre capital préprio 2.006 ON 11/05/06| 1,110000000 2.612.574,81
Juros sobre capital préprio 2.006 ON 28/09/06| 0,840000000 1.977.083,64
Juros sobre capital proprio 2.006 ON 21/12/06/ 0,570000000 1.341.592,47
Dividendo 2.006 ON 21/12/06| 0,230000000 541.344,33
Total 2.006 6.472.595,25
Juros sobre capital préprio 2.007 ON 21/12/07| 0,600000000 1.412.202,60
Juros sobre capital préprio 2.007 ON 20/09/07| 0,049000000 3.075.571,24
Juros sobre capital proprio 2.007 ON 13/12/07| 0,041000000 2.573.437,16
Dividendo 2.007 ON 25/02/08| 0,046900000 2.943.761,04
Total 2.007 10.004.972,04
Juros sobre capital préprio 2.008 ON 24/03/08| 0,081015943 5.021.607,96
Juros sobre capital préprio 2.008 ON 23/06/08| 0,073272288 4.500.000,00
Juros sobre capital préprio 2.008 ON 22/09/08| 0,075411420 4.500.000,00
Juros sobre capital proprio 2.008 ON 11/12/08| 0,091432343 5.400.000,00
Total 2.008 19.421.607,96
8. Destinagdo de lucros a reserva legal

a. Montante destinado a reserva legal ........c.cccuvveiiiei e RS 3.729.499,54
b. A reserva legal foi calculada em valor equivalente a 5% do lucro liquido do exercicio e, seu valor total apds

a constitui¢do, alcangou 3,5% do capital social, ndo superando os 20% de limite legal.
9. A companhia ndo possui agdes preferenciais com direito a dividendos fixos ou minimos.
10. Em relagdo ao dividendo obrigatério:
a. no estatuto, estad assim previsto o pagamento de dividendo obrigatdrio: “Artigo 21, item b: a parcela
necessdria ao pagamento do dividendo obrigatdrio nGo pode ser inferior, em cada exercicio, a 25% (vinte e

cinco por cento) do lucro liquido anual ajustado, na forma prevista pelo artigo 202 da Lei de S.A.”

b. o dividendo obrigatério estara sendo pago totalmente, conforme demonstativo a seguir:

74.589.990,75
201.823,20
(3.729.499,54)
71.062.314,41
17.401.290,63
3.917.404,04
30,0%

(+) Lucro Liquido do Exercicio

(+) Realizagdo da Reserva de Reavaliagdo

(-) Reserva Legal

(=) Base para Dividendo Minimo

Juros sobre capital préprio (JSCP) declarado liquido do IRRF 15%
Dividendo proposto

% Dividendo + JSCP liquido sobre base para Dividendo Minimo

Observacdo: de acordo com a proposta da Administragdo, os JSCP serdo imputados ao Dividendo Obrigatério.

c. N3o houve retengao de dividendo obrigatdrio.

11. Nao houve retengdo do dividendo obrigatério.

12. N3ao houve destinacdo de resultado para reserva de contingéncias.

13. N3o houve destinagao de resultado para reserva de lucros a realizar.
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14. Destinagao de resultado para reserva estatutadria:

a. No estatuto, estad assim prevista a constituicdo da reserva estatutdria: “Artigo 21, item c: importdncia
equivalente a até 65% (sessenta e cinco por cento) até o limite de 50% (cinqlienta por cento) do capital social
para a formagdo da conta “Reserva Estatutdria de Lucros”, que tem por finalidade e objetivo reforgar o capital
de giro da Companhia e cujo saldo, somado aos saldos das demais Reservas de Lucros, excetuados a Reserva
para Contingéncia e a Reserva de Lucros a Realizar, nGo poderd ultrapassar o capital social. Uma vez atingido
esse limite mdximo, a Assembléia Geral deliberard, nos termos do Artigo 199 da Lei das S. A., sobre o excesso,
devendo aplicd-lo na integralizagdo ou no aumento do capital social ou na distribuicdo de dividendo.”

b. montante destinado a reserva estatutaria.......cccceeeeeeeeeeee e RS 46.704.161,85

C. A reserva estatutdria foi calculada em valor equivalente a 62,6% do lucro liquido do exercicio, portanto

dentro do limite estatutério e seu valor total apds a constituicdo ndo ultrapassou o capital social.

15. Nao houve retengao de lucros prevista em orgamento de capital.

16. Nao houve destinagdo de resultado para a reserva de incentivos fiscais.

ANEXO Il - ITEM 13 DO FORMULARIO DE REFERENCIA
IN CVM N¢ 480 DE 17/12/2009

Valores expressos em milhares de reais

13. Remunerag¢ao dos administradores
13.1. Politica de remuneragao do conselho de administragao, da diretoria estatutaria e do conselho fiscal:
a. objetivos da politica ou pratica de remuneragao:

A politica de remuneragdo para o conselho de administragdo, diretoria estatutdria e conselho fiscal segue padrao
de mercado, visando atrair e reter bons profissionais.

b. composi¢do da remuneragao:
i. descri¢ao dos elementos da remuneragdo e os objetivos de cada um deles:
Conselho de Administragdo:

Os membros do conselho de administracdo recebem honorarios fixos mensais seguindo padrdo de mercado,
para atuar na definicdo, desenvolvimento e acompanhamento das estratégias da Companhia. Os honorarios
sdo iguais para os membros comuns e diferenciados para presidente e vice-presidente.

Diretoria Estatutaria:

Os membros da diretoria recebem honorarios fixos mensais dentro dos padrdes de mercado, assim como
recebem gratificagdes em dinheiro de acordo com as avalia¢@es dos resultados alcangados. Os membros da
diretoria também recebem remuneracgdo baseada em ac@es. As gratificacdes e o plano de “stock option” tém
como objetivo estimular a diretoria a se alinhar com os objetivos maiores da Companhia.

Conselho Fiscal:

Cada membro do conselho fiscal é remunerado em valor equivalente a 10% da média atribuida a cada
diretor, ndo computados os beneficios ou gratificacoes.

ii. qual a proporgao de cada elemento na remuneragao total:

A remuneracao dos Conselhos de Administragdo e Fiscal é fixa em sua totalidade. A da Diretoria tem se
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iiii. metodologia de calculo e de reajuste de cada um dos elementos da remuneragdo:

Os valores de reajuste da remuneragdo fixa sdo definidos pelo Conselho de Administragdo, dentro do
limite do valor determinado pela Assembleia Geral Ordinaria. Os valores da remuneragao variavel sao
determinados em fungdo do orgamento e de sua execugao.

iv. razées que justificam a composi¢ao da remuneragao:

O grande peso atribuido a remuneragdo varidvel justifica-se como forma de associa-la aos objetivos
estratégicos da Companhia e motivar a Diretoria a persegui-los no curto e no longo prazo.

c. principais indicadores de desempenho que sao levados em consideragdao na determinacao de cada elemento da
remuneragao:

Os principais indicadores da remuneragdo varidvel sdo as Vendas e o EBITDA.
d. como a remuneragao é estruturada para refletir a evolugdo dos indicadores de desempenho:

As remuneragOes varidvel e a baseada em ag¢Oes sdo estruturadas de forma escalonada, para permitir valores
progressivos na medida em que os resultados superem as metas estabelecidas.

e. como a politica ou pratica de remuneragdo se alinha aos interesses do emissor de curto, médio e longo prazo:

As remuneragGes variavel e a baseada em ag¢des tém seus valores atrelados ao atingimento das politicas e metas
estratégicas e financeiras determinadas para o curto, médio e longo prazo.

f. existéncia de remuneragio suportada por subsidiarias, controladas ou controladores diretos ou indiretos:
Ndo se aplica.

g. existéncia de qualquer remuneragao ou beneficio vinculado a ocorréncia de determinado evento societario, tal
como a alienagdo do controle societario do emissor:

Ndo se aplica.

