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SARAIVA S.A. LIVREIROS EDITORES



Relatorio da Administracao

MENSAGEM DA ADMINISTRACAO

A Saraiva demonstrou sua capacidade de superacao diante dos
desafios impostos pela conjuntura econdmica em 2003 e
intensificou sua presenca nos mercados onde tradicionalmente
atua. Ganhamos escala e produtividade e fortalecemos nosso
posicionamento estratégico para continuar crescendo de forma
eficiente e sustentavel no longo prazo.

A Editora, com a aquisicdo da Formato Editorial Ltda., fortaleceu
sua participacdo no mercado de livros paradidaticos e didaticos —
segmento de significativo potencial de crescimento. O Governo
Federal, apds a consolidagdo obtida no ensino fundamental (mais
de 96% das criancas na escola), anunciou a intencdo de incluir o
fornecimento de livros didaticos para o ensino médio, o que pode
atingir o crescente contingente de alunos da rede publica — dados
do MEC/INEP apontam quase 8 milhdes de alunos cursando
atualmente o ensino médio e mais 36 milhdes de estudantes no
ensino fundamental e educagéo infantil. Obtivemos expressiva
participacdo e volume recorde de vendas de livros no ambito do
Programa Nacional do Livro Didético (PNLD) para o ano letivo de
2004. A area de livros juridicos também apresentou excelente
resultado, com acréscimo de 30% nas vendas.

A Livraria deu prosseguimento ao projeto de expansao da rede de
lojas fisicas. Inaugurou mais duas unidades em localizagdes
estrategicamente selecionadas e encerrou o ano de 2003 com uma
area de vendas 4% superior a 2002, o que fortaleceu nosso
posicionamento e potencializou os ganhos de rentabilidade na
medida em que a recuperacao econdmica e o aumento do poder
aquisitivo ganhem forca. A divisao de varejo eletronico
(www.saraiva.com.br) superou o planejamento inicial e apresentou
geracao de caixa operacional positiva (pelo conceito EBITDA).
Nosso e-commerce representou 16% do total de nossas operages
varejistas e esta estruturado para crescente geragao de valor.

Em 2003, iniciamos o processo de implementacdo de um sistema
de gestao baseado em valor (Value Based Management), que
adota a metodologia GVA (Gerenciamento de Valor ao Acionista),
com o objetivo de viabilizar a continuidade de um crescimento
eficiente e sustentavel, para que a geracao de valor seja o foco
central das a¢des estratégicas e operacionais da Empresa.

0 faturamento bruto consolidado atingiu R$ 443,7 milhGes, 13%
superior ao resultado de 2002. O lucro liquido consolidado
alcangou R$ 14,9 milhGes, o que representou acréscimo de 4%
em relacdo ao ano anterior.

0 cenario econémico nacional em 2003 foi marcado por grandes
ajustes macroecondmicos. Apos a turbuléncia dos mercados
financeiros verificada em 2002, a conjuntura econdmica foi
pautada pela austeridade fiscal e por elevadas taxas de juros, que
provocaram queda nos niveis de renda e de emprego. Entretanto,
durante o 2° semestre de 2003, ja foi possivel observar sensivel
melhora em importantes indicadores, como o expressivo
superavit da balanca comercial e a queda nos niveis de inflagdo,
o0 que possibilitou o inicio do processo de reducdo dos juros e a
melhora da percepcao de risco em relacao ao Brasil. Dessa forma,
o Pais inicia 2004 com perspectivas promissoras para uma
retomada mais vigorosa e consistente do crescimento econdémico.
Para embasar essa expansao econdmica consistente e
sustentavel, é primordial investir na qualidade do elemento
humano, para superar os desafios altamente competitivos no
mundo globalizado. Nesse sentido, é importante registrar que o
novo Governo tem demonstrado um sério compromisso com o
desenvolvimento da educacao, tanto na continuidade da
execucdo de programas de investimento implementados pelo
Governo anterior como no desenvolvimento de novos projetos de
fomento na area educacional. Um exemplo foi a divulgagdo da
intencdo de estender o PNLD ao fornecimento de livros didaticos
para o ensino médio.

PERSPECTIVAS

Na Editora, em linha com nossa estratégia de crescimento, as
aquisicoes das Editoras Atual (1998) e Formato (2003), além do
catalogo da Editora Renascer (2000), fortaleceram sensivelmente
a participacao da Empresa no mercado. O setor ainda vive uma
fase de consolidagdo e a Editora continua aberta para estudar
novas oportunidades de negdcios que oferecam retorno atraente.
A sinalizacdo do Governo, no sentido de adquirir livros para
estudantes do ensino médio, abre um novo mercado com enorme
potencial de crescimento. Demonstramos abaixo dados
agregados sobre o mercado editorial nacional e também relativos
ao0s nossos principais mercados de atuagdo (didatico e juridico):



Mercado Editorial
Faturamento Bruto - RS 1,5 bilhdo (2002) (*)

Mercado Livreiro
Faturamento Bruto - RS 2,2 hilhdes (2002) (*)
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(*) Fontes: CBL (Camara Brasileira do Livro), Gazeta Mercantil, Saraiva, Serasa
(1) Faturamento em 2001

No Portal Juridico (www.saraivajur.com.br) , a Saraiva ja se
constitui na maior biblioteca digital do setor no pais, com 3
milhdes de paginas publicadas on-line e mais de 30 mil usuarios
de legislacao e jurisprudéncia. Diante do rapido incremento do
acervo on-line e do inevitavel processo de informatizacdo para os
operadores de direito, a expectativa é de que esse mercado
registre significativas taxas de crescimento.

Na Livraria, as perspectivas sdo positivas em fungdo dos sélidos
fundamentos construidos nos tltimos anos, em termos de
escalabilidade, localizacao estratégica das unidades e eficiéncia
logistica, aliados a expectativa de retorno do consumo.
Demonstramos abaixo dados agregados do mercado livreiro
nacional e também relativos aos principais participantes:

Qutros 39%

Livrarias 61%

Principais Livrarias 2002
Faturamento Liquido - (R$ milhdes) (*)
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(*) Fontes: CBL (Camara Brasileira do Livro), Saraiva, Serasa
(1) Faturamento em 2000

No varejo on-line, a Empresa inicia a fase de retorno do
investimento. O avanco do nimero de internautas, combinado
com o0 aumento da confianga desses consumidores com relacao a
seguranca dos pagamentos e da entrega, reforca o potencial de
rapido crescimento e aumento da rentabilidade.

Aliada a essas iniciativas, a implementacao do sistema de gestao
GVA contribuira para a consolidacao de todo o potencial de
crescimento e rentabilidade da Saraiva.
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EDITORA SARAIVA (SARAIVA S/A LIVREIROS EDITORES)

Vale ressaltar que a Editora Saraiva é controladora da Livraria
Saraiva, da qual detém 99,91% das acdes, e ainda que séo duas
atividades e razdes sociais distintas. Com o objetivo de
proporcionar melhor avaliagdo dos resultados do negdcio
editorial, todas as analises foram realizadas consolidando os
dados financeiros da Editora Saraiva com a Formato Editorial
(empresa adquirida no final de agosto/03).

0 quadro abaixo resume os principais dados do desempenho
econdmico-financeiro:

Descricdo 2003 2002

RS milhdes AV % RS milhées AV% AH%
Receita Bruta 216,1 1049 180,0 1039 20
Receita Liquida 206,0 1000 1733 100,0 19
Lucro Bruto 1354 657 1203 694 13
Despesas Operacionais 1080 524 86,0 496 26
Outras Receitas
Operacionais 0,2 01 3,0 1,8 (93)
EBITDA 349 169 45 245 (18)
Despesa Financeira
Liquida 16,1 78 28 132 (29
Lucro Liquido antes da
Equivaléncia Patrimonial 16,5 80 16,8 97 2)

Receita Bruta

A receita bruta cresceu 20%, passando de R$ 180,0 milhdes em
2002 para R$ 216,1 milhdes em 2003.

Receita Bruta (R$ milhées)

216,1
1783 2017 1800
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Para a perfeita compreensao do desempenho das vendas, é
oportuno explicar que as compras governamentais de livros
didaticos, dentro do PNLD, sdo baseadas em ciclos de 3 anos,
conforme quadro abaixo:

Ciclo de Aquisicao de Livros Didaticos - PNLD
Para o Ensino Fundamental

Ano Aquisicdo nova * Reposicao

1 Livros de 12 a 42 série  Livros de 52 a 82 série do ciclo anterior

2 Livros de 5 a 82 série  Livros de 12 série — reposicdo total
Livros de 22 a 42 série - reposicao parcial

Livros de 12 série — reposicao total
Livros de 22 a 82 série - reposicao parcial

" Livros novos adquiridos para serem utilizados por 3 anos.

Conforme demonstrado, o volume total de livros adquiridos pelo
Governo é naturalmente maior nos dois anos em que ha novas
aquisicoes (o PNLD/04 foi um programa de fortes compras
governamentais, que compreende a aquisicao nova de livros de
12 a 42 série, além da reposicao dos livros de 52 a 82 série). Aliado
aisso, a expressiva participacao da Editora Saraiva proporcionou
um valor recorde de vendas no ambito do PNLD/04, como
demonstram os dados a seguir:

PNLD VENDA TOTAL APROPRIACAO DAS VENDAS
(ano letivo)  (valor do contrato) (ano fiscal)
RS milhdes RS milhdes
2001 2002 2003
2001 65,6(1) 12,7 - -
2002 72,3 63,5 89 -
2003 414 - 36,5 49
2004 85,5(2) - - 57,4
TOTAL NO ANO 76,2 45,4 62,3

(1) PNLD 2001 - RS 52,9 milhdes das vendas foram apropriadas no ano de 2000.
(2) PNLD 2004 - RS 28,1 milhdes das vendas estéo sendo apropriadas em 2004.

Apesar do valor recorde de vendas pelo Programa, em fungéo de
atrasos do Governo na contratacdo, uma parcela significativa das
vendas (R$ 28,1 milhdes) sera faturada no exercicio fiscal de 2004.
Esse fato, aliado as boas perspectivas do PNLD/2005, cujas vendas
devem ocorrer até o final de 2004, embasam as expectativas
positivas para as vendas do ano. Nas vendas ao mercado privado,
todas as principais linhas editoriais apresentaram crescimento, com
destaque para o segmento de livros juridicos, que cresceu 30%,
ainda impulsionado pelas obras relacionadas com o novo Cédigo
Civil brasileiro. Nas areas editoriais mais novas, sobressairam-se os
livros de Economia e Administracdo, que apresentaram incremento
de 25% nas vendas.

Lucro Bruto

O lucro bruto passou de R$ 120,3 milhdes em 2002 para R$
135,4 milhdes em 2003. Em termos percentuais, como o
esperado, houve reducdo, reflexo da maior participacao das
vendas ao Governo, que proporcionaram margem bruta inferior a
verificada na comercializacdo ao mercado. Com isso, a margem
recuou de 69,4% em 2002 para 65,7% em 2003.



Resultado Operacional

As despesas operacionais tiveram expansao de 26% no periodo.
Esse acréscimo, superior ao incremento das vendas brutas (20%),
é resultado de alguns eventos nao recorrentes, como a realizacao
de gastos para a implementacao do sistema de gestao GVA,
gastos pré-operacionais relacionados com a aquisicao da
Formato e a prospeccao para aquisicao de empresa que acabou
nao se concretizando. O crescimento nas despesas também foi
motivado pelos gastos relacionados com a expressiva divulgacao
para as vendas ao Governo no ambito do PNLD/04. Apesar de
uma parcela significativa das vendas ter ficado para 2004, optou-
se por nao diferir essas despesas. A contrapartida desse efeito
ocorrera em 2004, quando espera-se significativa diluicao de
despesas.

