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Ticker LAME4 Lojas Americanas

Preco de mercado em 09/05/2013 R$ 17,40 Receita liquida consolidada avanga 31,1%, empresa s  ustenta margens e lucro
Preco para 31/12/2013 Emrevisdo  liquido tem elevacdo de 39,9% na comparagdo anual. A Lojas Americanas
Potencial de valorizag&o B reportou lucro liquido consolidado de R$ 57,5 milhGes no 1T13, valor 39,9% acima

do mesmo periodo no ano anterior. Em relagdo as vendas liquidas consolidadas,

Setor %‘;?;?igcti; houve aumento de 31,1% na base de comparacdo anual, atingindo R$ 3,133

bilhdes. Com isso o lucro bruto da companhia avangou 28,5% somando R$ 883,1

Free Float 40,3% milhdes (R$ 687,3 milhdes no 1T12), embora os custos das mercadorias e servicos

Min (52 sem) R$ 11,15 avancaram em uma velocidade maior, 32,2% A/A (R$ 2,250 bilhdes), reduzindo
0, 0, 1 i I

Méx (52 sem) RS 19,51 levemente a margem bruta de 28,8% (1T12) para 28,2% no primeiro trimestre do

ano. Com relacdo as receitas liquidas da controladora, houve incremento de 28%
Volume em R$ (21d) 36.171k A/A somando R$ 1,851 bilhdes, custos avancaram 28,9% A/A, montante de R$
1,285 bilhdes e a margem bruta apresentou pequeno recuo de 0,5 p.p. A/A em
30,6%. No trimestre, a controladora registrou lucro liquido de R$ 54,2 milhdes

—|BOV ——BTOW3 (49,3% AJA).
135
Resultado Operacional e Financeiro.  No consolidado, a margem EBITDA Ajustada
120 atingiu 11,2% levemente abaixo do 1T12 de 11,7%, somando R$ 351,9 milhdes no
trimestre, tendo as despesas de vendas, administrativas e gerais somado R$ 531,2
105 milhées, saldo 30,1% superior ao 1T12. A controladora teve EBITDA de R$ 276,8
20 milhdes no 1T13, valor 27,4% superior na comparagdo anual. As despesas
financeiras consolidadas no trimestre tiveram resultado negativo de R$ 227,9
75 —— milhGes (19,5% A/A), enquanto que o resultado financeiro da controladora foi de R$
&'.I ﬁ ﬁ §, ﬁ ﬁ &'. &'. 5:’. 5:’. a 2 107,4 milhdes, estavel, em comparacédo anual. O endividamento bruto consolidado
T 5338338 55¢88 somou R$ 6,205 bilhes no trimestre, contra uma posi¢do de caixa de R$ 3,929
E = © ©eseTv == EC bilhGes, o que elevou o indice divida liquida/Ebitda de 1x no 1T12 para 1,4x no
1T13.
Ticker BTOW3
Preco de mercado em 09/05/2013 R$ 11,76 Lojas Americanas Consolidado Controladora
Preco para 31/12/2013 Em revisao 113 12 AA 113 12 AA
Potencial de valorizagsio ) Receita Bruta 3.6509 27522 32,7% 21557 17005  26,8%
Comeérci Receita Liquida 31335 23895 3L1% 18514 14463  28,0%
Setor Omercio . .
Varejista Custos Mercadorias e Servigos 22504 -1702,2  32,2% -1.285,3 -997,2 28,9%
Free Float 33,1% Lucro Bruto 883,1 6873  28,5% 566,1 4491 26,1%
Min (52 sem) R$ 5,05 Margem Bruta 282%  288% -06p.p. 30,6% 3L1%  -05p.p.
Max (52 sem) R$ 19,92 Resultado Operacional 289,7 2313 25,2% 236,8 188,4 25,7%
0, 0,
Volume em R$ (21d) 9.099K EBITDA (cvm 527) 3377 2758  22,4% 2432 199,6 21,8%
Margem EBITDA 10,8% 11,5%  -08p.p. 13,1% 13,8% 0,7 p.p.
Resultado Financeiro -227.9 -190,7 19,5% -107,4 -107,1 0,3%
Lucro Liquido 57,5 41,1 39,9% 54,2 36,3 49,3%
— | BOV e BTOW3 L,
Margem Liquida 1,8% 1,7% 0,1p.p. 2,9% 2,5% 0,4 p.p.
270 Fonte: Empresa, BB-BI
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Resultado operacional é consumido pelo resultado fi nanceiro no resultado trimestral. A B2W reportou prejuizo de
R$ 61,1 milhdes no trimestre, impactado pelo aumento das despesas financeiras em 35,5% A/A, atingindo R$ 126,4
milhdes contra resultado operacional de R$ 49,2 milhbes (35,2% A/A). As receitas liquidas consolidadas somaram
R$ 1,298 bilhdes, um crescimento de 29,8% AJ/A, por sua vez, o lucro bruto consolidado foi de R$ 316,4 milhdes,
elevacdo de 32,8% A/A. A margem bruta consolidada atingiu 24,4% A/A contra 23,8% no 1T12, enquanto o EBITDA
Ajustado consolidado foi de R$ 74,2 milhdes, um incremento de 23,7% A/A. As despesas de vendas, gerais e
administrativas somaram R$ 242,2 milhGes, valor 35,8% superior ao mesmo periodo do ano anterior. No trimestre o
endividamento bruto da empresa somou R$ 2,777 bilhGes, contra disponibilidades de R$ 1,768 bilhdes, fazendo com
gue a indicador divida liquida/ Ebitda subisse de 1,9x em 1T12 para 2,9x no ultimo trimestre. A empresa informou que
no 1T13 investiu R$ 124,8 milhdes. Parte destes investimentos refere-se a melhorar eficiéncia em logistica (diminuir
tempo de entregas e falhas), melhorar a qualidade das plataformas tecnolégicas e inovacéo.