13.2. Em relagdo a remuneragdo reconhecida no resultado do ultimo exercicio social e a prevista para o exercicio social
corrente do conselho de administracdo, da diretoria estatutaria e do conselho fiscal, elaborar tabela com o seguinte
contetdo :

Exercicio de 2009 Conselho de | Diretoria | Conselho Total
Administragdo | Estatutaria | Fiscal Geral
Numero de membros 8 4 3 15

o g 1.235 1.847 165 3.247
Remuneragdo fixa anual:

L. 1.235 1.847 165 3.247
Honorarios

Beneficios diretos e indiretos - - - -
Remuneragdo por participagdo em
comités
Outros - - - -
Remuneragao variavel anual: - 9.033 - 9.033
Bonus - 9.033 - 9.033
Participacdo nos resultados - - - -
Remuneragdo por participagdo em
reunides
Comissdes - - - -
Outros - - - -
Beneficios pés-emprego - - - -
Beneficios motivados pela cessagdo do exercicio - - - -
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Remunerag¢ao baseada em ag¢oes - 1.276 - 1.276
Total 1.235 12.156 165 13.556

13.3. Em relagdo a remuneracdo variavel do ultimo exercicio social e a prevista para o exercicio social corrente do
conselho de administragdo, da diretoria estatutaria e do conselho fiscal, elaborar tabela com o seguinte conteudo:

2009 Conselho de Diretoria Conselho
. . L. . Total Geral
Administragdao | Estatutaria Fiscal

Numero de membros 8 4 3 15
Bénus

n/a n/a n/a n/a
Valor minimo previsto no plano de remuneragao (PR) / / / /

n/a n/a n/a n/a
Valor maximo previsto no plano de remuneragao (PR) / / / /
Valor previsto no PR, caso as metas sejam atingidas n/a n/a n/a n/a
Valor efetivamente reconhecido no resultado n/a 9.033 n/a 9.033
Participagdo no resultado

n/a n/a n/a n/a
Valor minimo previsto no plano de remuneragao (PR) / / / /

n/a n/a n/a n/a
Valor maximo previsto no plano de remuneragao (PR) / / / /
Valor previsto no PR, caso as metas sejam atingidas n/a n/a n/a n/a
Valor efetivamente reconhecido no resultado n/a n/a n/a n/a

n/a = N3o se aplica.

13.4. Em relagao ao plano de remuneragdo baseado em ac¢des do conselho de administracdo e da diretoria estatutdria,
em vigor no ultimo exercicio social e previsto para o exercicio social corrente, descrever:

a. termos e condigOes gerais:

Poderdo ser eleitos como beneficidrios de outorgas de opgdo de compra de agBes nos termos do Plano os
administradores e empregados em nivel gerencial da Companhia. O Plano de opgdo vigente na Companhia, foi
aprovado em Assembléia Geral Extraodinaria realizada em 28/06/2007. Na mesma data, o Conselho de
Administracdo deliberou a elei¢cdo dos beneficiarios do plano, quantidades de acGes que poderiam ser adquiridas,
definicdo de preco, prazos e condi¢des de exercicio de opcdo. O Plano atualmente é administrado pelo Conselho
de Administragdo da Companhia, o qual podera delegar suas fungdes, observadas as restricdes previstas em lei, a
um comité especialmente criado para tanto. A outorga de opg¢des de compra de acBes nos termos do Plano é
realizada mediante a celebragdo de contratos de outorga de opgdo entre a Companhia e os Beneficidrios, os quais
deverdao especificar, sem prejuizo de outras condi¢des determinadas pelo Conselho de Administragdao ou pelo
Comité (conforme o caso): (a) a quantidade de agGes objeto da outorga; (b) as condi¢bes para aquisi¢do do direito
ao exercicio da op¢do; (c) o prazo final para exercicio da opgdo de compra de agdes; e (d) o prego de exercicio e
condicdes de pagamento (“Contrato de Opg¢do”).0 plano aprovado em 28/06/2007 fixou o preco de exercicio das
opcdes a serem outorgadas aos beneficidarios em RS 2,63 por acdo, que devera ser corrigido monetariamente de
acordo com a variagdo do IGP-M, a partir da data da respectiva outorga, até a data de exercicio da opgdo, que
correspondia ao valor do patrimonio liquido da agdo em 31 de margo de 2007. O prego da opgao devera ser pago

pelos beneficiarios, em dinheiro, no prazo de 5 dias Uteis apds o registro das respectivas agdes em nome do
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beneficiario nos livros da instituicdo financeira depositdria.0O plano estabelece que as opg¢des outorgadas aos
beneficidrios somente poderdo ser exercidas se observados os seguintes prazos e condic¢Oes: (a) até 30% (trinta
por cento) das a¢des passiveis de serem adquiridas com o exercicio da op¢ao poderdo ser adquiridas a partir de 6
(seis) meses contados da data de celebracdo do respectivo instrumento particular de outorga de opgdo que
ocorreu em28.06.2007, (b) até 13% (treze por cento) das acBes passiveis de serem adquiridas com o exercicio da
op¢do, mais as eventuais sobras ndo exercidas no periodo de exercicio precedente, poderdo ser adquiridas a partir
de 18 (dezoito) meses contados da data de celebragdo do respectivo instrumento particular de outorga de opcao,
(c) até 14% (catorze por cento) das acGes passiveis de serem adquiridas com o exercicio da opg¢do, mais as
eventuais sobras ndo exercidas nos periodos de exercicio precedentes, poderdo ser adquiridas a partir de 30
(trinta) meses contados da data de celebragdo do respectivo instrumento particular de outorga de opcdo, (d) até
13% (treze por cento) das agdes passiveis de serem adquiridas com o exercicio da opgdo, mais as eventuais sobras
ndo exercidas nos periodos de exercicio precedentes, poderdo ser adquiridas a partir de 42 (quarenta e dois)
meses contados da data de celebragdo do respectivo instrumento particular de outorga de opgdo, e (e) até 30%
(trinta por cento) das acGes passiveis de serem adquiridas com o exercicio da opg¢do, mais as eventuais sobras ndo
exercidas nos periodos de exercicio precedentes, poderdo ser adquiridas a partir de 54 (cinqlienta e quatro) meses
contados da data de celebra¢do do respectivo instrumento particular de outorga de opg¢ao, respeitado o prazo
maximo para exercicio das opgdes, que serd de 5 (cinco) anos a contar da data de assinatura da respectiva outorga.

b. principais objetivos do plano:

O Plano tem por objetivo permitir que administradores e empregados em nivel gerencial da Companhia, sujeito a
determinadas condigdes, adquiram agbes da Companhia, com vistas a: (a) estimular a expansdo, o éxito e a
consecugdo dos objetivos sociais da Companhia; (b) alinhar os interesses dos acionistas da Companhia aos de
administradores e empregados em nivel gerencial; e (c) possibilitar a Companhia manter a ela vinculados
administradores e empregados em nivel gerencial.

c. forma como o plano contribui para esses objetivos:

O Plano confere aos seus participantes a possibilidade de serem acionistas da Companhia, em condi¢cGes
diferenciadas, estimulando-os a trabalhar na otimizagao de todos os aspectos que possam valorizar a Companhia.
O Plano visa também, possibilitar a Companhia contratar e manter executivos de alto nivel.

d. como o plano se insere na politica de remunerag¢ao do emissor:

O plano constitui um instrumento incentivador ao bom desempenho profissional e do comprometimento com
metas estabelecidas pela Companhia.

e. como o plano alinha os interesses dos administradores e do emissor a curto, médio e longo prazo:

O plano alinha os interesses dos Administradores e da Companhia a curto, médio e longo prazo,em fungdo da
modulagdo da outorga em cinco parcelas que exigem periodos de caréncia ao longo do tempo. Assim, para uma
Unica outorga as opgdes so podem ser exercidas anualmente ao longo de cinco anos.