Outras receitas operacionais, no entanto, obtiveram expressiva
redugéo : passaram de R$ 3 milhdes em 2002 para R$ 0,2 milhdo
em 2003. Em 2002, foram registrados nessa conta resultados
financeiros de exercicios anteriores, relacionados principalmente
com a reversao do passivo contingente da acao judicial do PIS,
pago com dispensa de multa e juros.

Geracao de Caixa

A geracao de caixa operacional medida pelo EBITDA,
desconsiderando os eventos extraordinarios ocorridos nos dois
periodos, esta demonstrada a sequir:

R$ milhdes 2003 2002
Lucro Bruto 1354 120,3
(-) Despesas com Vendas, Adm. e Outras 100,5 718
EBITDA 34,9 42,5
(+) Eventos néo Recorrentes 6,2 (1,5)
EBITDA ajustado 411 41,0

Resultado Financeiro

Houve representativa melhora no resultado financeiro liquido,
que saltou de uma despesa liquida de R$ 22,8 milhdes em 2002
para R$ 16,1 milhdes em 2003, resultado da apreciagdo cambial
ocorrida em 2003, diante da forte desvalorizacdo observada no
ano anterior.

Lucro Liquido

0 lucro liquido antes da equivaléncia patrimonial da controlada
Livraria Saraiva registrou ligeira reducdo, ao ceder de R$ 16,8
milhdes em 2002 para R$ 16,5 milhdes em 2003. Na comparagédo
entre os dois anos, o resultado de 2002 foi favorecido pela
reversdo do passivo contingente e pela receita ndo operacional
na venda de ativo.

A rentabilidade patrimonial da Editora’ em 2003 alcancou a
marca de 42%. Comparado as demais companhias abertas
nacionais?, a Editora Saraiva alcancou a terceira melhor
rentabilidade no periodo 1997-2002 (os dados de 2003 ainda
nao estdo disponiveis para algumas empresas), com rentabilidade
patrimonial média de 36% ao ano nesse periodo, conforme
demonstrado:

Editora Saraiva - Rentabilidade Patrimonial

50%
1% 43% 42%

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003

1-Lucro liquido antes da equivaléncia do ano / Patriménio Liquido do inicio do
ano, excluindo investimento na Livraria Saraiva
2-Fonte: Economatica
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LIVRARIA SARAIVA (LIVRARIA E PAPELARIA SARAIVA S/A)

0 quadro abaixo apresenta os principais dados do desempenho

econdmico-financeiro:

Descricdo 2003 2002

RS milhées AV % R$ milhdes AV % AH %

Resultado Operacional

A relacdo despesas operacionais/vendas liquidas apresentou
retorno positivo, ao atingir 37,9% em 2003, percentual
ligeiramente inferior aos 38% contabilizados em 2002.

Receita Bruta 2375 1123 2204 1113 8 Esse resultado mostra-se ainda mais significativo ao considerar:
Receita Liquida 11> 1000 19801000 ! * as pressdes inflacionarias durante o ano de 2003, que nao
Lucto Bruto 09 %3 21_#9 1 foram possiveis de serem repassadas para pregos’;

Despesas Operacionais 802 379 752 380 7

EBITDA 78 37 6,7 34 16 o dissidio coletivo de 11,0% em dez./02 e 12,5% em dez./03;
Prejuizo Liquido (15 (07 (2.5  (1,3)  (40)

Receita Bruta

A receita bruta da Livraria somou R$ 237,5 milhdes em 2003,
com crescimento de 8% se comparado a 2002, com destaque

o realizacdo de gastos nao recorrentes com a implementacéo do
sistema de gestao GVA; e

e gastos pré-operacionais com as duas unidades inauguradas em 2003.

Para 2004, diante da perspectiva de retomada do consumo e do

para o vigoroso aumento de 52% na divisdo de e-commerce.
Nas lojas fisicas, houve expanséo de 2%, resultado menor que o
esperado, em virtude da conjuntura econdmica adversa, com
nitidos reflexos na renda disponivel para consumo. A expectativa
para 2004 é de recuperacao do poder de compra da populagéo,

amplo esforgo para racionalizagdo das despesas, os indicadores
permitem prever relevante diluicdo de despesas.

Geracdo de Caixa

com efeitos positivos no varejo.

Receita Bruta (R$ milhées)

212,9 220,4 237,5

181,7
140,1 I I
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Lucro Bruto

Foi registrada melhora na margem bruta, que atingiu a marca de
38,3% em 2003, acima dos 36,9% apurados em 2002. Mesmo

com a reducdo no poder de compra dos consumidores nos
Ultimos anos, o nivel da margem bruta alcangado no ano foi
recorde, fruto dos esforgos focados no aumento da eficiéncia

operacional, proporcionado por:

e investimentos em tecnologia da informacao e logistica,

possibilitando maior grau de centralizacdo das compras e

consequentemente melhores condicdes de aquisicao;

¢ mudanca no mix de produtos vendidos, com aumento da

participacdo de produtos de maior margem bruta;

e desenvolvimento de parcerias com fornecedores, para melhora

das condicdes de fornecimento; e

e menores indices de quebra de inventario.

A geracao de caixa operacional medida pelo EBITDA passou de
R$ 6,7 milhdes em 2002 para R$ 7,8 milhdes em 2003, o que
equivale ao crescimento de 16%. O varejo eletrdnico atingiu o
equilibrio na geracao operacional de caixa, depois de migrar de
um EBITDA negativo em 2002 (de R$ 3,3 milhdes) para um
resultado positivo de R$ 0,1 milhdo em 2003.

A administracdo de capital de giro demonstrou novos avancos no
ano, fruto da crescente centralizacdo de compras e da
intensificacdo de parcerias com fornecedores. O giro de estoques
foi reduzido em um dia e o prazo médio de pagamento de
fornecedores, ampliado em quatro dias.

Resultado Liquido

0 melhor desempenho na plataforma de vendas via Internet mais
do que compensou a queda no resultado liquido das lojas fisicas.
Com isso, foi possivel uma reducéo de 40% no prejuizo da
Empresa, que baixou de R$ 2,5 milhdes em 2002 para R$ 1,5
milhdo em 2003.

Saraiva.com

- Apresentamos a evolugdo de alguns importantes indicadores de

desempenho:

Indicadores 2003 2002
Receita Bruta (R$ milhdes) 37,7 24,9
EBITDA (R$ milhdes) 0,1 3.3)
Clientes (mil) 1.025 705
% sobre total da Receita liquida da Livraria 159 13
Ticket médio (R$) 69 62




DESEMPENHO ECONOMICO FINANCEIRO - CONSOLIDADO

Indicadores Financeiros - Consolidados (R$ milhées)

margem bruta permaneceu estavel em 53%. O efeito do
incremento da participacdo das vendas ao Governo na Editora,
cuja margem de comercializagdo é inferior a obtida nas vendas
ao mercado, foi compensado pela maior eficiéncia operacional da
Livraria.

2003 2002 Var.%
Receita Bruta 443,7 391,9 13
Receita Liquida 407,6 362,8 12
Lucro Bruto 216,2 1933 12
Margem Bruta 53,1% 53,3%
Resultado Operacional (EBIT) a 29,0 35,0 -17
Margem Operacional 7.1% 9,6%
Resultado Financeiro 19,7 26,3 -25
Lucro Liquido 149 14,3 4
Margem Liquida 3,7% 3.9%
EBITDA b 42,7 49,2 -13
Margem EBITDA 10,5% 13,6%
Ativos Totais 269 236 14
Patrimdnio Liquido 95 91 5
Endividamento Liquido 31 45 31
Investimentos 19 10 90

(a) Antes do resultado financeiro
(b) Resultado operacional antes dos juros, impostos, depreciagdes e amortizagdes

Receita Bruta Consolidada

2002 2003
Editora 44% Editora 46%

00

Livraria 56% Livraria 54%

Receita Bruta

A receita bruta consolidada totalizou R$ 443,7 milhdes em 2003,
com crescimento de 13% em relacdo a 2002.

Receita Bruta (R$ milhées)

443,7

407,9
352,8 391.9
253,9 I I I
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Lucro Bruto
0 lucro bruto atingiu R$ 216,2 milhdes, 12% superior a 2002. A

Geragdo de Caixa e Resultado Operacional

A geragdo de caixa operacional medida pelo EBITDA totalizou R$
42,7 milhdes. A margem EBITDA passou de 13,6% em 2002 para
10,5%, resultado do aumento das despesas operacionais ao
longo do ano, em funcao de gastos para a implementacao do
sistema de gestdo GVA, despesas relacionadas com a aquisicao
da Formato e também com a expressiva divulgagdo para as
vendas ao Governo no ambito do PNLD/2004, além da realizagdo
de despesas na prospeccao de aquisi¢do de empresa que acabou
nao ocorrendo. O resultado operacional antes das despesas
financeiras (EBIT) foi de R$ 29,0 milhdes.

Resultado Financeiro

As despesas financeiras liquidas cairam de R$ 26,3 milhdes em
2002 para R$ 19,7 milhdes em 2003. O fator que contribuiu para
essa melhor performance foi a apreciacdo cambial de 18,2%.

Lucro Liquido

0 lucro liquido consolidado acumulou R$ 14,9 milhdes em 2003,
4% superior ao resultado de 2002, indicando retorno de 16%
sobre o patrimdnio liquido inicial. Colaboraram para essa
performance as operagdes de e-commerce, que superaram a
reducdo no resultado das lojas fisicas e contribuiram para o
resultado consolidado em R$ 1,0 milh&o.

E importante ressaltar que o lucro liquido consolidado em 2002
esta favorecido em R$3,0 milhdes, provenientes de eventos nao
operacionais e reversdes de passivos contingentes.

ESTRUTURA DE CAPITAL

Com expressiva diminuicdo, o endividamento liquido consolidado
cedeu de RS 45,4 milhdes em dezembro de 2002 para a marca
de R$ 31,4 milhdes ao final de 2003. Esse desempenho permitiu
que a relagdo endividamento liquido/EBITDA fosse reduzida de
0,9 no ano anterior para 0,7 em 2003.

0 passivo financeiro exposto a variacdo cambial era equivalente
a US$ 3,5 milhdes no final do més de janeiro de 2004, com
parcelas semestrais a vencer entre junho/05 e junho/06.

Em linha com a estratégia de minimizar o impacto da variagdo
cambial no caixa, foram estruturadas operagdes de hedge em
setembro/03 e janeiro/04, que protegem as proximas parcelas de
curto prazo com vencimentos previstos para junho/04 e
dezembro/04.
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Em 2003, foram liberados R$ 2,3 milhdes, relativos ao
financiamento obtido junto ao BNDES, destinado ao projeto de
expansao de nossa rede de lojas fisicas.

INVESTIMENTOS

Ao longo do ultimo exercicio, foram investidos R$ 18,9 milhdes,
fortalecendo os fundamentos da Companhia através de projetos
com expectativa de retorno superior ao nosso custo de capital.

Editora

Pela Editora foram investidos R$ 12,8 milhdes em 2003. 0
principal investimento no periodo foi a aquisicao da Formato
Editorial Ltda, agregando um catalogo com cerca de 450 novos
titulos de reconhecida qualidade editorial e autores renomados.
Com a forca da estrutura diferenciada de distribuicdo e vendas
da Saraiva e as sinergias resultantes da unificacdo das operacdes,
a aquisicao da Formato devera possibilitar relevante gerago de
valor para os acionistas do Grupo.