B2W Consolidado
1T13 1T12 A/A
Receita Bruta 1.515,9 1.119,2 35,4%
Receita Liquida 1.298,7 1.000,5 29,8%
Custos Mercadorias e Servigos -982,3 -762,2 28,9%
Lucro Bruto 316,4 238,3  32,8%
Margem Bruta 24,4% 23,8% 0,5 p.p.
Resultado Operacional 49,2 36,4 35,2%
EBITDA (cvm 527) 58,3 51,9 12,3%
Margem EBITDA 4,5% 5,2% -0,7 p.p.
Resultado Financeiro -126,4 -93,3 35,5%
Lucro Liquido -61,1 -42,8 42,8%
Margem Liquida -4,7% -4,3% -0,4 p.p.

Fonte: Empresa, BB-BI
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Informagdes Relevantes

Este relatério foi produzido pelo BB-Banco de Investimento S.A. As informagdes e opiniGes aqui contidas foram
consolidadas ou elaboradas com base em informacdes obtidas de fontes, em principio, fidedignas e de boa-fé.
Entretanto, o BB-BI ndo declara nem garante, expressa ou tacitamente, que essas informagfes sejam imparciais,
precisas, completas ou corretas. Todas as recomendacdes e estimativas apresentadas derivam do julgamento de
nossos analistas e podem ser alternadas a qualquer momento sem aviso prévio, em fungéo de mudangas que possam
afetar as projecdes da empresa. Este material tem por finalidade apenas informar e servir com instrumento que auxilie a
tomada de decisdo de investimento. N&o é, e ndo deve ser interpretado como uma oferta ou solicitagdo de oferta para
comprar ou vender quaisquer titulos e valores mobiliarios ou outros instrumentos financeiros. E vedada a reproduc&o,
distribuigdo ou publicagdo deste material, integral ou parcialmente, para qualquer finalidade.

Nos termos do art. 18 da ICVM 483, 0 BB - Banco de Investimento S.A declara que:

1 - A instituicdo pode ser remunerada por servi¢cos prestados ou possuir relagdes comerciais com a(s) empresa(s)
analisada(s) neste relatério ou com pessoa hatural ou juridica, fundo ou universalidade de direitos, que atue
representando o mesmo interesse dessa(s) empresa(s); o Conglomerado Banco do Brasil S.A pode ser remunerado por
servicos prestados ou possuir relagdes comerciais com a(s) empresa(s) analisada(s) neste relatério, ou com pessoa
natural ou juridica, fundo ou universalidade de direitos, que atue representando o mesmo interesse dessa(s)
empresa(s).

2 - A instituigcdo pode possuir participacdo acionaria direta ou indireta, igual ou superior a 1% do capital social da(s)
empresa(s) analisada(s), mas podera adquirir, alienar ou intermediar valores mobiliarios da empresa(s) no mercado; o
Conglomerado Banco do Brasil S.A pode possuir participacdo acionéria direta ou indireta, igual ou superior a 1% do
capital social da(s) empresa(s) analisada(s), e podera adquirir, alienar e intermediar valores mobilidrios da(s)
empresa(s) no mercado.

Informagdes Relevantes — Analistas

O(s) analista(s) de investimento, ou de valores mobiliarios, envolvido(s) na elaboragdo deste relatério (“Analistas de
investimento”), declara(m) que:

1 - As recomendacgdes contidas neste refletem exclusivamente suas opinibes pessoais sobre a companhia e seus
valores mobiliarios e foram elaboradas de forma independente e autdnoma, inclusive em relacdo ao BB-Banco de
Investimento S.A e demais empresas do Grupo.

2 — Sua remuneracdo € integralmente vinculada as politicas salariais do Banco do Brasil S.A. e ndo recebem

remuneragado adicional por servigos prestados para o emissor objeto do relatério de andlise ou pessoas a ele ligadas.

Iltens
3 4 5

Analista

Thiago Gramari

3 — O(s) analista(s) de investimentos, seus cdnjuges ou companheiros, detém, direta ou indiretamente, em nome
proprio ou de terceiros, acdes e/ou outros valores mobiliarios de emissédo das companhias objeto de sua andlise.

4 — Os analistas de investimento, seus conjuges ou companheiros, possuem, direta ou indiretamente, qualquer
interesse financeiro em relagdo a companhia emissora dos valores mobiliarios analisados neste relatério.

5 — O(s) analista(s) de investimento tem vinculo com pessoa natural que trabalha para o emissor objeto do relatério de
analise.
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Administracao
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Leonardo Loyola
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Priscila Tambelli
Thiago Gramari

Logistica e Transportes
Mario Bernardes Junior

Petréleo, Géas e Petroquimico
Andréa Aznar
Carolina Flesch

Utilities e Concessdes
Rafael Dias
Renato Hallgren

Siderurgia, Mineragéo, Papel e Celulose
Victor Penna

Telecom
Nataniel Cezimbra

Renda Fixa e Estratégia de Mercado
Hamilton Moreira Alves
Andre Ferreira

Equipe de Vendas
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Gerente - Cleber Aguiar
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Luciana de Carvalho
Marcela Santa Ritta
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hmoreira@bb.com.br
andre.ferreira@bb.com.br
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Gerente - Marconi Maciel
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Mario Francisco D’Amico
Marcio Carvalho José
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