Este mecanismo estimula os Administradores a se alinhar com os objetivos de valorizacdo das a¢Ges, tanto a curto,
guanto a médio e longo prazo.

f. numero maximo de agGes abrangidas:

As opcdes de compra de a¢des outorgadas nos termos do Plano poderdo conferir direitos de aquisicdo sobre um
nuimero de Agdes que ndo exceda 3% (trés por cento) das a¢Ges do capital da Companhia, contanto que o nimero
total de acGes emitidas ou passiveis de serem emitidas nos termos do Plano esteja sempre dentro do limite do
capital autorizado da Companhia.

g. numero maximo de op¢des a serem outorgadas:

Vide item “f” acima.




DROGASIL

h. condigGes de aquisi¢ao de agdes:
As opcdes poderdo ser exercidas desde que atendidas as condi¢Ges e exigéncias previstas no plano.
i. critérios para fixacdo do prego de aquisicao ou exercicio:

Caberd ao Conselho de Administracdo ou ao Comité (conforme o caso) fixar o preco de exercicio das opg¢dGes
outorgadas nos termos do Plano, respeitado o preco minimo de 80% (oitenta por cento) do valor médio das ag¢des
da Companhia da mesma espécie daquelas em que a opgdo for referenciada nos ultimos 60 (sessenta) pregées na
Bolsa de Valores de Sdo Paulo (BOVESPA) imediatamente anteriores a data da outorga da opcdo, corrigido
monetariamente de acordo com indice determinado pelo Conselho de Administracdo ou pelo Comité (conforme o
caso).Excepcionalmente, na primeira outorga, o preco de exercicio das opg¢des serd equivalente (i) ao valor de
patrimonio liquido das acdes da Companhia, conforme o balango patrimonial de 31.03.07, quando os Beneficiarios
forem os diretores da Companhia; e (ii) a 80% (oitenta por cento) do prego de langamento de agdes da Companhia,
quando da realizagdo da oferta publica de agGes da Companhia, cujo pedido de registro foi protocolado na
Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM) em 10.05.07, quando os Beneficiarios forem os demais administradores ou
empregados em nivel gerencial da Companhia.

je critérios para fixa¢do do prazo de exercicio:

As opgdes outorgadas nos termos do Plano poderdo ser exercidas, total ou parcialmente, observados os prazos e
condigdes estipulados pelo Conselho de Administracdo ou pelo Comité (conforme o caso) e os termos e condigdes
previstos nos respectivos Contratos de Opgao. No plano em vigéncia na Companhia, a opgdo somente podera ser
exercida se observados os seguintes prazos e condigdes: (a) até 30% (trinta por cento) das agdes passiveis de
serem adquiridas com o exercicio da Opgado poderdo ser adquiridas a partir de 6 (seis) meses contados da data de
assinatura deste Contrato de Opgdo, (b) até 13% (treze por cento) das agbes passiveis de serem adquiridas com o
exercicio da Opg¢do, mais as eventuais sobras ndo exercidas no periodo de exercicio precedente, poderdo ser
adquiridas a partir de 18 (dezoito) meses contados da data de assinatura deste Contrato de Opgdo, (c) até 14%
(catorze por cento) das agGes passiveis de serem adquiridas com o exercicio da Opgao, mais as eventuais sobras
nao exercidas nos periodos de exercicio precedentes, poderao ser adquiridas a partir de 30 (trinta) meses contados
da data de assinatura deste Contrato de Opgdo, (d) até 13% (treze por cento) das agdes passiveis de serem
adquiridas com o exercicio da Opg¢do, mais as eventuais sobras ndao exercidas nos periodos de exercicio
precedentes, poderdo ser adquiridas a partir de 42 (quarenta e dois) meses contados da data de assinatura deste
Contrato de Opcgdo, e (e) até 30% (trinta por cento) das agGes passiveis de serem adquiridas com o exercicio da
Opgdo, mais as eventuais sobras ndao exercidas nos periodos de exercicio precedentes, poderdo ser adquiridas a
partir de 54 (cinqlienta e quatro) meses contados da data de assinatura deste Contrato de Opcgdo (“Periodo de
Exercicio”).

k. forma de liquidagdo:

O Beneficiario que desejar exercer a sua opgdo de compra de agGes devera comunicar a Companhia, por escrito, a
sua intencdo de fazé-lo e indicar a quantidade das acdes que deseja adquirir, nos termos do modelo de
comunicacdo a ser divulgado pelo Conselho de Administracdo ou pelo Comité (conforme o caso).A Companhia
informard ao Beneficiario, no prazo de 2 (dois) dias Uteis a contar do recebimento da comunicagdo referida acima,
o prego de exercicio a ser pago, com base na quantidade de agGes informada pelo Beneficidrio, cabendo a
administracdo da Companhia tomar todas as providéncias necessarias para formalizar a aquisicdo das acGes objeto
do exercicio.O Preco de Exercicio sera pago a Companhia, de uma Unica vez, com recursos préprios do Beneficiario,
no prazo de 5 (cinco) dias Uteis apds o registro das respectivas agdes em nome do Beneficidrio nos livros da
instituicdo financeira depositaria.

. restrigbes a transferéncia das ages:

Enquanto o preco de exercicio ndo for pago integralmente, as a¢des adquiridas com o exercicio da opg¢do nos
termos do Plano ndo poderdo ser alienadas a terceiros, salvo mediante prévia autorizacdo do Conselho de
Administragao, hipdtese em que o produto da venda serd destinado prioritariamente para quitagao do débito do
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Beneficiario para com a Companbhia.
m. critérios e eventos que, quando verificados, ocasionardo a suspensao, alteragdo ou extingdo do plano:

O Conselho de Administracdo ou o Comité (conforme o caso) podera determinar a suspensdo do direito ao
exercicio das opgdes, sempre que verificadas situagcdes que, nos termos da lei ou regulamentacdo em vigor,
restrinjam ou impecam a negociacdo de a¢des por parte dos Beneficidrios.

n. efeitos da saida do administrador dos orgaos do emissor sobre seus direitos previstos no plano de remuneragao
baseado em agées:

Nas hipoteses de desligamento do Beneficidrio por demissdo, com ou sem justa causa, rendncia ou destituicdo ao
cargo, aposentadoria, invalidez permanente ou falecimento, os direitos a ele conferidos de acordo com o Plano
poderdo ser extintos ou modificados, observado o disposto abaixo:Se, a qualquer tempo durante a vigéncia do
Plano, o Beneficiario:(a) desligar-se da Companhia por vontade propria, pedindo demissdo do seu emprego ou
renunciando ao seu cargo de administrador: (i) os direitos ainda ndo exerciveis de acordo com o respectivo
Contrato de Opgdo, na data do seu desligamento, restardo automaticamente extintos, de pleno direito,
independentemente de aviso prévio ou indenizagdo; e (ii) os direitos ja exerciveis de acordo com o respectivo
Contrato de Opcéo, na data do seu desligamento, poderdo ser exercidos, na data do seu desligamento, apds o que
tais direitos restardo automaticamente extintos, de pleno direito, independentemente de aviso prévio ou
indenizagdo; (b)for desligado da Companhia por vontade desta, mediante demissdo por justa causa ou destituicdo
do seu cargo por violar os deveres e atribuicdes de administrador, todos os direitos ja exerciveis ou ainda ndo
exerciveis de acordo com o respectivo Contrato de Opgdao, na data do seu desligamento, restardo
automaticamente extintos, de pleno direito, independentemente de aviso prévio ou indenizagao; (c) for desligado
da Companhia por vontade desta, mediante demissdao sem justa causa ou destituicdo do seu cargo sem violagao
dos deveres e atribuicdes de administrador: (i) os direitos ainda ndo exerciveis de acordo com o respectivo
Contrato de Opgdo, na data do seu desligamento, serdo automaticamente exerciveis, e deverdo ser exercidos na
data do desligamento; e (ii) os direitos ja exerciveis de acordo com o respectivo Contrato de Opgdo, na data do seu
desligamento, poderdo ser exercidos, na data do seu desligamento, apdés o que tais direitos restardo
automaticamente extintos, de pleno direito, independentemente de aviso prévio ou indenizagao;(d) desligar-
se da Companhia por aposentadoria ou invalidez permanente: (i) os direitos ainda ndo exerciveis de acordo com o
Contrato de Opgao, na data do seu desligamento, a critério do Conselho de Administracdo, serdo extintos ou terdo
seu prazo de caréncia antecipado; e (ii) os direitos ja exerciveis de acordo com o Contrato de Opg¢do na data do seu
desligamento poderdo ser exercidos, desde que o Beneficidrio o faga no prazo de 180 (cento e oitenta) dias a
contar da data da sua aposentadoria ou afastamento por invalidez permanente, apds o que tais direitos restardo
automaticamente extintos, de pleno direito, independentemente de aviso prévio ou indenizacdo; e (e) desligar-
se da Companhia por falecimento: (i) o Conselho de Administracdo da Companhia deliberara sobre a possibilidade
dos direitos ainda ndo exerciveis de acordo com o respectivo Contrato de Opcdo, na data do seu falecimento,
passarem a ser automaticamente exerciveis, antecipando-se o prazo de caréncia, podendo os herdeiros e
sucessores legais do Beneficiario exercer a respectiva op¢do de compra de a¢des, desde que o fagam no prazo de 1
(um) ano, a contar da data do falecimento, apds o que tais direitos restardo automaticamente extintos, de pleno
direito, independentemente de aviso prévio ou indenizagdo, ou sobre a extingdo, de pleno direito, de tais direitos;
e (ii) os direitos ja exerciveis de acordo com o respectivo Contrato de Opc¢do, na data do seu falecimento, poderao
ser exercidos pelos herdeiros e sucessores legais do Beneficiario, desde que o fagcam no prazo de 1 (um) ano, a
contar da data do falecimento, apds o que tais direitos restardo automaticamente extintos, de pleno direito,
independentemente de aviso prévio ou indenizagéo.