Também foram adquiridas uma impressora rotativa com forno,
que aumentara ainda mais a produtividade e a qualidade dos
livros impressos na unidade grafica, e uma importante colegdo de
livros de ciéncias, que fortalecera a posicdo da Empresa nesse
segmento.

Na divisao de contetido editorial juridico em meio eletronico
(Saraiva Data) os destaques foram:

. Lancamento de dois produtos em CD-ROM, que rapidamente
entraram para a lista dos softwares juridicos mais vendidos no Brasil:

 Modelos Juridicos — Area Civel; e
e Concursos Juridicos;

. Lancamento do Praxis, produto desenvolvido em parceria com a
Microsoft e a Paradigma, pelo qual os operadores do direito podem
consultar todo o acervo juridico on-line da Saraiva, diretamente dos
aplicativos Word e Outlook do Microsoft Office XP;

. Disponibilizagdo on-line de consagradas obras juridicas de
renomados autores, para comercializacao no portal juridico
(www.saraivajur.com.br).

Exemplo do sucesso das obras on-line, o produto de
jurisprudéncia (JUIS) tem sido utilizado como referéncia
internacional, usado inclusive como ferramenta em cursos
juridicos da Universidade do Arizona, nos Estados Unidos.

Ainda na linha de produtos juridicos on-line, em 2004 serdo
lancadas todas as obras de autores ja publicadas em nosso portal
juridico em embalagens fisicas, com displays explicativos e CD-
ROMs de demonstracdo contendo cédigos de acesso, voltadas

especificamente para o varejo, o que torna a compra similar a de
um livro e amplia significativamente os canais de distribuicao.

Para 2004, a Saraiva estara atenta a novas oportunidades de
aquisicao ou associacao.

Livraria

Pela Livraria foram investidos R$ 6,1 milhdes em 2003. Os
destaques foram:

. Abertura, em novembro, da Mega Store Shopping Flamboyant,
o principal ponto comercial da promissora praca de Goiania;

. Abertura, em novembro, da Livraria Saraiva Itaim, em Sao
Paulo, integrando o Brascan Century Plaza, moderno
empreendimento que retine maltiplos espagos para negdcios e
lazer, localizado em regido nobre de Sao Paulo;

. Ampliagéo e reforma da loja localizada no Shopping Interlagos,
em S&o Paulo. A area de vendas foi duplicada e o mix de
produtos, ampliado, aumentando significativamente o fluxo de
publico na loja;

. Fechamento da loja no formato tradicional (160 m?), localizada
na Rua Jodo Cachoeira, no bairro de Itaim, em Sao Paulo, pela
expectativa de migracdo de publico para a nova unidade
inaugurada na mesma regido.

A Empresa encerrou o ano de 2003 com uma area de vendas de
aproximadamente 20 mil m?, 4% maior que o registrado em
2002. Os investimentos realizados nos ultimos anos tém sido
fundamentais para reforcar a condicdo de lideranga da Saraiva no
mercado livreiro nacional. As unidades estao situadas em
excelentes pontos comerciais, estrategicamente localizados, o
que nos habilita a apresentar relevantes ganhos de rentabilidade
na medida em que a economia se recupere e ocorra o aumento
do poder aquisitivo da populagdo. Para 2004, sera mantida a
proposta de prospecgéo de localizaces que viabilizem de forma
eficiente o programa de expansao da rede de lojas fisicas.

Na plataforma de comércio eletrdnico, a Empresa prevé novos
investimentos em tecnologia da informacao, para aperfeicoar
servicos e maximizar sinergias com as lojas fisicas e demais areas
de atuagdo do Grupo Saraiva. Nesse sentido, & importante
destacar que o site de e-commerce recebeu 128 mil visitantes
durante o ano de 2003, vindos exclusivamente do portal juridico
(Saraivajur).

Todos os indicadores tém demonstrado expressivo crescimento
das atividades on-line e a consolidacdo da posicéo de lideranca
nacional no varejo eletrdnico de livros. A expectativa é de que o
Grupo mantenha expans&o a taxas significativas. As previsdes do



e-bit, instituto especializado em Internet, indicam crescimento
de 30% para o varejo eletronico, em 2004.

MERCADO DE CAPITAIS

0 quadro mostra um resumo da movimentagao das acdes da
Saraiva nos trés Ultimos exercicios:

Descricao 2003 2002 2001
- Ntmero de negdcios 585 385 1.078
- Quantidade negociada — mil 2.376 1573 2.825
- Volume negociado — R$ mil 20.744 13.791 32119
- Preco da acdo - RS
(no final do periodo) 9,95¢ 9,107 10,850

- Total de agdes em circulagdo - mil  22.937 22983 23.269
(no final do periodo)

Fonte: Bovespa

1) Prego da agdo tipo PNB - " Preco da acdo tipo PN

acionistas, sob a forma de juros sobre o capital proprio, ja
imputado nesse valor o dividendo minimo obrigatorio, montante
que representa 70% do resultado do exercicio.

ESTRUTURA ACIONARIA

0 capital social subscrito e realizado da Saraiva é de R$
39.721.000,00, dividido em 23.269.203 acdes, todas nominativas,
escriturais e sem valor nominal, sendo 9.622.313 acdes
ordinarias (ON) e 13.646.890 acoes preferenciais (PN).

Em 2003, a Companhia recomprou 46 mil a¢ées, o que acumula
332 mil agbes em tesouraria, quantidade equivalente a 1,43% do
capital total.

Distribuicao das
acdes Ordinarias

Distribuicao das
acdes Preferenciais

GOVERNANCA CORPORATIVA

Em 2000, a Saraiva foi a primeira empresa brasileira a conceder
"tag-along” a acionistas minoritarios preferencialistas. No
mesmo ano, foi incluida clausula no Estatuto Social, com o
objetivo de regular o pagamento de dividendos (outra iniciativa
inédita no mercado brasileiro). Essa clausula determina que a
empresa nao podera reter por mais de quatro trimestres
consecutivos quantidade de caixa liquido superior a 25% de seus
ativos totais.

Em linha com a estratégia de adotar as melhores praticas de
governanca corporativa, foi desenvolvido ao longo de 2003 um
plano de agéo a ser implementado no inicio do ano seguinte,
para fazer da Saraiva referencial em relacionamento com
investidores. No projeto, estdo destacados:

¢ Contratacao da Thomson Financial Investor Relations Brasil
Ltda., empresa especializada em consultoria e assessoria na
area de relacdes com investidores, com o objetivo de aumentar
a visibilidade da Companhia junto ao mercado de capitais e
demais agentes que interagem com a Saraiva; e

¢ Reformulagédo do site de relagdo com investidores, para que se
torne um canal de comunicacdo mais eficiente e atualizado
tecnologicamente.

Outros 3% IFC 4%

IRB Brasil 7%

Dinamo
13%

Qutros 15%

Icatl
13%

Acionistas Controladores
e demais Membros da
Familia Saraiva 97%

Investidor
Profissional 48%

REMUNERACAO AOS ACIONISTAS

0 Conselho de Administracao decidiu em 10/03/2004, destinar
R$ 10,4 milhdes (R$ 0,45403857/a¢do) para remuneragdo dos

RECURSOS HUMANOS

0 quadro de pessoal consolidado fechou 0 ano com 2.560
funcionarios, com aumento de 185 colaboradores em relacao ao
ano anterior, motivado por:

e Contratagdo de temporarios para atender a venda recorde de
livros no PNLD/2004;

* Inauguracao de 2 novas unidades de Livraria;
e Aquisicao da Formato.

0 indice de produtividade, medido pela relagdo faturamento/
nimero médio de funcionarios, apresentou evolucao de 11%,
passando de R$ 162,6 mil em 2002 para R$ 179,8 mil em 2003.

As politicas de recursos humanos tém como meta propiciar um
ambiente de trabalho em que os colaboradores tenham seu
potencial estimulado, para que excedam as expectativas dos




Relatorio da Administracao

clientes, com dinamismo e capacidade de inovacdo. Em linha com
essa filosofia, a empresa investiu fortemente em treinamento ao
longo de 2003: foram realizados cursos, palestras e a¢des de
capacitacdo, que contaram com 17.228 participacdes e 62 mil
horas de treinamento, quantidade 147% acima do acumulado
em 2002.

Outro destaque em 2003 foi a criacdo de um grupo de trabalho
encarregado de elaborar os POPs (Procedimentos Operacionais
Padrao). Formado por colaboradores-chave de diversas areas, o
grupo tem a missao de avaliar os procedimentos e controles
internos existentes, para padronizar operagdes, prevenir
situagbes de nao-conformidade e desenvolver acées de melhoria
que possam trazer beneficios aos resultados da empresa.

RESPONSABILIDADE SOCIAL

Fiel ao compromisso de responsabilidade social, o Grupo Saraiva
desenvolveu diversas acbes ao longo de 2003,com destaque para:

e Realizacdo de campanhas de cunho solidario;

e Prosseguimento do projeto Telecurso 2000, em parceria com o
SENAI e a Fundacao Roberto Marinho, para oferecer aos
colaboradores da Empresa a oportunidade de conclusao do
ensino fundamental e médio;

e Continuidade do Projeto Semana da Qualidade de Vida, para o
desenvolvimento humano e social de nossos colaboradores;

e Inicio da atuacdo do Instituto Jorge Saraiva, com foco na
insercdo social de criancas, adolescentes e idosos de baixa
renda e de portadores de necessidades especiais.

Pelo 5° ano consecutivo, o Grupo recebeu o titulo “Empresa que
Educa”, outorgado pelo SENAC as empresas que apdiam o
Programa de Capacitacao Profissional, destinado ao preparo de
jovens para o mercado de trabalho.

EVENTOS SUBSEQUENTES

Conforme deliberado na AGO de 03/02/04, foi aprovada a
incorporacao, pela Editora Saraiva, da Formato Editorial Ltda.
Essa operacao visa racionalizar as atividades operacionais e
facilitar o processo de geracao de sinergias.

No inicio de 2004, de acordo com a Instrucdo Normativa da CVM
308/1999, que estabelece o rodizio periddico dos auditores
independentes, fechamos a contratacdo da Deloitte Touche
Tohmatsu em substituicdo a KPMG.

AUDITORES INDEPENDENTES

Em atendimento a Instrugdo CVM 381/2003, informamos que o
contrato em vigor com os auditores independentes, somente se
relacionam aos trabalhos de auditoria externa.

Agradecimentos

Ao encerrar mais um exercicio, desejamos manifestar nossos
sinceros agradecimentos pela colaboracdo de nossos
funcionarios, autores, fornecedores, clientes e acionistas.

Sao Paulo, 11 de marco de 2004.

AADMINISTRACAO



Parecer dos Auditores Independentes

Aos

Diretores e Acionistas da
Saraiva S.A. Livreiros Editores
Sao Paulo - SP

1.Examinamos o balango patrimonial da Saraiva S.A. Livreiros Editores e o balanco patrimonial consolidado
dessa Editora e suas controladas levantados em 31 de dezembro de 2003 e as respectivas demonstracdes de
resultados, das mutacdes do patrimonio liquido e das origens e aplicacdes de recursos, correspondentes ao
exercicio findo naquela data, elaborados sob a responsabilidade de sua administracao. Nossa responsabilidade
é a de expressar uma opinido sobre essas demonstragdes financeiras.

2.Nosso exame foi conduzido de acordo com as normas de auditoria aplicaveis no Brasil e compreendeu: (a) o
planejamento dos trabalhos, considerando a relevéancia dos saldos, o volume de transagdes e os sistemas contabil
e de controles internos da Editora e suas controladas; (b) a constatacao, com base em testes, das evidéncias e
dos registros que suportam os valores e as informacdes contabeis divulgados; e (c) a avaliacdo das praticas e das

estimativas contabeis mais representativas adotadas pela administracdo da Editora e suas controladas, bem
como da apresentacao das demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.

3.Em nossa opinido as demonstracdes financeiras acima referidas representam, adequadamente, em todos os
aspectos relevantes, a posicao patrimonial e financeira da Saraiva S.A. Livreiros Editores e a posicdo patrimonial
e financeira consolidada dessa Editora e suas controladas em 31 de dezembro de 2003, os resultados de suas
operagoes, as mutagdes de seu patrimodnio liquido e as origens e aplicagdes de seus recursos, correspondentes
ao exercicio findo naquela data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil.

4.As demonstracdes financeiras da Saraiva S.A. Livreiros Editores e as demonstracoes financeiras consolidadas
dessa Editora e de sua controlada Livraria e Papelaria Saraiva S.A. correspondentes ao exercicio findo em 31 de
dezembro de 2002, apresentadas para fins de comparabilidade, foram por nés auditadas e nosso parecer, sem
ressalva, foi datado de 10 de margo de 2003.

11 de marco de 2004

RInA

Auditores Independentes Adelino Dias Pinho
CRC 25P014428/0-6 Contador CRC 15P097869/0-6



Balancos Patrimoniais em 31 de dezembro de 2003 e 2002

(Em milhares de reais)

Ativo Editora Consolidado
2003 2002 2003 2002
Circulante
Disponibilidades 1.964 508 8.306 4.978
Contas a receber de clientes 34.030 26.244 49.220 40.642
Estoques 61.437 53.978 112.039 98.313
Impostos a recuperar 5.048 3.084 6.326 4323
Outras contas a receber 1.075 3.010 2.740 4.512
Despesas do exercicio seguinte 2.535 161 2.616 213
106.089 86.985 181.247 152.981
Realizavel a longo prazo
Empresa controladora e controladas 4144 -
Depositos judiciais 155 6.082 8.949 13.015
Imposto de renda e contribuicdo social diferidos 477 2.477 7.910 9.144
Outros valores realizaveis 580 46 581 48
5.356 8.605 17.440 22.207
Permanente
Investimentos 55.151 51.780 3.328 1.079
Imobilizado 29.346 27.589 51.597 49.919
Diferido 1.847 3.680 7.534 9.533
86.344 83.049 62.459 60.531
197.789 178.639 261.146 235.719

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragges financeiras.



Passivo Editora Consolidado
2003 2002 2003 2002
Circulante
Empréstimos e financiamentos 18.215 18.523 21.579 23.947
Fornecedores 44.349 19.914 72.887 42.793
Impostos e contribuicdes sociais 1.806 961 4.953 3.132
Provisdo de férias e encargos 2.443 2.366 4.250 4.056
Direitos autorais a pagar 5.405 3.935 5.501 3.935
Contas e despesas a pagar 4.124 679 6.656 3.060
Participacdo dos administradores 1.659 1.589 1.659 1.589
Juros sobre o capital proprio 10.414 8.616 10.414 8.616
88.415 56.583 127.899 91.128
Exigivel a longo prazo
Provisdo para contribuicdes e impostos 2.015 8.032 19.578 23.182
Empréstimos e financiamentos 11.440 22.659 17.259 29.132
Outros 887 444 1.335 1.311
14.342 31.135 38.172 53.625
Participacao minoritaria - - 43 45
Patriménio liquido
Capital social 39.721 36.880 39.721 36.880
Reservas de capital 13.947 13.947 13.947 13.947
Reservas de lucros 40.127 38.857 40.127 38.857
Lucros acumulados 1.237 1.237 1.237 1.237
95.032 90.921 95.032 90.921
197.789 178.639 261.146 235.719




Demonstracdes de Resultados
em 31 de dezembro de 2003 e 2002

(Em milhares de reais)

Editora Consolidado
2003 2002 2003 2002

Receita bruta de vendas 214.874 180.032 443.746 391.863
Deducées (ICMS, PIS e COFINS) (9.996) (6.739) (36.146) (29.071)
Receita operacional liquida 204.878 173.293 407.600 362.792
Custo dos produtos vendidos (70.209) (53.019) (191.362) (169.482)
Lucro bruto 134.669 120.274 216.238 193.310
Despesas (receitas) operacionais

Vendas 62.091 47.889 123.623 104.234

Administrativas 35.311 29.123 46.514 39.594

Honorarios dos administradores 2.848 2.270 4.323 3.628

Despesas financeiras:

Juros sobre o capital proprio 10.414 8.616 10.414 8.616
Outras despesas financeiras 6.900 18.644 10.619 22.829

Receitas financeiras (1.099) (4.412) (1.366) (5.177)

Depreciacdes e amortizacdes 7.211 6.740 13.711 13.727

Resultado da equivaléncia patrimonial 1.336 2.502

Outras (233) (3.047) (912) (2.909)

124.779 108.325 206.926 184.542

Lucro operacional 9.890 11.949 9.312 8.768
Resultado nao operacional 72 977 (116) 2.880
Lucro antes do imposto de renda e da contribuicao

social 9.962 12.926 9.196 11.648
Imposto de renda e contribuicao social (3.789) (5.656) (3.025) (4.380)
Lucro do exercicio antes da participacao dos

administradores 6.173 7.270 6.171 7.268
Participacao estatutaria dos administradores (1.659) (1.589) (1.659) (1.589)
Lucro liquido do exercicio antes das participacoes

minoritarias 4514 5.681 4.512 5.679
Participacées minoritarias no lucro - - 2 2
Lucro liquido do exercicio antes da reversao dos

juros sobre o capital proprio 4514 5.681 4514 5.681
Reversao dos juros sobre o capital proprio 10.414 8.616 10.414 8.616
Lucro liquido do exercicio 14.928 14.297 14.928 14.297
Lucro liquido do exercicio por acio em

circulacéo (em R$) 0,65 0,62
Numero de ag¢ées em circulacao (000) 22.937 22.983

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragges financeiras.



Demonstracoes das Origens e Aplicacdes de Recursos
em 31 de dezembro de 2003 e 2002

(Em milhares de reais)

Editora Consolidado

2003 2002 2003 2002

Origens de recursos das operacoes
Lucro liquido do exercicio 14.928 14.297 14.928 14.297
Itens que nado afetam o capital circulante

Depreciacdes e amortizacdes (inclui valor

apropriado ao custo) 8.687 8.123 16.323 16.686
Equivaléncia patrimonial 1.336 2.502
Baixas de bens do ativo permanente 478 3.817 666 6.186
Despesas financeiras do exigivel a longo prazo (3.440) 9.642 (2.191) 10.554
Imposto de renda e contribuicdo social diferidos 2.000 1.448 1.234 553
Participacdo minoritaria nas empresas controladas - - (2) (2)
Recursos originados das operagées 23.989 39.829 30.958 48.274
De terceiros
Financiamentos obtidos - - 2.308 1.195
Aumento do exigivel a longo prazo - 2.794 - 8.485
Reducdo no realizavel a longo prazo 5.393 - 3.533
29.382 42.623 36.799 57.954

Aplicacdes de recursos

Aquisicdo de bens do imobilizado e adi¢des ao

diferido 8.698 5.119 16.132 9.666
Investimentos 5.098 - 2.785
Empréstimos a controlada 4.144 -
Aquisicoes de agdes proprias 403 2.467 403 2.467
Transferéncias para o passivo circulante 10.633 10.279 14.437 16.990
Juros sobre o capital proprio propostos 10.414 8.616 10.414 8.616
Aumento no realizavel a longo prazo - 2.251 - 4.765
Reduc&o no exigivel a longo prazo 2.720 4.190 1.133 6.494
42.110 32.922 45.304 48.998
(Reducao) aumento no capital circulante liquido (12.728) 9.701 (8.505) 8.956

Variacoes no capital circulante liquido

Ativo circulante 19.104 2.767 28.266 5.916
Passivo circulante 31.832 (6.934) 36.771 (3.040)
(12.728) 9.701 (8.505) 8.956

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracdes financeiras.



Demonstracdes das Mutacdes do Patrimonio Liquido
em 31 de dezembro de 2003 e 2002

(Em milhares de reais)

Reserva de
Capital agio de
Controladora social subscritores

Saldos em 1° de janeiro de 2002 34.715 8.653

Deliberacao AGO/AGE de 25 de abril de 2002:

Aumento de capital com reservas 2.165 -
Aquisicao de acdes proprias com reserva de lucros - -
Lucro liquido do exercicio - -
Proposta de destinagdo do lucro liquido:

Reserva legal - -

Transferéncia para reservas de lucros - -

Juros sobre o capital proprio - -

Saldos em 31 de dezembro de 2002 36.880 8.653
Deliberacao AGO/AGE de 24 de abril de 2003:

Aumento de capital com reservas 2.841 -
Aquisicao de agdes proprias com reserva de lucros - -
Lucro liquido do exercicio - -
Proposta de destinagdo do lucro liquido:

Reserva legal - -

Transferéncia para reservas de lucros - -

Juros sobre o capital proprio - -

Saldos em 31 de dezembro de 2003 39.721 8.653

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.



Reservas de capital

Outras Reservas Lucros
reservas de lucros acumulados Total
5.294 37.808 1.237 87.707
(2.165) -
(2.467) (2.467)
14.297 14.297
715 (715)
4.966 (4.966)
(8.616) (8.616)
5.294 38.857 1.237 90.921
(2.841) B
(403) - (403)
14.928 14.928
747 (747)
3.767 (3.767)
(10.414) (10.414)
5.294 40.127 1.237 95.032




Notas Explicativas as Demonstracoes Financeiras
em 31 de dezembro de 2003 e 2002

(Em milhares de reais)

1. Contexto operacional

A Saraiva S.A. Livreiros Editores (Editora) tem como atividade
principal a edicdo de livros, nas &reas de 1° e 2° graus, paradidaticos,
juridicos e de economia/administracdo.

0 ciclo operacional da Editora apresenta grande sazonalidade
durante o ano, concentrando 80% das vendas entre o Ultimo
trimestre do ano e o primeiro trimestre do ano seguinte. Essa
concentracao do faturamento é determinada por dois fatores: (a) o
periodo “Volta as aulas” no primeiro trimestre; e (b) venda de livros
didaticos de ensino fundamental para o governo no quarto e
primeiro trimestres do ano.

2. Apresentacdo das demonstracdes financeiras

As demonstrages financeiras foram elaboradas com base nas
praticas contabeis emanadas da legislagdo societaria brasileira e
nas normas da Comissao de Valores Mobilidrios.

Descricao das principais praticas contabeis

a.Apuragao do resultado

0 resultado das operagdes é apurado em conformidade com o
regime contabil de competéncia de exercicio.

b.Estimativas contabeis

As estimativas contabeis sdo anualmente revisadas e consideram o
melhor julgamento da administracao para determinacao do valor
adequado a ser registrado nas demonstragbes financeiras. A
liquidacdo das transacdes envolvendo essas estimativas podera
resultar em valores divergentes devido a imprecisdes inerentes ao
processo de determinacdo dessas estimativas.

c.Ativos circulante e realizavel a longo prazo

-Aplicacoes financeiras

Registradas ao custo, acrescidas dos rendimentos incorridos até a
data do balanco, que néo supera o valor de mercado.