13.5. Informar a quantidade de agbes ou cotas direta ou indiretamente detidas, no Brasil ou no exterior, e outros
valores mobilidrios conversiveis em a¢des ou cotas, emitidos pelo emissor, seus controladores diretos ou indiretos,
sociedades controladas ou sob controle comum, por membros do conselho de administragao, da diretoria estatutaria ou
do conselho fiscal, agrupados por 6rgao, na data de encerramento do ultimo exercicio social:
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Acionista
Agoes
Acionistas titulares do controle difuso da Companhia 22.355.180 35,61
Conselho de Administracao 3.278.752 5,22
Diretoria 261.184 0,42

Conselho Fiscal - -

13.6. Em relagdo a remuneragao baseada em ag6es reconhecida no resultado do tltimo exercicio social e a prevista
para o exercicio social corrente, do conselho de administragao e da diretoria estatutaria, elaborar tabela com o seguinte

conteudo :
Plano 2007 - Diretoria
Opgado 2009 Opgao 2010
nimero de membros 3 3

em relagdo a cada outorga de opgdes de compra de agoes:

data de outorga 28/06/2007 28/06/2007
Quantidade de opg¢Ges outorgadas 85.016 78.947
prazo para que as opgdes se tornem exerciveis 29/12/2009 29/12/2010
prazo maximo para exercicio das opgbes 28/06/2012 28/06/2012
prazo de restri¢do a transferéncia das agdes n/a n/a

preco médio ponderado de exercicio de cada um dos seguintes
grupos de opgdes:

em aberto no inicio do exercicio social - -
perdidas durante o exercicio social - -
exercidas durante o exercicio social - -
expiradas durante o exercicio social - -

valor justo das op¢des na data de outorga RS 13,15 RS 13,15

diluicdo potencial em caso de exercicio de todas as opgdes outorgadas - -
n/a = N3o se aplica.

13.7. Em relagdo as opgbées em aberto do conselho de administragdo e da diretoria estatutaria ao final do ultimo
exercicio social, elaborar tabela com o seguinte contetido:

Plano 2007 - Diretoria
Opgdo 2009 | Opgao 2010 | Opgao 2011
numero de membros 3 3 3

em relacdo as opgles ainda nao exerciveis:

quantidade - 78.947 182.177
data em que se tornardo exerciveis - 29/12/2010 | 29/12/2011
prazo maximo para exercicio das opgGes - 28/06/2012 | 28/06/2012
prazo de restrigdo a transferéncia das agGes - n/a n/a
preco médio ponderado de exercicio - n/a n/a
valor justo das opgdes no ultimo dia do exercicio social - n/a n/a

em relagdo as opgGes exerciveis:
quantidade 85.016 - -
prazo maximo para exercicio das opgées 28/06/2012 - -
prazo de restri¢do a transferéncia das agbes n/a - -
preco médio ponderado de exercicio RS 3,08 - -
valor justo das opgdes no ultimo dia do exercicio social RS 13,15 - -

valor justo do total das opgdes no ultimo dia do exercicio social
(RS mil) RS 1.118 - -
n/a = N3o se aplica.

13.8. Em relagdo as opgoes exercidas e agbes entregues relativas a remunera¢do baseada em ag¢des do conselho de
administrac¢do e da diretoria estatutdria, no ultimo exercicio social, elaborar tabela com o seguinte contetido:
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Plano 2007 - Diretoria
Opgado 2007 Opgao 2008

nimero de membros 3 3

em relagdo as opgGes exercidas informar:

numero de agdes 182.177 78.947

preco médio ponderado de exercicio RS 3,04 RS 3,04

valor total da diferenga entre o valor de exercicio e o valor de

mercado das acdes relativas as opc¢des exercidas (RS mil) RS 2.468 RS 1.070
em relagdo as agoes entregues informar:

numero de agdes 182.177 78.947

preco médio ponderado de aquisigdo RS 3,04 RS 3,04

valor total da diferenca entre o valor de aquisicdo e o valor de
mercado das a¢des adquiridas RS 2.468 RS 1.070
n/a = N3o se aplica.

13.9. Descrigdo sumaria das informacoes necessarias para a compreensao dos dados divulgados nos itens 13.6 a 13.8,
tal como a explicagdo do método de precificagao do valor das ag6es e das opgdes, indicando, no minimo:

a. modelo de precificagao:
Método binomial

b. dados e premissas utilizadas no modelo de precificacdo, incluindo o preco médio
ponderado das acdes, preco de exercicio, volatilidade esperada, prazo de vida da opcéao,
dividendos esperados e a taxa de juros livre de risco:

O valor justo médio ponderado das opg¢bes concedidas durante 2007, determinado pelo
modelo de avaliacdo Binomial Americano, foi de R$ 13,16 por opc¢do. As premissas
relevantes consideradas no modelo foram: (i) preco da acdo na data da outorga de R$
15,30, (ii) preco de exercicio de R$ 2,63, (iii) dividendo esperado de 2,29%, (iv)
volatilidade esperada de 89,43% com base na BOVESPA - Bolsa de Valores de S&o Paulo,
(v) data da outorga e data maxima para o exercicio, (vi) taxa de juros anual sem risco em
média de 6,69%, com base no cupom DI x IGP-M - indice Geral de Precos - Mercado da
BM&F - Bolsa de Mercadorias e Futuros, e (vii) prazo de vida da opcéo de 5 anos.

C. meétodo utilizado e as premissas assumidas para incorporar os efeitos esperados
de exercicio antecipado:

Nao foi considerado, para efeito de precificacdo, o exercicio de op¢des antecipadas.
d. forma de determinagdo da volatilidade esperada:

A volatilidade foi mensurada pelo desvio padrdo de retornos das acGes, considerando uma analise estatistica dos
pregos didrios das agbes durante o Ultimo ano da ata da outorga.

e. se alguma outra caracteristica da opcao foi incorporada na mensuracdo de seu
valor justo:

Né&o se aplica.

13.10. Em relagdo aos planos de previdéncia em vigor conferidos aos membros do conselho de administragdo e aos
diretores estatutarios, fornecer as seguintes informagées em forma de tabela:

N3o se aplica.