-Provisao para devedores duvidosos

Constituida em montante considerado suficiente para fazer face a
eventuais perdas na realizacdo de contas a receber de clientes e
cheques a receber. Os créditos considerados irrecuperaveis sao
levados diretamente ao resultado do exercicio.

-Estoques

Avaliados ao custo médio de aquisicdo ou de producdo que ndo
excede o valor de mercado.

-Demais ativos circulantes e realizavel a longo prazo
Sao apresentados pelo valor liquido de realizacao.

d. Permanente

-Investimentos

Os investimentos em empresas controladas séo avaliados pelo
método de equivaléncia patrimonial e os demais sao avaliados pelo
custo, deduzido de proviséo para desvalorizagéo.

-Imobilizado

Registrado ao custo de aquisicao, formagdo ou construgdo. A
depreciacao é calculada pelo método linear a taxas que levam em
conta o tempo de vida util dos bens.

-Diferido

Registrado ao custo de aquisicdo ou formacao, refere-se a agio
a amortizar e a gastos pré-operacionais com cessao comercial e
despesas incorridas antes do inicio das operagées das novas lojas.
A amortizacdo dos gastos pré-operacionais é efetuada no prazo
de 5 anos, ou conforme disposicdes contratuais dos aluguéis, a
partir do inicio das operacdes comerciais das lojas.

0 4gio a amortizar, decorrente da aquisicao de participagdo
societaria, teve como fundamento econdémico a expectativa de
rentabilidade futura, baseada na projecao da capacidade de geracao
de lucros futuros no prazo previsto para o retorno do investimento;
foi transferido de investimentos para o ativo diferido em decorréncia
da incorporacdo do investimento em agosto de 1999; e esta sendo
amortizado linearmente em 60 parcelas mensais, calculadas
conforme os resultados projetados para o periodo de 5 anos,
contados a partir de janeiro de 2000.

e.Passivos circulante e exigivel a longo prazo

-Direitos autorais

Séo creditados quando da realizacdo das vendas e, em alguns casos,
quando da aquisicao dos direitos de edicao. No primeiro caso, os
direitos sdo considerados como despesas de vendas, sendo levados
ao resultado e, no segundo, incluidos no custo da producao.
-Demais passivos circulante e exigivel a longo prazo
Sao demonstrados pelos valores conhecidos ou calculaveis,
acrescidos, quando aplicavel, dos correspondentes encargos,
variacdes monetdrias e/ou cambiais incorridas até a data dos
balancos.

f. Provisées

As provisdes sdo registradas tendo como base as melhores
estimativas do risco envolvido.

g. Imposto de renda e contribuicao social

Os impostos sobre lucro ou prejuizo do exercicio compreendem os
valores corrente e diferido.

0 imposto de renda e a contribuicdo social do exercicio séo
calculados respectivamente a aliquota de 15% sobre o lucro
tributavel, acrescida do adicional de 10% e, a aliquota de 9% sobre
o lucro contabil ajustado.

O imposto de renda e a contribuicdo social diferidos estao
apresentados no ativo circulante, ativo realizavel e passivo exigivel a
longo prazo, conforme Nota Explicativa n® 11. Sdo registrados para
refletir os efeitos fiscais futuros atribuiveis sobre: diferenca temporaria
entre a base fiscal de ativos e passivos e seu respectivo valor contabil;
e prejuizos fiscais e bases negativas de contribuicdo social.

0 ativo fiscal diferido assim constituido considera os seguintes aspectos:
a) é com base na expectativa de realizacdo do lucro tributavel futuro,
considerando as aliquotas de imposto vigentes na data de encerramento
do exercicio; b) € anualmente revisado e ajustado caso ocorra alteragdo
substancial dos lucros esperados; e c) o registro contabil nas
demonstragdes financeiras atende as exigéncias da Instrugao Normativa
CVM n° 371 de 27 de junho de 2002.



3. Demonstragoes financeiras consolidadas

As demonstragdes financeiras consolidadas correspondem as
demonstracdes financeiras da Saraiva S.A. Livreiros Editores e de
suas empresas controladas, como segue:

Porcentual de Participacao

2003 2002
Livraria e Papelaria Saraiva S.A. 99,91 99,91
Formato Editorial Ltda. 100,00 -

As demonstracdes financeiras consolidadas foram preparadas de
acordo com as disposices contidas na Lei das Sociedades por Acoes,

nas normas expedidas pela Comiss&o de Valores Mobiliarios e de
acordo com os principais procedimentos adotados para
consolidacao, que compreendem:

- A eliminagao dos direitos e das obrigacdes, bem como das receitas,
dos custos e das despesas decorrentes de negdcios realizados entre
as empresas incluidas na consolidacao;

- Aeliminacdo do investimento na controladora contra o patriménio
liquido das controladas; e

- A participacdo dos acionistas minoritarios no patriménio liquido
e no lucro e prejuizo liquido do exercicio das empresas controladas
é apresentada, em destaque, nos balancos patrimoniais e nas
demonstracdes de resultados, respectivamente.

4. Contas a receber de clientes

Editora Consolidado
2003 2002 2003 2002
Duplicatas a receber 31.308 23.332 27.722 22.157
Cartoes de crédito m 16 17.816 14.552
Cheques a receber 4.387 4.223 5.915 5.774
Outras - 10 10
Provisao para devedores duvidosos (1.776) (1.337) (2.233) (1.851)
34.030 26.244 49.220 40.642
5. Estoques
Editora Consolidado
2003 2002 2003 2002
Produtos acabados 35.071 32.934 38.109 32.934
Mercadorias para revenda 15 - 46.864 44.015
Produtos em elaboracdo 17.030 14.690 17.411 14.690
Matérias-primas 8.819 5.985 8.821 5.985
Materiais de embalagens e consumo 502 369 834 689
61.437 53.978 112.039 98.313
6. Investimentos
Editora Consolidado
2003 2002 2003 2002
Participagdo em empresas controladas 51.958 50.981 - -
Agio sobre aquisicdo de investimento 2.785 - 2.785 -
Outros investimentos 1.810 3.765 2.480 5.164
Provisao para desvalorizacdo (1.402) (2.966) (1.937) (4.085)
55.151 51.780 3.328 1.079




Notas Explicativas as Demonstracoes Financeiras
em 31 de dezembro de 2003 e 2002

(Em milhares de reais)

A participacdo em empresas controladas esta representada pelos
investimentos na Livraria e Papelaria Saraiva S.A. e na Formato
Editorial Ltda.

0 investimento na Formato Editorial Ltda. foi deliberado em AGE
de 26 de agosto de 2003. O valor de aquisicdo no montante de R$
5.098 com agio de R$ 2.785 representa 5,36% do patriménio liquido
da Editora em 31 de dezembro de 2003. Parte do custo de aquisicao
correspondente a R$ 2.920 serd desembolsada condicional e
proporcionalmente a participacdo da Formato Editorial Ltda. no
Programa Nacional do Livro Didatico — PNLD/2005 e a parte
correspondente a R$ 866 foi depositada em uma Conta Caugéo,

como garantia para eventuais contingéncias. Em AGE de 3 de
fevereiro de 2004 foi aprovada a incorporagao da Formato Editorial
com base em Laudo de Avaliagdo Contabil emitido por peritos
independentes sobre o Balanco Patrimonial da Formato Editorial
Ltda. de 4 de janeiro de 2004.

0 agio, fundamentado na expectativa de rentabilidade futura
baseada na projecdo da capacidade de geragdo de lucros futuros
no prazo previsto para o retorno do investimento, sera transferido
em 4 de fevereiro de 2004 para o ativo diferido e amortizado
linearmente, a partir dessa data, em 60 parcelas mensais.

As principais informacdes sobre os investimentos s&o:

2003 2002
Livraria e Livraria e
Papelaria Formato Papelaria
Saraiva S.A. Editorial Ltda. Total Saraiva S.A.
Quantidade de acdes do capital social - Mil 57.540 2.200 57.540
Quantidade de acdes possuidas - Mil 57.490 2.200 57.490
Participagdo porcentual no capital 99,91% 100,00% 99,91%
Capital social atualizado 51.210 2.200 51.210
Patrimdnio liquido 49.476 2.525 51.026
Valor do investimento 49.433 2.525 51.958 50.981
(Prejuizo) lucro liquido do exercicio - Base de
calculo do valor de equivaléncia patrimonial (1.550) 213 (1.337) (2.504)
Resultado de equivaléncia patrimonial (1.549) 213 (1.336) (2.502)

0 resultado da Formato Editorial Ltda. reconhecido pela Editora refe
As demonstragoes de resultados da empresa controlada Livraria e Pa
e 2002 estdo apresentadas destacadamente a seguir:

re-se ao periodo de 26 de agosto a 31 de dezembro de 2003.
pelaria Saraiva S.A. nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2003

2003 2002
Receita bruta de vendas 237.543 220.378
Deducoes (ICMS, PIS e COFINS) (26.077) (22.332)
Receita operacional liquida 211.466 198.046
Custo das vendas (130.560) (124.983)
Lucro bruto 80.906 73.063
Despesas (receitas) operacionais
Vendas 61.191 56.372
Administrativas 11.096 10.471
Honorarios dos administradores 1.475 1.358
Despesas financeiras 3.735 4.186
Receitas financeiras (192) (765)
Depreciagdes e amortizagdes 6.419 6.987
Outras (691) 138

83.033 78.747

Prejuizo operacional (2.127) (5.684)
Resultado nao operacional (187) 1.904
Prejuizo antes do imposto de renda e da contribuicao social (2.314) (3.780)
Imposto de renda e contribuicao social 764 1.276
Prejuizo liquido do exercicio (1.550) (2.504)
Prejuizo liquido do exercicio por acdo (em R$) (0,03) (0,04)




7. Imobilizado

Editora
Taxa
anual de 2003 2002
depreciacao Custo Depreciacao Liquido Liquido
Edificios e construcdes 4% 8.212 (2.764) 5.448 5.744
Maquinas e equipamentos 10% 14.886 (10.440) 4.446 2.493
Moveis e utensilios e instalacdes 10% 21.339 (16.954) 4.385 5.135
Veiculos 20% 2.775 (1.559) 1.216 852
Software e equipamentos de
informatica 20% 22.814 (11.695) 11.119 10.700
Terrenos - 2.029 - 2.029 2.029
Adiantamento a fornecedores 103 103 36
Outras imobilizagdes 600 - 600 600
72.758 (43.412) 29.346 27.589
Consolidado
Taxa
anual de 2003 2002
depreciacao Custo Depreciacao Liquido Liquido
Edificios e construcdes 4% 10.109 (3.424) 6.685 7.056
Maquinas e equipamentos 10% 15.197 (10.649) 4.548 2.623
Méveis e utensilios e instalacdes 10% 65.994 (47.057) 18.937 20.426
Veiculos 20% 2.968 (1.660) 1.308 947
Software e equipamentos de
informatica 20% 37.020 (20.705) 16.315 15.236
Terrenos - 2.032 - 2.032 2.032
Adiantamento a fornecedores 537 537 364
Outras imobilizacdes - 1.235 - 1.235 1.235
135.092 (83.495) 51.597 49.919
8. Diferido
Editora Consolidado
2003 2002 2003 2002
Gastos pré-operacionais e outros
valores diferidos 1.445 1.445 25.585 24.433
Agio a amortizar 7.931 7.931 7.931 7.931
Amortizacdo acumulada (7.529) (5.696) (25.982) (22.831)
1.847 3.680 7.534 9.533




Notas Explicativas as Demonstracoes Financeiras
em 31 de dezembro de 2003 e 2002

(Em milhares de reais)

9. Empréstimos e financiamentos

Editora Consolidado
2003 2002 2003 2002
Circulante:
Empréstimos
Conta garantida - 1.510 - 1.510
Resolugao n° 2.770 - Bacen 10.551 7.888 10.551 7.888
10.551 9.398 10.551 9.398
Financiamentos
Moeda nacional:
BNDES - FINEM 965 919 4.329 6.343
Moeda estrangeira:
International Finance Corporation (IFC) 6.699 8.206 6.699 8.206
18.215 18.523 21.579 23.947
Longo prazo:
Financiamentos
Moeda nacional:
BNDES - FINEM 1.439 2.274 7.258 8.747
Moeda estrangeira:
International Finance Corporation (IFC) 10.001 20.385 10.001 20.385
11.440 22.659 17.259 29.132

A composicao do longo prazo por ano de vencimento € a seguinte:

2005 2006 2007 2008 Total
Editora 7.622 3.818 - - 11.440

Consolidado 10.505 5.874 686 194 17.259

Os empréstimos - conta garantida - estdo sujeitos ao acréscimo de
encargos financeiros calculados com base na variacdo do CDI.

0Os empréstimos referentes a repasse de recursos captados no exterior,
de acordo com a Resolugdo Bacen n° 2770 estdo atrelados a operacoes
de "swap” de taxa de juros equivalentes a variacdo do CDI (Nota
Explicativa n° 15) e tém como garantia notas promissorias. Sobre o
principal atualizado pela variagdo cambial do délar incidem juros
anuais de 4,20%, em média, conforme contratos.

Sobre o financiamento obtido pela Editora com o BNDES - FINEM,
com garantia hipotecaria, incidem juros anuais de 3,5%, acrescidos
da Taxa de Juros de Longo Prazo (TJLP). Sobre os financiamentos
obtidos pela controlada Livraria e Papelaria Saraiva S.A., também
com o BNDES - FINEM, 100% avalizados pela Editora, incidem juros
anuais entre 3% e 3,5%, acrescidos da TJLP. Relativamente ao
financiamento obtido pela controladora, em aditamento contratual
celebrado em 29 de julho de 2002, foram prorrogados os prazos de
utilizacdo e caréncias dos subcréditos remanescentes e incluidas
clausulas com obrigacdes adicionais a controladora, entre elas: a
de néo reduzir capital; ndo participar de processos de fusao, cisao
ou incorporacdo nem onerar ou alienar bens do seu ativo
permanente sem prévia autorizacdo do BNDES.

Sobre o financiamento obtido com a IFC, sujeito a variacdo cambial

pelo délar, incide juros anuais de 3% acima da LIBOR. O contrato
esta livre de quaisquer garantias reais, observado que até sua total
quitagdo a Editora mantera sua atual posicao acionaria na Livraria
e Papelaria Saraiva S.A., e os acionistas controladores manterao,
em conjunto, pelo menos 50% das acdes ordinarias com direito a
voto na Editora. O contrato prevé ainda, o cumprimento de
indicadores de performance relacionados a: a) Liquidez Corrente;
b) Grau de endividamento; e ¢) Indice de cobertura de juros. A
Editora apresentou no exercicio indicadores de performance em
conformidade com as obrigacdes especificas previstas em contrato.
Os financiamentos BNDES - FINEM destinaram-se a aquisicao e a
implantacao de um Sistema Integrado de Gestdo Empresarial - ERP
e a construcdo de um Centro de Distribuicdo. Os financiamentos
obtidos pela Editora com a International Finance Corporation (IFC)
e pela controlada, com 0 BNDES - FINEM, destinaram-se ao projeto
de investimento em lojas tipo “Mega Store” e a modernizacdo das
lojas convencionais da controlada.

A controlada Livraria e Papelaria Saraiva S.A. obteve no exercicio
duas novas liberagdes do contrato com o BNDES - FINEM
equivalentes a R$ 2.308.

10. Partes relacionadas

As transacdes entre as partes relacionadas compreendem operacdes
comerciais de compra e venda com a Livraria e Papelaria Saraiva
S.A. e de consignacao e empréstimo de mituo com a Formato
Editorial Ltda. As transacdes foram realizadas em condigGes usuais
de mercado.



2003

2002

Livraria e Papelaria Formato Livraria e Papelaria
Saraiva S.A. Editorial Ltda. Saraiva S.A.

Saldos:
Ativo circulante
Contas a receber 3.762 - 1.304
Empréstimos - 4.144 -
Passivo circulante
Contas a pagar 3 332 -
Transacdes:
Vendas de produtos 9.874 8.519
Compras de mercadorias 39 332 27

11. Imposto de renda e contribuicdo social diferidos

0 imposto de renda e a contribuicdo social diferidos tém a seguinte origem:

Editora Consolidado
2003 2002 2003 2002
Ativo circulante (na rubrica “Impostos a recuperar”) - 381 481 381
Realizavel a longo prazo:

Prejuizo fiscal e base negativa de contribuicao social - - 2.794 2.848
Provisdo para acdes judiciais PIS/COFINS 477 2.477 5.116 6.296
477 2.477 7.910 9.144

Exigivel a longo prazo (na rubrica “Outros”):
Diferimento da depreciacdo acelerada incentivada 189 279 189 279
Agio a amortizar - Art. 7° da Lei n° 9.532/97 165 165 165 165
354 444 354 444

A conciliacao da despesa calculada pela aplicacdo das aliquotas fiscais combinadas e da despesa de imposto de renda e contribuicdo social

debitada em resultado é demonstrada como segue:

Editora Consolidado
2003 2002 2003 2002

Lucro contabil antes do IR e da CSLL 9.962 12.926 9.196 11.648
Reverséao dos juros sobre o capital proprio 10.414 8.616 10.414 8.616
Lucro contabil ajustado antes do IR e da CSLL 20.376 21.542 19.610 20.264
Aliquota fiscal combinada 34% 34% 34% 34%
IR e CSLL pela aliquota fiscal combinada (6.929) (7.325) (6.669) (6.892)
Adicdes permanentes:

Despesas nao dedutiveis (201) (211) (341) (264)

Equivaléncia patrimonial (454) (851)
Exclusdes permanentes:

Juros sobre o capital proprio 3.478 2.877 3.478 2.877

Outras exclusoes 149 143 149 143
Outros itens 168 (289) 358 (244)

(3.789) (5.656) (3.025) (4.380)

IR e CSLL no resultado do exercicio:

Corrente (1.880) (4.209) (1.982) (4.209)

Diferido (1.909) (1.447) (1.043) (171)

(3.789) (5.656) (3.025) (4.380)

Aliquota efetiva sobre lucro liquido ajustado 18,6% 26,3% 15,4% 21,6%




Notas Explicativas as Demonstracoes Financeiras
em 31 de dezembro de 2003 e 2002

(Em milhares de reais)

Instrucdo CVM n° 371, de 27 de junho de 2002

A empresa controladora e sua controlada Livraria e Papelaria Saraiva
S.A., fundamentadas: a) na expectativa de geracdo de lucros
tributaveis e fluxos de caixa positivos futuros, trazidos a valor
presente; e b) nas acdes que estdo sendo tomadas pela
administracdo da controlada para reverter o quadro de prejuizos
apresentados nos ultimos trés exercicios, que ja resultaram em uma
reducdo de 38% do prejuizo apurado no exercicio em relacdo ao
prejuizo do exercicio anterior; adequando-se, portanto, as
disposicdes e condicdes estabelecidas na Instru¢do CVM n°® 371/

Datas dos balancos

02, mantiveram em suas demonstracdes financeiras o ativo fiscal
diferido formado sobre o exigivel a longo prazo, representado por
acdes judiciais que questionam tributos federais e, no caso da
controlada, também, sobre o saldo de prejuizos fiscais e bases
negativas de contribuicdo social.

A administracdo considera o valor contabil dos ativos fiscais diferidos
constituidos na Editora referentes as diferencas temporarias realizaveis
na proporcao da solucao final das agdes judiciais impetradas.

A estimativa de realizagdo do ativo fiscal diferido da controlada
concentra-se nos préximos quatro anos, a saber:

Realizacao do ativo Saldo do ativo fiscal

fiscal diferido diferido
Saldo do ativo diferido em 31/12/2003 - 7.433
31/12/2004 954 6.479
31/12/2005 2.813 3.666
31/12/2006 1.947 1.719
31/12/2007 1.719

12. Provisao para contribuices e impostos

A Editora e sua controlada Livraria e Papelaria Saraiva S.A. discutem judicialmente a legalidade dos tributos de natureza federal relativos a

PIS, COFINS, IR e CSLL.

Em virtude de uma decisdo do Supremo Tribunal Federal — Recurso Extraordinario n® 336.134-1/RS, que reconheceu a constitucionalidade da
majoragdo da aliquota da COFINS instituida pela Lei 9.718/98, a Editora amparada na opinido de seus assessores juridicos, reverteu em 31

de dezembro de 2003 parte do passivo constituido contra os respectivos depdsitos judiciais.

A composicao do passivo contingente residual é a seguinte:

Editora Consolidado
2003 2002 2003 2002
PIS/COFINS - Aumento da base e majoracao
de aliquota 108 6.282 8.888 13.475
IR/CSLL - Plano Real - Lei n° 8.880/94 1.907 1.750 10.690 9.707
2.015 8.032 19.578 23.182




13. Patriménio liquido

Em Assembléia Geral Extraordinaria realizada em 24 de abril de
2003, foi aprovada a elevagéo do capital social no montante de R$
2.841, com incorporacao de reserva de lucros, sem alteracao do
niimero de acdes.

0O capital social totalmente integralizado no valor de R$ 39.721
(R$ 36.880 em 2002) esta representado por 23.269.203 agdes,
sendo 9.622.313 agdes ordinarias e 13.646.890 acdes preferenciais
sem valor nominal. A Editora esta autorizada a aumentar o capital
social, independentemente de reforma estatutaria, até o limite de
33.769.203 acdes.

As acoes preferenciais nao podem ultrapassar 2/3 do total de a¢des
emitidas; ndo tém direito a voto, salvo nas hipdteses previstas em
lei ou no estatuto; ndo sdo conversiveis em acdes ordinarias; e
atribuem as seguintes vantagens ao acionista: a) tratamento
diferenciado na hipétese de alienacao do controle da Editora, nos

termos do estatuto; b) dividendos iguais aos atribuidos as acdes
ordinarias; e c) participacdo na distribuicdo de agdes bonificadas
provenientes de capitalizacdo de reservas, lucros acumulados e de
quaisquer outros fundos, em igualdade de condicdes com os
acionistas titulares de acdes ordinarias.

Todas as agdes tém direito a dividendo minimo de 25% do lucro
liquido ajustado de cada exercicio.

0 saldo remanescente de lucros acumulados é anterior a vigéncia
da Lei n° 6.404/76.

Acdes em tesouraria - Instrucées CVM n°s 10/80 e 298/97
(incluida na rubrica “Reserva de Lucros”)

Em reunido do Conselho de Administracdo de 21 de agosto de 2002,
com base no Estatuto Social, foi deliberada autorizacdo para a
aquisicao de 500.000 agdes preferenciais escriturais de emissao da
Editora para permanéncia em tesouraria.

No exercicio foram adquiridas 46.200 a¢es entre os meses de janeiro e fevereiro, conforme demonstrado a seguir:

Saldo em 31/12/2002
Aquisicbes no exercicio
Saldo em 31/12/2003

0 valor de mercado dessas acdes, calculado com base na ltima
cotacao anterior a data de encerramento do exercicio, é de R$ 3.308
mil (R$ 9,95 por agéo).