13.11. Em forma de tabela, indicar, para o tltimo exercicio social, em relagao ao conselho de administragdo, a diretoria
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estatutaria e ao conselho fiscal :

2009

Conselho de

Administragao

Diretoria

Estatutaria

Conselho Fiscal

Numero de membros 8 4 3
valor da maior remuneracdo individual 426 4.860 51
valor da menor remuneracao individual 58 1.925 51
valor médio de remuneragdo individual 154 3.039 51

13.12. Descrever arranjos contratuais, apodlices de seguros ou outros instrumentos que estruturem mecanismos de
remuneragdo ou indeniza¢do para os administradores em caso de destituicdo do cargo ou de aposentadoria, indicando
quais as consequéncias financeiras para o emissor

N3o se aplica.

13.13. Em relagdo ao ultimo exercicio social, indicar o percentual da remuneragdo total de cada 6rgdo reconhecida no
resultado do emissor referente a membros do conselho de administragdo, da diretoria estatutaria ou do conselho fiscal
que sejam partes relacionadas aos controladores, diretos ou indiretos, conforme definido pelas regras contabeis que
tratam desse assunto

Nao se aplica.

13.14. Em relagao ao ultimo exercicio social, indicar os valores reconhecidos no resultado do emissor como remuneragao
de membros do conselho de administracao, da diretoria estatutaria ou do conselho fiscal, agrupados por 6rgao, por
qualquer razao que nao a fun¢ao que ocupam, como por exemplo, comissdes e servigos de consultoria ou assessoria
prestados

N3o se aplica.

13.15. Em relagao ao ultimo exercicio social, indicar os valores reconhecidos no resultado de controladores, diretos ou
indiretos, de sociedades sob controle comum e de controladas do emissor, como remuneragao de membros do conselho
de administracdo, da diretoria estatutaria ou do conselho fiscal do emissor, agrupados por érgao, especificando a que
titulo tais valores foram atribuidos a tais individuos

N3o se aplica.

13.16. Fornecer outras informagdes que o emissor julgue relevantes

N3do temos nenhuma informacao adicional que possa ser considerada relevante.

ANEXO Il - ITEM 10 DO FORMULARIO DE REFERENCIA
IN CVM N¢ 480 DE 17/12/2009

Valores expressos em milhares de reais

10. Comentidrios dos diretores
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10.1. Os diretores devem comentar sobre:
a. condigOes financeiras e patrimoniais gerais

O valor do patriménio liquido em 31 de dezembro de 2009 era de RS 407.615, com um acréscimo de RS 52.302 em
relacdo a 31 de dezembro de 2008.

As disponibilidades financeiras (caixa, bancos e aplica¢des financeiras) atingiram RS 142.201 em 31 de dezembro
de 2009, com uma varia¢do de RS 16.997 em rela¢do ao ano anterior.

Os empréstimos/financiamentos totalizaram RS 37.320 e os recebiveis de cartdes de crédito/débito somavam RS
89.865 em 31 de dezembro de 2009.Em 31 de dezembro de 2008, os valores totais eram, respectivamente, os
seguintes: RS 40.474 e RS 61.994.

Em 2009, a companhia gerou um EBITDA de RS 118.574, frente a RS 66.938 em 2008, apresentando um acréscimo
de RS 51.636.

b. estrutura de capital e possibilidade de resgate de a¢des ou quotas, indicando:
i hipéteses de resgate
N3ao se aplica.
ii. formula de calculo do valor de resgate
N3ao se aplica.
c. capacidade de pagamento em relagdao aos compromissos financeiros assumidos.

Pela estrutura financeira ja relatada, a diretoria entende que a Companhia tem plena capacidade de honrar todos
seus compromissos financeiros, bem como atender todas necessidades de capital de giro e investimentos
programados.

d. fontes de financiamento para capital de giro e para investimentos em ativos nao-circulantes utilizadas

A principal fonte de financiamento é a geragao de caixa na operagao da Companhia, complementada por linhas de
crédito de longo prazo com o BNDES.

e. fontes de financiamento para capital de giro e para investimentos em ativos ndo-circulantes que pretende
utilizar para cobertura de deficiéncias de liquidez

N3o se aplica.
f. niveis de endividamento e as caracteristicas de tais dividas, descrevendo ainda:
i contratos de empréstimo e financiamento relevantes

A companhia somente possui financiamentos com o BNDES, diretos e indiretos, que montavam RS 37.320
em 31 de dezembro de 2009.

ii. outras relagées de longo prazo com institui¢cdes financeiras
Ndo se aplica.

iii. grau de subordinagao entre as dividas
Ndo se aplica.

iv. eventuais restricoes impostas ao emissor, em especial, em relagdo a limites de endividamento e
contratagdo de novas dividas, a distribuicao de dividendos, a alienacdo de ativos, a emissao de novos
valores mobilidrios e a alienagdo de controle societario

N3o se aplica.

g. limites de utilizagdo dos financiamentos ja contratados
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Em 31 de dezembro de 2009 tinhamos um limite de financiamento junto ao BNDES ainda n3o liberado de RS
27.826, valor este que devera ser utilizado no ano de 2010.

h. alteragoes significativas em cada item das demonstragées financeiras:
A seguir relatamos os principais fatores que afetaram de forma significativa as demonstragdes financeiras:

Receita de Vendas

A Drogasil apresentou desempenho em vendas superior ao verificado pelo mercado brasileiro em todos os
segmentos de atuacdo. Contribuiram para este desempenho os seguintes fatores:

a. No ano de 2009, o crescimento de vendas das lojas maturadas, ou seja, com mais de trés anos de
operacao, foi de 18,3%, substancialmente superior ao desempenho do mercado de varejo farmacéutico no Brasil
de 14,5%.

b. As lojas em maturagdo entre 1 ano e 3 anos de funcionamento (76 lojas no ultimo trimestre),
apresentaram um crescimento de 82,5%, substancialmente superior ao crescimento do mercado como
anteriormente citado.

c. A reforma de 60 lojas no ano de 2009 (30 lojas em 2008), com o objetivo de manter nossa comunica¢do
visual padronizada e atualizada, contribuiram sobremaneira para o desempenho do crescimento de vendas das
lojas maturadas.

No ano de 2009 sobre 2008, a Receita Bruta de vendas apresentou um aumento de 34,8% ou RS 461.154,
totalizando RS 1.787.773. No comparativo da Receita Liquida de Vendas 2009 sobre 2008, apresentamos um
aumento de 36,5% ou RS 460.401, totalizando RS 1.720.548. Ao final do exercicio de 2009, os produtos abrangidos
pela substitui¢do tributaria representaram 87,8% no faturamento da Drogasil.

O crescimento de vendas de RS 461.154 em 2009 comparado a 2008 foi obtido pela soma da contribui¢do vendas
mesmas lojas (255 lojas) no valor de RS 362.531 e RS 98.623 provenientes de novas lojas. A taxa de crescimento de
“mesmas lojas” foi de 27,4%.

No comparativo 2009 em relagdo a 2008, o crescimento no nimero de transagées (cupons emitidos) de 20,5% bem
como o incremento no valor do ticket médio para RS 36,50 (RS 32,70 em 2008) contribuiram para o desempenho
em vendas da Drogasil. Ressalte-se que 55,1% das vendas sdo realizadas com pagamento a vista (2008 = 56,0%).

Para efeito de comparagado, o indice de inflagdo acumulado 12 meses dezembro de 2009 pelo INPC foi de 4,11% e a
desvalorizagao do real frente ao délar americano foi de 25,36%.

No ano de 2009, 72,8% da Receita Bruta de Vendas foi originada pela venda de medicamentos e 27,2% por nao
medicamentos (Em 2008, a participagdo foi de 72,3% e 27,7% respectivamente).

No comparativo 2009 sobre 2008, a venda de medicamentos apresentou crescimento de 34,5%, total de RS
1.301.926 e a venda de n3o medicamentos, total de RS 485.836 com crescimento de 30,9%.