14. Juros sobre o capital proprio

Em reunido do Conselho de Administracdo de 10 de margo de 2004
foi aprovada a remuneragéo do capital préprio no valor de R$ 10.414
(R$ 0,45403857 por agdo) ja considerado o dividendo minimo
obrigatdrio de R$ 3.545. A remuneracdo sera paga em prazo que
sera estabelecido pela Assembléia Geral Ordinaria.

0Os dividendos foram calculados como segue:

Lucro liquido do exercicio 14.928

Reserva legal (747)
14.181

Dividendos minimos obrigatorios - 25% 3.545

Os juros sobre o capital proprio, calculados nos termos do art. 9° da
Lei n®9.249/95 e de modificacdes introduzidas pela Lei n° 9.430/96,
foram registrados para fins fiscais em despesas financeiras e,
posteriormente, eliminados da demonstracdo de resultado e
apresentados no patriménio liquido, de acordo com a Deliberacao
n°207/96 da CVM. O efeito sobre o calculo das provisdes de imposto
de renda e contribuicdo social no exercicio foi uma reducdo de
R$ 3.478 (R$ 2.877 em 2002).

Quantidade Custo médio
de acdes unitario R$
286.300 8,61
46.200 8,73
332.500 8,63

15. Instrumentos financeiros

Operacoes com derivativos

A Editora realiza operacoes registradas em contas patrimoniais que
tém como objetivo o atendimento as suas necessidades operacionais
e a reducdo da exposicao a riscos de flutuacao de moeda e taxas
de juros. As operagdes séo realizadas com instituicdes financeiras
de reconhecida solidez e administradas pela area financeira com
determinacéo de limites de posicdes e exposicao e monitoramento
dos riscos envolvidos.

As operagdes com derivativos realizadas pela Editora no exercicio
foram as seguintes:

a. Contratos de “hedge cambial - Swap” sem caixa para oferecer
cobertura as parcelas de amortizagao do financiamento com a
International Finance Corporation (IFC). As operagbes foram
contratadas em abril de 2002 com vencimento em junho de 2003;
janeiro e marco de 2003 com vencimento em dezembro de 2003; e
setembro de 2003 com vencimento em junho de 2004. O ativo
envolvido foi da ordem de US$ 3.760 e a perda liquida registrada
no exercicio foi de R$ 2.235 (R$ 254 registrados em receitas
financeiras e R$ 2.489 registrados em despesas financeiras); e

b. Contratos de “Swap"” de taxa de juros atrelados aos empréstimos
obtidos na forma da Resolugdo n° 2.770 - Bacen (Nota Explicativa
n°9). As despesas financeiras registradas no exercicio foram de R$
2.772, equivalentes a variacao do CDI.




Notas Explicativas as Demonstracoes Financeiras

em 31 de dezembro de 2003 e 2002

(Em milhares de reais)

Demais instrumentos financeiros

Em atendimento a Instrugdo CVM n° 235/95, os saldos contabeis e
os valores de mercado dos instrumentos financeiros inclusos no
balanco patrimonial consolidado em 31 de dezembro de 2003 estéo
identificados a seguir:

Saldo Valor de
Descricao contabil mercado
Disponibilidades 8.306 8.306
Impostos a recuperar 6.326 6.326
Imposto de renda e contribuicdo
social diferidos - Realizavel 7.910 6.381
Investimentos avaliados ao custo
sem cotacdo em Bolsa 3.328 3.328
Empréstimos e financiamentos:
Em moeda nacional 11.587 11.587
Em moeda estrangeira 27.251 27.251
Imposto de renda e contribuicdo
social diferidos - Passivo 354 354

Critérios, premissas e limitacoes utilizados no calculo dos
valores de mercado

a.Imposto de renda e contribuicao social diferidos

0 valor de mercado para imposto de renda e contribuicdo social
diferidos foi calculado com base no seu valor presente apurado
pelos fluxos de caixa futuros e utilizando-se a Taxa de Juros de
Longo Prazo (TJLP).

b.Empréstimos e financiamentos

Os saldos contabeis de empréstimos e financiamentos
correspondem substancialmente aos financiamentos obtidos com
0 BNDES e com a IFC. Os valores de mercado para esses
financiamentos sdo idénticos aos saldos contabeis, uma vez que
ndo existem instrumentos similares no mercado nacional com
vencimento e taxas de juros comparaveis.

c.Limitagées

Os valores de mercado foram estimados em um momento especifico,
com base em “informacdes relevantes de mercado”. As mudancas
nas premissas podem afetar significativamente as estimativas
apresentadas.

16. Despesas financeiras

A composicdo da rubrica “Outras despesas financeiras” é a seguinte:

Editora Consolidado
2003 2002 2003 2002
Despesas financeiras - Operacdes 2770 2.772 1.506 2.772 1.506
Perdas sobre aplicagdes financeiras - Hedge 2.489 (646) 2.489 (646)
Juros v. monetarias e cambiais s/ financiamentos (3.870) 13.895 (2.559) 15.642
Outros juros e v. monetarias passivas 4.064 2.677 5.076 3.699
CPMF /10C 961 897 1.893 1.822
Outras despesas financeiras 484 315 948 806
6.900 18.644 10.619 22.829

17. Cobertura de seguros

Em 31 de dezembro de 2003, a Editora e suas controladas possuiam cobertura de seguros contra incéndio e riscos diversos para os bens do
ativo imobilizado e para os estoques, por valores considerados suficientes para cobrir eventuais perdas.

Conselho de Administracao

Jorge Eduardo Saraiva - Presidente
Alberto Ribeiro Guth - Membro

Henriqueta da Fonseca Saraiva - Vice Presidente
Ruy Mendes Gongalves - Membro

Diretoria

Jorge Eduardo Saraiva - Diretor Presidente
Wander Soares - Diretor de Marketing
Antdnio Luiz de Toledo Pinto - Diretor Editorial Juridico

José Luiz Machado Alvim de Préspero - Diretor Superintendente
Henrique José B.B. Farinha - Diretor de Publicacdes Eletronicas
Sonia Regina Alves dos Santos - Diretora de Recursos Humanos

Jodo Luis Ramos Hopp - Diretor Financeiro

Davi Hernandes Garcia - Contador
CRC - 1SP146453/0-4
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Parecer dos Auditores Independentes

Aos

Diretores e Acionistas da
Livraria e Papelaria Saraiva S.A.
Séo Paulo - SP

Examinamos os balangos patrimoniais da Livraria e Papelaria Saraiva S.A. levantados em 31 de dezembro de
2003 e 2002 e as respectivas demonstragdes de resultados, das mutagdes do patriménio liquido e das origens e
aplicagdes de recursos, correspondentes aos exercicios findos naquelas datas, elaborados sob a responsabilidade
de sua administracdo. Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstracdes
financeiras.

Nossos exames foram conduzidos de acordo com as normas de auditoria aplicaveis no Brasil e compreenderam:
(a) o planejamento dos trabalhos, considerando a relevancia dos saldos, o volume de transagdes e os sistemas

contabil e de controles internos da Empresa; (b) a constatacao, com base em testes, das evidéncias e dos registros
que suportam os valores e as informagdes contabeis divulgados; e (c) a avaliagdo das praticas e das estimativas
contabeis mais representativas adotadas pela administracdo da Empresa, bem como da apresentacdo das
demonstragGes financeiras tomadas em conjunto.

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras acima referidas representam, adequadamente, em todos os
aspectos relevantes, a posi¢ao patrimonial e financeira da Livraria e Papelaria Saraiva S.A. em 31 de dezembro
de 2003 e 2002, os resultados de suas operacdes, as mutagdes de seu patriménio liquido e as origens e aplicacdes
de seus recursos, correspondentes aos exercicios findos naquelas datas, de acordo com as praticas contabeis
adotadas no Brasil.

11 de marco de 2004

i 1”!

Auditores Independentes Adelino Dias Pinho
CRC 25P014428/0-6 Contador CRC 15P097869/0-6



Balancos Patrimoniais em 31 de dezembro de 2003 e 2002

(Em milhares de reais)

Ativo 2003 2002
Circulante
Disponibilidades 5.967 4.470
Contas a receber de clientes 18.930 15.694
Estoques 47.181 44.335
Impostos a recuperar 1.052 1.239
Outras contas a receber 113 1.502
Despesas do exercicio seguinte 80 52
73.323 67.292
Realizavel a longo prazo
Imposto de renda e contribuicao
social diferidos 7.432 6.666
Depésitos judiciais 8.794 6.934
Outros valores realizaveis 2 2
16.228 13.602
Permanente
Investimentos 135 280
Imobilizado 22.247 22.331
Diferido 4.442 5.852
26.824 28.463
116.375 109.357

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragges financeiras.



Passivo 2003 2002
Circulante
Empréstimos e financiamentos 3.364 5.424
Fornecedores 32.279 24175
Impostos e contribuigdes sociais 3.088 2173
Provisdes de férias e encargos 1.807 1.690
Contas e despesas a pagar 2.531 2.380
43.069 35.842
Exigivel a longo prazo
Empréstimos e financiamentos 5.819 6.473
Proviséo para contribuicdes e impostos 17.563 15.150
Outros 448 866
23.830 22.489
Patriménio liquido
Capital social 51.210 51.210
Reservas de capital 2.190 2.190
Prejuizos acumulados (3.924) (2.374)
49.476 51.026
116.375 109.357




Demonstracdes de Resultados
em 31 de dezembro de 2003 e 2002

(Em milhares de reais)

2003 2002
Receita bruta de vendas 237.543 220.378
Deducées (ICMS, PIS e COFINS) (26.077) (22.332)
Receita operacional liquida 211.466 198.046
Custo das vendas (130.560) (124.983)
Lucro bruto 80.906 73.063
Despesas (receitas) operacionais
Vendas 61.191 56.372
Administrativas 11.096 10.471
Honorarios dos administradores 1.475 1.358
Despesas financeiras 3.735 4.186
Receitas financeiras (192) (765)
Depreciacdes e amortizagdes 6.419 6.987
Qutras (691) 138
83.033 78.747
Prejuizo operacional (2.127) (5.684)
Resultado nao operacional (187) 1.904
Prejuizo antes do imposto de
renda e da contribuicao social (2.314) (3.780)
Imposto de renda e contribuicao social 764 1.276
Prejuizo liquido do exercicio (1.550) (2.504)
Prejuizo liquido do exercicio por acdao (em R$) (0,03) (0,04)
Numero de agées (000) 57.540 57.540

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragges financeiras.



Demonstracoes das Origens e Aplicacdes de Recursos
em 31 de dezembro de 2003 e 2002

(Em milhares de reais)

2003 2002
Origens de recursos das Operacgées
Prejuizo liquido do exercicio (1.550) (2.504)
Itens que nao afetam o capital circulante
Depreciagdes e amortizagdes 7.555 8.562
Baixas de bens do ativo permanente 188 2.369
Imposto de renda e contribuicao social diferidos (766) (894)
Despesas financeiras do exigivel a longo prazo 1.248 912
Recursos originados das operacdes 6.675 8.445
De terceiros
Financiamentos obtidos 2.308 1.195
Aumento no exigivel a longo prazo 1.588 5.692
10.571 15.332
Aplicacoes de recursos
Aquisicao de bens do imobilizado e adigdes ao diferido 6.104 4.547
Transferéncias para o circulante 3.803 6.711
Reducdo no exigivel a longo prazo 2.304
Aumento no realizavel a longo prazo 1.860 2.515
11.767 16.077
Reducao no capital circulante liquido (1.196) (745)
Variagées no capital circulante liquido
Ativo circulante 6.031 414
Passivo circulante 7.227 4.886
(1.196) (745)

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.