No comparativo 2009 sobre 2008, o mercado brasileiro de varejo farmacéutico cresceu 14,5% segundo o instituto
IMS Health (critério: valores em reais). O segmento “ndo medicamentos” segundo a ABRAFARMA, apresentou
crescimento de 24,4%, no mesmo periodo (critério: valores em reais).

Destacamos o crescimento de vendas em todos os segmentos de medicamentos na Drogasil, quando comparado
ao mercado brasileiro no comparativo de 2009 sobre 2008.

a. A venda de medicamentos genéricos em 2009 cresceu 26,7%, registrando total de vendas de RS 182.423.
Segundo o Instituto IMS Health, o mercado de medicamento genérico apresentou crescimento de 23,8% no
periodo (critério: moeda local).

b. A venda de medicamentos isentos de prescricdo (OTC) em 2009 cresceu 26,9%, registrando total de

vendas de RS 231.136. Segundo o Instituto IMS Health, o mercado de medicamentos isentos de prescri¢gdo

14



c. A venda de medicamentos de “marca” em 2009 cresceu 38,5%, registrando total de vendas de R$

888.367. Segundo o Instituto IMS Health, o mercado de medicamentos de marca cresceu 14,3% no periodo
(critério: moeda local).

Lucro Bruto

No ano de 2009, a Drogasil apresentou crescimento no Lucro Bruto de RS 104.692 ou 35,6%. No comparativo 2009
sobre 2008, registramos 0,1% de crescimento na margem bruta comparada a receita bruta de vendas. Neste
periodo, ocorreu expressivo crescimento nas vendas (34,8%) e, notadamente, a venda de medicamentos de marca
cresceu 1,8% na composicdo da receita bruta. O nivel de estoques (critério: unidades), permaneceram em 51 dias
ao final de 2009, inferiores a dezembro 2008 com 57 dias.

Despesas e Receitas Operacionais

Despesas com Vendas

No comparativo 2009 sobre 2008, as despesas com vendas apresentaram um incremento de RS 55.347 ou 28,3%,
totalizando RS 251.094. Ressalte-se a elevacdo inferior ao crescimento de vendas de 34,8% no periodo.

O crescimento das despesas com vendas foi devido a:

a. Incremento das despesas com pessoal e encargos sociais em RS 27.065 ou 23,2%: totalizando RS 143.847
em 2009. Destaque-se no ano de 2009, a ocorréncia de dissidio no més de julho no percentual de 5,5%.

b. Aumento das despesas com aluguéis e condominios com evolucdo de RS 8.551 ou 28,7% totalizando RS
38.348 em 20009.

c. Incremento das despesas com energia, comunicacdo e dgua de RS 2.036 ou 24,6%, totalizando RS 10.322
em 2009.

No comparativo com a Receita Bruta de Vendas (2009 sobre 2008), registramos uma reducao de 0,7% (14,0% em

2009 / 14,7% em 2008), o que evidencia a diluicdo destas despesas em rela¢do ao crescimento de vendas.

Despesas Administrativas

Em 2009, as Despesas Administrativas apresentaram elevacdo de RS 1.318 ou 3,4%, totalizando RS 40.053.
Ressalte-se elevagao inferior ao crescimento de vendas no periodo 2009 sobre 2008 de 34,8%.

Contribuiram para este desempenho:

a. Despesas com pessoal e encargos sociais, incremento de RS 1.834 ou 8,5%, totalizando RS 23.477 em
2009.
b. Prestadores de servicos, reducdo de RS 1.403 ou 14,8%, totalizando RS 8.089 em 2009.

Em 2008, os prestadores de servico da Vison totalizaram RS 646 (despesas ndo incorridas em 2009). Ainda em
2008, houve a incidéncia de despesas com consultoria tributaria para recuperacdo de PIS/COFINS, que
representaram RS 1.722 (em 2009 = RS 643).

Em 2009, a despesa com plano de op¢des de acdes representou RS 1.276 (em 2008 = RS 1.969). No comparativo
com a Receita Bruta de Vendas (2009 sobre 2008), verificamos uma redugdo de 0,7% nas despesas administrativas.

Receitas Financeiras
No ano de 2009, as Receitas Financeiras reduziram-se em 49,9%, totalizando RS 13.274. Essa variacdo foi

decorréncia dos seguintes fatores:

a. Auséncia da receita originada de descontos obtidos sobre compras de RS 2.174 durante a operacio da
controlada Drogaria Vison em Brasilia (DF) no primeiro semestre de 2008.
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b.
ocorridas no ano de 2009.

c. Posicdo média de aplica¢des financeiras em 2009 de RS 115.924 e em 2008 de RS 178.393.

d. Cabe destacar que a Drogasil encerra o exercicio de 2009 com caixa liquido de RS 104.880, uma
participacdo de Financiamentos/Patrimonio Liquido de 9,2% (11,4% em 2008). Do total de Financiamentos, 54,2%
sdo recursos de longo prazo captados junto ao BNDES (2008 = 69,7%). Cabe destacar que ndo temos operagdes de
derivativos em nossas aplicagGes financeiras e os investimentos sdo realizados em titulos atrelados a remuneracao
da taxa do CDI.

Despesas Financeiras

Em 2009, as despesas financeiras apresentaram uma elevacdo de 9,8% ou RS 433, totalizando RS 4.859. Encargos
financeiros dos financiamentos, representaram incremento de RS 523 no periodo. Destaque-se que realizamos
amortizac¢do dos financiamentos de longo prazo com o BNDES no montante de RS 15.682 (em 2008 = R$ 13.919).

Outras Receitas Operacionais

No ano de 2009, as outras receitas operacionais totalizaram RS 32.024 (1,8% das vendas brutas) e apresentaram
uma evolucdo de RS 11.236 ou 54,1%. Contribuiram para este resultado os seguintes fatores:

a. Verbas promocionais e loca¢do de espaco em lojas, com uma variacdo de RS 8.862, totalizando RS 17.379
ao final do exercicio de 2009.

b. Recuperacdo de despesas com Pis/Cofins de RS 2.865 em 2009 (0,01% das vendas brutas), em
conformidade com a lei 11.945/2009 de 04 de junho de 2009.

Outras Despesas Operacionais

No exercicio de 2009, outras despesas operacionais apresentaram incremento de RS 984 ou 24,7%, totalizando RS
4.971 (0,3% das vendas brutas).

Em atendimento as OrientagBes para o Comité e Procedimentos Contabeis (OCPC n2 2), as despesas e receitas ndo
operacionais passaram a ser contabilizadas respectivamente como receitas e despesas operacionais.

Lucro Liquido

No ano de 2009, registramos um Lucro Liquido de RS 74.590 (L.P.A = RS 1,2574), incremento de RS 23.417 ou
45,8% em relagdo a 2008. Em 2009, apropriamos juros sobre o capital préprio no montante de RS 20.472 (2008 =
RS 19.422). Em 2008, registramos L.P.A. de RS 0,8665, ou seja, 2009 sobre 2008 incremento de L.P.A 45,1%.

Encerramos 2009, com um retorno sobre vendas de 4,2% (2008 = 3,9%), incremento de 0,3% no periodo.

EBITDA

No comparativo 2009 sobre 2008, o EBITDA apresentou uma evolugdo de 79,4% ou RS 52.496, totalizando RS
118.574 em 20009.

Consideramos os seguintes ajustes no calculo do EBITDA para refletir apenas despesas e receitas recorrentes nos
periodos:

Exercicio de 2008:

a. Descontos obtidos sobre compras durante a existéncia da controlada Drogaria Vison em Brasilia (DF) no
montante de RS 2.174.

b. Despesas ndo recorrentes relacionadas a prestadores de servicos e demissdes de quadro durante a
existéncia da controlada Vison em Brasilia (DF) nos montantes respectivos de RS 480 e RS 646.

Considerado estes ajustes, a margem EBITDA apresentou resultado de 6,6% das vendas em 2009, incremento de
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1,4% em relacdo a 2008. O EBITDA totalizou RS 118.574, crescimento de 70,9% em relacdo ao EBITDA ajustado de
2008. Ressalte-se que, no mesmo periodo, o crescimento em vendas foi de 34,8% e do ticket médio de 11,8%.

Nota: O EBITDA é uma medicdo ndo contdbil, calculada tomando como base as disposicdes do Oficio- Circular
CVM/SNC/SEP n? 01/2007, consistindo no Lucro Liquido adicionado do Resultado Financeiro Liquido, da
Depreciacdo e Amortizacdo, do Imposto de Renda e da Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido. A margem
EBITDA representa o EBITDA dividido pela Receita Bruta de Vendas.

10.2. Osdiretores devem comentar:
a. resultados das operagées do emissor, em especial:
i. descricdao de quaisquer componentes importantes da receita:

A Companhia gera receitas principalmente na venda de medicamentos e ndo medicamentos. Segue a
abertura das receitas nos dois Ultimos anos:

2009 2.008

Marca 888.367 641.598
Genéricos 182.423 143.973
oTC 231.136 182.157
Medicamentos 1.301.926 967.728
N3o Medicamentos 485.836 371.242
Total Geral 1.787.762 1.338.971

ii. fatores que afetaram materialmente os resultados operacionais
Vide item 10.1, letra h.

b. variagOes das receitas atribuiveis a modificagées de pregos, taxas de cambio, inflagdo, altera¢des de volumes e
introducao de novos produtos e servigos:

Os principais impactos nas receitas da Companhia estdo relacionados ao aumento de volume de vendas e ao
reajuste de pregos dos medicamentos, que ja hd alguns anos acontece no dia 31 de mar¢o. Em 2009, tivemos um
crescimento no volume de vendas em unidades de 17,9% e os precos dos medicamentos foram reajustados em
5,9%.

c. impacto da inflagdo, da variagdo de pregos dos principais insumos e produtos, do cambio e da taxa de juros no
resultado operacional e no resultado financeiro do emissor

A desvalorizacdo do Real em relacdo ao Ddlar pode criar pressdes inflacionarias adicionais
no Brasil e podera nos afetar negativamente. As desvalorizagbes normalmente afastam o
acesso ao mercado financeiro estrangeiro e instigam a intervencédo governamental, incluindo
politicas governamentais recessivas. As desvalorizacbes também reduzem o valor em Doélar
dos dividendos e outras distribuicbes feitas em relacdo as nossas acbes e o valor
equivalente em Doélar das nossas ac¢des. Qualquer um dos motivos citados podera afetar
adversamente nossos negoécios, resultados de operacBes e fluxo de caixa, bem como o
preco de mercado de nossas acgoes.

Estamos sujeitos a leis federais que impGem controle de pregos a maioria dos produtos farmacéuticos que nds
vendemos. Os prec¢os que podemos cobrar sobre esses produtos estdo sujeitos ao limite reajustado anualmente de

acordo com os termos da lei federal para refletir as mudancgas da inflagdo. Esse controle de preco poderia resultar
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em uma menor margem de lucro em drogaria do que aqueles comumente realizados nos produtos farmacéuticos

que ndo estdo sujeitos ao controle de precgo, afetando a nossa lucratividade. Nao é possivel prever se o Governo
Federal ird impor controles de preco adicionais ou mais restritivos para os produtos farmacéuticos no futuro, o que
poderia afetar-nos adversamente.

10.3. Os diretores devem comentar os efeitos relevantes que os eventos abaixo tenham causado ou se espera que
venham a causar nas demonstragoes financeiras do emissor e em seus resultados:

a. introducdo ou alienacdo de segmento operacional
N&o se aplica.

b. constitui¢do, aquisicdo ou alienacdo de participagdo societaria
N&o se aplica.

c. eventos ou operagdes ndo usuais

Nao se aplica.

10.4. Os diretores devem comentar :
a. mudangas significativas nas praticas contabeis
No exercicio de 2009, ndo houve mudancas importantes nas praticas contabeis.
b. efeitos significativos das alteragGes em praticas contabeis
Nao se aplica.
c. ressalvas e énfases presentes no parecer do auditor

Nao se aplica.

10.5. Os diretores devem indicar e comentar politicas contabeis criticas adotadas pelo emissor, explorando, em
especial, estimativas contabeis feitas pela administracdo sobre questées incertas e relevantes para a descricao da
situacdo financeira e dos resultados, que exijam julgamentos subjetivos ou complexos, tais como: provisoes,
contingéncias, reconhecimento da receita, créditos fiscais, ativos de longa duragdo, vida util de ativos ndo-circulantes,
planos de pensdo, ajustes de conversio em moeda estrangeira, custos de recuperagdao ambiental, critérios para teste de
recuperacdo de ativos e instrumentos financeiros:

AlteracGes recentes das praticas contabeis:

Em 28 de dezembro de 2007, foi promulgada a Lei no. 11.638, alterada pela Medida Proviséria - MP no. 449 de 4 de
dezembro de 2008, que modificaram e introduziram novos dispositivos a Lei das Sociedades por Acdes. Essa Lei e a MP
tiveram como principal objetivo atualizar a legislacdo societaria brasileira para possibilitar o processo de convergéncia das
praticas contabeis adotadas no Brasil com aquelas constantes nas normas internacionais de contabilidade que sdo emitidas
pelo International Accounting Standard Board - IASB. A aplicagdo da referida Lei e MP é obrigatdria para demonstragées
financeiras anuais de exercicios iniciados em ou apds 10. de janeiro de 2008.

Como resultado das mudangas na Lei das Sociedades por A¢des, a Companhia passou a reconhecer contabilmente o plano
de opgdo de compra de agdes como despesa do exercicio.

Conforme permitido pelo Pronunciamento CPC 13 - Adogdo Inicial de Lei no. 11.638/07 e da MP no. 449/08, a
Administragdo da Companhia optou por seguir estritamente o inciso 1o. do art. 186 da Lei no. 6.404/76 e considerou o dia
1o. de janeiro de 2008 como sendo a data de transi¢do para adogdo das novas praticas contabeis adotadas no Brasil.

Durante o ano de 2009, foram publicadas novas normas e interpretagdes de normas, que alteram as praticas contdbeis
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adotadas no Brasil, quanto a determinadas praticas contabeis, escrituracdo e elabora¢do das demonstrac¢des financeiras a
partir do exercicio social que se iniciard em 1o. de janeiro de 2010. Nos termos dessas novas normas, as cifras do exercicio
de 2009, deverdo ser reapresentadas, no exercicio de 2010, para fins de comparagdo. A Companhia ndo adotou
antecipadamente essas normas no exercicio findo em 31 de dezembro de 2009.

A seguir apresentamos as principais normas e interpretacdes que poderdo influenciar de forma mais relevante nas
demonstracGes financeiras da Companhia do proximo exercicio e cujos valores ndo sdo conhecidos no presente
momento:CPC 16 — Estoques; CPC 21 - Demonstragdo intermedidria; CPC 23 - Politicas contdbeis, mudancga de estimativa e
retificacdo de erros;CPC 24 - Eventos subseqlientes; CPC 25 - ProvisOes, passivos e ativos contingentes; CPC 26 -
Apresentacdo das demonstracdes contabeis;CPC 27 - Ativo imobilizado; CPC 30 — Receitas; CPC 32 - Tributos sobre o lucro;
CPC 33 - Beneficios a empregados; CPC 37 - Adocdo inicial das normas internacionais de contabilidade; CPC 38 -
Instrumentos financeiros: reconhecimento e mensuracdo; CPC 39 - Instrumentos financeiros: apresentacdo; CPC 40 -
Instrumentos financeiros: evidenciacdo; ICPC 03 - Aspectos complementares das operacdes de arrendamento mercantil;
ICPC 04 - Alcance do CPC10 - Pagamento baseado em acdes; ICPC 05 - CPC 10 - Pagamento baseado em agdes; ICPC 08 -
Contabilizacdo da proposta de pagamento de dividendos; ICPC 09 - DemonstracGes contdbeis individuais, separadas,
consolidadas e aplicacdo do método de equivaléncia patrimonial; e ICPC 10 - Esclarecimentos sobre os CPC 27 e CPC 28.