Demonstracdes das Mutacoes do Patrimdnio Liquido
em 31 de dezembro de 2003 e 2002

(Em milhares de reais)

(Prejuizos)

Capital Reservas  Reservas Lucros
Controladora social de capital de lucros acumulados Total
Saldos em 1° de janeiro de 2002 51.210 2.190 2.564 (2.434) 53.530
Prejuizo liquido do exercicio - - - (2.504) (2.504)

Absorcao de prejuizos com reservas de lucros - - (2.564) 2.564
Saldos em 31 de dezembro de 2002 51.210 2.190 - (2.374) 51.026
Prejuizo liquido do exercicio - - - (1.550) (1.550)
Saldos em 31 de dezembro de 2003 51.210 2.190 - (3.924) 49.476

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragges financeiras.



Notas Explicativas as Demonstracdes Financeiras
em 31 de dezembro de 2003 e 2002

(Em milhares de reais)

1. Contexto operacional

A Livraria e Papelaria Saraiva S.A. tem como atividade preponderante
a comercializacao de livros, artigos de papelaria, produtos de audio
e video, periddicos e produtos de multimidia. A distribuicao é feita
por meio da plataforma de vendas pela Internet e de uma rede de
lojas composta por 32 unidades, sendo 14 “Mega Stores” e 18
lojas convencionais.

2. Apresentacao e elaboracdo das

demonstracdes financeiras
As demonstragbes financeiras foram elaboradas com base nas
praticas contabeis emanadas da legislacdo societaria brasileira e
nas normas da Comissao de Valores Mobilidrios.

Descricao das principais praticas contabeis
a. Apuracéo do resultado

0 resultado das operagdes é apurado em conformidade com o
regime contabil de competéncia de exercicio.

b. Estimativas contabeis

As estimativas contabeis sdo anualmente revisadas e consideram o
melhor julgamento da administracdo para determinagdo do valor
adequado a ser registrado nas demonstragdes financeiras. A
liquidacdo das transacdes envolvendo essas estimativas podera
resultar em valores divergentes devido a imprecisdes inerentes ao
processo de determinacdo dessas estimativas.

c. Ativos circulante e realizavel a longo prazo

- Aplicacoes financeiras
Registradas ao custo, acrescido dos rendimentos incorridos até a
data do balango, que ndo supera o valor de mercado.

- Provisao para devedores duvidosos
Constituida em montante considerado suficiente para fazer face
a eventuais perdas na realizacdo de contas a receber de clientes
e cheques a receber. Os créditos considerados irrecuperaveis sao
levados diretamente ao resultado do exercicio.

- Estoques
Avaliados ao custo médio de aquisi¢do que ndo excede o preco
de mercado.

- Demais ativos circulantes e realizavel a longo prazo
Sao apresentados pelo valor liquido de realizago.
d. Permanente

- Investimentos
Avaliados pelo custo de aquisicao, deduzido de proviséo para
desvalorizacao.

- Imobilizado

Registrado ao custo de aquisi¢ao, formagdo ou construcao. A
depreciacdo é calculada pelo método linear a taxas que levam
em conta o tempo de vida Gtil dos bens.

- Diferido
Registrado ao custo de aquisi¢do ou formacao, refere-se a gastos
pré-operacionais com cessdo comercial e despesas incorridas
antes do inicio das operacdes das novas lojas. A amortizagdo
desses gastos é efetuada no prazo de 5 anos, ou conforme
disposicdes contratuais dos aluguéis, a partir do inicio das
operagdes comerciais dessas lojas.

e. Passivos circulante e exigivel a longo prazo

- Demais passivos circulante e exigivel a longo prazo
Sao demonstrados pelos valores conhecidos ou calculaveis,
acrescidos, quando aplicavel, dos correspondentes encargos,
variagdes monetarias e/ou cambiais incorridas até a data dos
balancos.

f. Provisées

As provisdes sao registradas tendo como base as melhores
estimativas do risco envolvido.

g. Imposto de renda e contribuicao social

Os impostos sobre lucro ou prejuizo do exercicio compreendem os
valores corrente e diferidos.

0 imposto de renda e a contribuicdo social do exercicio sdo
calculados respectivamente a aliquota de 15% sobre o lucro
tributavel, acrescida do adicional de 10% e, a aliquota de 9% sobre
o lucro contabil ajustado.

0 imposto de renda e a contribuicdo social diferidos estdo
apresentados no ativo circulante e realizavel, conforme Nota
Explicativa n® 8. Sao registrados para refletir os efeitos fiscais futuros
atribuiveis sobre: diferengas temporarias entre a base fiscal de ativos
e passivos e seu respectivo valor contabil; e prejuizos fiscais e bases
negativas de contribuicdo social.

0 ativo fiscal diferido assim constituido considera os seguintes
aspectos:

a) baseia-se na expectativa de realizacao do lucro tributavel futuro
considerando as aliquotas de impostos vigentes na data do
balanco;

b)é anualmente revisado e ajustado caso ocorra alteracdo
substancial dos lucros tributaveis esperados; e

) em consonancia com os procedimentos adotados pela empresa
controladora, o registro contabil nas demonstragdes financeiras
atende as exigéncias da Instrucdo Normativa CVM n°® 371, de 27
de junho de 2002.




Notas Explicativas as Demonstracoes Financeiras
em 31 de dezembro de 2003 e 2002

(Em milhares de reais)

3. Contas a receber de clientes

2003 2002
Cartdes de crédito 17.705 14.536
Duplicatas a receber 119 118
Cheques a receber 1.528 1.552
Outras 35 2
Provisdo para devedores duvidosos (457) (514)
18.930 15.694
4. Imobilizado
Taxa
anual de
depreciacao 2003 2002
Custo corrigido:
Terrenos - 3 3
Edificios e construgdes 4% 1.897 1.897
Moveis, utensilios, instalagdes e equipamentos 10% 45.400 42.464
Software e equipamentos de informatica 20% 14.168 11.591
Veiculos 20% 158 252
Outras imobilizagdes - 635 635
62.261 56.842
Depreciacdo acumulada (40.014) (34.511)
22.247 22.331
5. Diferido Os financiamentos obtidos com o BNDES - FINEM destinaram-se
2003 2002 ao projeto de investimento em lojas tipo "Mega Store” e
Cessio comercial e gastos modernizacao das lojas convencionais, e estdo avalizados pela
pré-operacionais 22.713 22.988 controladora, equivalentes a 100% do valor financiado. Sobre o
Amortizacio acumulada (18.271) (17.136) principal incidem juros anuais entre 3% e 3,5%, acrescidos da Taxa
4.442 5852 de Juros de Longo Prazo (TJLP).

A Empresa obteve no exercicio duas novas liberacdes do contrato
com o BNDES - FINEM equivalentes a R$ 2.308.

6. Empréstimos e financiamentos

. 2003 2002 7. Partes relacionadas
Circulante:
Financiamentos em moeda nacional: As transacGes entre as partes relacionadas compreendem operacoes
BNDES - FINEM 3.364 5.424 comerciais de compra e venda com a empresa controladora e foram
realizadas em condi¢6es usuais de mercado.
Longo prazo: 2003 2002
Financiamentos em moeda nacional Salldos.
BNDES - FINEM 5819 6.473 Ativo circulante:
Contas a receber 3
A composicéo do longo prazo por ano de vencimento é a seguinte: Passivo circulante:
Fornecedores 3.762 1.304
2005 2006 2007 2008 Total Transacoes
Vendas de mercadorias 39 27
Total 2.883 2.056 686 194 5.819

Compras de mercadorias 9.874 8.519




8. Imposto de renda e contribuicao social diferidos

0 imposto de renda e a contribuicao social diferidos tém a
seguinte origem:

2003 2002
Circulante
(na rubrica “Impostos a recuperar”)
Outras diferencas temporarias 481 381
Realizavel a longo prazo:
Acoes judiciais PIS/COFINS 4.638 3.818
Prejuizo fiscal de imposto de renda 2.050 2.090
Base negativa de contribuicao social 744 758
7.432 6.666

Instrucdo CVM n° 371 de 27 de junho de 2002

A Empresa, em consonancia com os procedimentos adotados pela
empresa controladora no que se refere as exigéncias da Comissao
de Valores Mobiliarios (CVM), fundamentada: a) na expectativa de
geracdo de lucros tributaveis e fluxos de caixa positivos futuros,
trazidos a valor presente; e b) nas acdes que estdo sendo tomadas
pela administracdo para reverter o quadro de prejuizos apresentados
nos ultimos trés exercicios, que ja resultaram em uma reducao de
38% do prejuizo apurado no exercicio em relagdo ao prejuizo do
exercicio anterior; adequando-se, portanto, as disposicdes e
condicdes estabelecidas na Instrucao CVM n° 371/02, manteve e
complementou em suas demonstragdes financeiras o ativo fiscal
diferido formado sobre o exigivel a longo prazo, representado por
acoes judiciais que questionam tributos federais, e sobre o saldo
de prejuizos fiscais e bases negativas de contribuicdo social.

Em caso de decisao definitiva para as acdes judiciais impetradas, a
estimativa de realizacdo do ativo fiscal diferido concentra-se nos
préximos quatro anos, a saber:

Realizacdo do Saldo do

ativo fiscal ativo fiscal

Datas dos balancos diferido diferido
Saldo do ativo diferido

em 31/12/2003 - 7.432

31/12/2004 953 6.479

31/12/2005 2.813 3.666

31/12/2006 1.947 1.719

31/12/2007 1.719 -

9. Provisao para contribui¢des e impostos

A Empresa discute judicialmente a legalidade de tributos de
natureza federal relativos a PIS, COFINS, IR e CSLL.
A composicdo da provisao é a seguinte:

2003 2002

PIS/COFINS - Aumento da base e
majoracdo de aliquota 8.780 7.193
IR/CSLL - Plano Real - Lei n° 8.880/94 8.783 7.957
17.563 15.150

10. Patriménio liquido

0 capital social totalmente integralizado no valor de R$ 51.210 (R$
51.210 em 2002) esta representado por 57.539.843 acdes ordinarias
de valor nominal de R$ 0,86 (R$ 0,89 em 2002).

Todas as agdes tém direito a dividendo minimo de 25% do lucro
liquido ajustado de cada exercicio.

11. Instrumentos financeiros

Os instrumentos financeiros constantes no balanco patrimonial,
relativos a disponibilidades, impostos a recuperar e diferidos,
empréstimos e financiamentos, quando comparados com os valores
que poderiam ser obtidos na sua negociacdo em um mercado ativo
ou, na auséncia destes, com o valor presente liquido ajustado com
base na taxa vigente de juros no mercado, aproximam-se
substancialmente de seus correspondentes valores de mercado. Os
valores de mercado para o financiamento do BNDES sdo idénticos
ao saldo contabil, uma vez que nao existem instrumentos similares
no mercado nacional com vencimento e taxas de juros comparaveis.
A Empresa nao realizou operacdes com derivativos no exercicio.

12. Cobertura de seguros

Em 31 de dezembro de 2003, a Empresa possuia cobertura de
seguros contra incéndio e riscos diversos para os bens do ativo
imobilizado e para os estoques, por valores considerados suficientes
para cobrir eventuais perdas.

Conselho de administragdo

Jorge Eduardo Saraiva - Presidente
Henriqueta da Fonseca Saraiva - Vice-presidente

Ruy Mendes Gongalves - Membro

Diretoria

Ruy Mendes Goncalves - Diretor-presidente

Ledward Bueno de Camargo Junior - Diretor-superintendente

Davi Hernandes Garcia - Contador
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