Provisoes

As provisdes sao reconhecidas quando a Companhia tem uma obrigacao presente legal ou implicita como resultado de
eventos passados; € provavel que uma saida de recursos seja necessdria para liquidar a obrigagdo e uma estimativa
confidvel do valor possa ser efetuada.

Contingéncias

As provisdes para contingéncias sdo constituidas levando em consideragdo a melhor estimativa de valores, para os casos
em que os advogados externos e internos entendem que sdo provaveis as expectativas de perda, estando parcela de alguns
dos pleitos garantida por bens dados em penhora ou depdsitos em juizo.

Reconhecimento da receita

O reconhecimento de receita de venda de mercadorias compreende o valor faturado na venda, a qual é reconhecida
quando os riscos significativos e os beneficios de propriedade das mercadorias sdo transferidos para o comprador. A
Companhia adota como politica de reconhecimento de receita, portanto, a data em que o produto é entregue ao
comprador.

Créditos fiscais

A Companhia tem apropriados créditos fiscais de ICMS contra a Fazenda do Estado de S3do Paulo, na conta de ICMS a
Recuperar (circulante e ndo circulante). Na data do balango, a Companhia avalia a possibilidade de recuperacdo e se ha
evidéncia objetiva de que os créditos fiscais estdo registrados por valores acima de seu valor recuperavel ("impairment").

Vida util de ativos ndo-circulantes

Terrenos e edificios compreendem o escritdrio central, centro de distribuicdo e algumas lojas e sdo demonstrados pelo
custo histérico de aquisicdo acrescido de reavaliacdo ocorrida em outubro de 1987, com base em laudos de avaliacdo
emitidos por peritos avaliadores independentes. O aumento no valor contabil resultante da reavaliagdo dos terrenos e
edificios foi contabilizado a crédito de reserva especifica no patriménio liquido. As taxas de depreciacdo foram modificadas
em funcdo da nova estimativa de tempo de vida util-econdémica das edificagdes.

Conforme facultado pela Lei no. 11.638/07 e pelo Pronunciamento CPC 13 -— “Adoc¢do Inicial da Lei no. 11.638/07”, a
Companhia adotou o valor residual reavaliado em 31 de dezembro de 2007 como novo valor de custo das edificacOes e
terrenos. A realizacdo da reserva de reavaliagdo decorrente da depreciacdo ou alienacdo dos respectivos imdveis é
transferida para lucros ou prejuizos acumulados. A depreciacdo é calculada pelo método linear. Ganhos e perdas em
alienacgdes sdo determinados pela comparacgdo dos valores de alienagdo com o valor contabil e sdo inclusos no resultado.
Quando os ativos reavaliados forem destinados a venda, os valores incluidos na reserva de reavaliagdo, quando da
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alienacgao, serdo contabilizados em lucros acumulados. .

Planos de pensdo

N3o se aplica.

Ajustes de conversdo em moeda estrangeira

N3o se aplica.

Custos de recuperagdo ambiental

N3o se aplica.

Critérios para teste de recuperagdo de ativos e instrumentos financeiros

Os valores justos dos investimentos com cotacdo publica sdo baseados nos precos atuais de compra. Para os ativos
financeiros sem mercado ativo ou cotacdo publica, a Companhia estabelece o valor justo mediante técnicas de avaliagdo, a
qual considera como referéncia o uso de operacgdes recentes contratadas com terceiros. Na data do balango, a Companhia
avalia se ha evidéncia objetiva de que um ativo financeiro ou um grupo de ativos financeiros esta registrado por valor acima
de seu valor recuperavel ("impairment").

10.6. Com relagdo aos controles internos adotados para assegurar a elaboracio de demonstragdes financeiras
confiaveis, os diretores devem comentar:

a. grau de eficiéncia de tais controles, indicando eventuais imperfeicdes e providéncias adotadas para corrigi-las:

Os controles internos da Companhia podem ser considerados confidveis, uma vez que nao houve registros de
fraudes ou outro tipo de fato importante relacionado e os auditores independentes ndo reportaram qualquer falha
que pudesse comprometer as demonstragdes financeiras em seus relatoérios.

b. deficiéncias e recomendacgdes sobre os controles internos presentes no relatério do auditor independente:

Conforme comentado no item anterior, ndo foram reportadas pelos auditores falhas que pudessem comprometer
as demonstragdes financeiras.

10.7. Caso o emissor tenha feito oferta publica de distribuicdo de valores mobiliadrios, os diretores devem comentar :
a. como os recursos resultantes da oferta foram utilizados
Nao se aplica.

b. se houve desvios relevantes entre a aplicacao efetiva dos recursos e as propostas de aplicagao divulgadas nos
prospectos da respectiva distribuicao

Nao se aplica.
c. caso tenha havido desvios, as razdes para tais desvios

Nao se aplica.

10.8. Os diretores devem descrever os itens relevantes nio evidenciados nas demonstragdes financeiras do emissor,
indicando :

a. os ativos e passivos detidos pelo emissor, direta ou indiretamente, que ndao aparecem no seu balanco
patrimonial (off-balance sheet items), tais como:

i. arrendamentos mercantis operacionais, ativos e passivos
N&o se aplica.

ii. carteiras de recebiveis baixadas sobre as quais a entidade mantenha riscos e responsabilidades,
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indicando respectivos passivos
Nao se aplica.

iii. contratos de futura compra e venda de produtos ou servigos
Nao se aplica.

iv. contratos de construgdo nao terminada
Nao se aplica.

V. contratos de recebimentos futuros de financiamentos
N&o se aplica.

b. outros itens ndo evidenciados nas demonstragoes financeiras

N&o se aplica.

10.9. Em relagdo a cada um dos itens ndo evidenciados nas demonstragdes financeiras indicados no item 10.8, os
diretores devem comentar:

a. como tais itens alteram ou poderao vir a alterar as receitas, as despesas, o resultado operacional, as despesas
financeiras ou outros itens das demonstragdes financeiras do emissor

N&o se aplica.
b. natureza e o proposito da operagao
Nao se aplica.

c. natureza e montante das obriga¢des assumidas e dos direitos gerados em favor do emissor em decorréncia da
operagao

Nao se aplica.

10.10. Os diretores devem indicar e comentar os principais elementos do plano de negdcios do emissor, explorando
especificamente os seguintes topicos:

a. investimentos, incluindo:
i. descricao quantitativa e qualitativa dos investimentos em andamento e dos investimentos previstos:

Os investimentos da Companhia sdo direcionados em sua maioria para expansdo da rede, reforma e
moderniza¢do de lojas. Em 2009, foi investido um valor total de RS 49.854 em ativos imobilizados e
intangiveis. Para 2010, estdo previstos investimentos em ativos imobilizados e intangiveis da ordem de RS
95.000.

iiii. fontes de financiamento dos investimentos:

A principal fonte de financiamento para os investimentos é a gera¢do de caixa na operagdo da Companhia,
complementada por linhas de crédito de longo prazo com o BNDES.

iii. desinvestimentos relevantes em andamento e desinvestimentos previstos:
Nao se aplica.

b. desde que ja divulgada, indicar a aquisicdo de plantas, equipamentos, patentes ou outros ativos que devam
influenciar materialmente a capacidade produtiva do emissor:

Nao se aplica.

c. novos produtos e servicos, indicando:
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Nao se aplica.

ii. montantes totais gastos pelo emissor em pesquisas para desenvolvimento de novos produtos ou
servigos:

Nao se aplica.
iii. projetos em desenvolvimento ja divulgados:
Nao se aplica.
iv. montantes totais gastos pelo emissor no desenvolvimento de novos produtos ou servigos:

Nao se aplica.

10.11. Comentar sobre outros fatores que influenciaram de maneira relevante o desempenho operacional e que ndo
tenham sido identificados ou comentados nos demais itens desta secao.

Nao se aplica.
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