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Resultado 1T13  

 
 
Ticker LAME4 

Preço de mercado em 09/05/2013 R$ 17,40 

Preço para 31/12/2013 Em revisão 

Potencial de valorização - 

Setor Comércio 
Varejista 

Free Float 40,3% 

Min (52 sem) R$ 11,15 

Máx (52 sem) R$ 19,51 

Volume em R$ (21d) 36.171k 

 

 
 
Ticker BTOW3 

Preço de mercado em 09/05/2013 R$ 11,76 

Preço para 31/12/2013 Em revisão 

Potencial de valorização - 

Setor Comércio 
Varejista 

Free Float 33,1% 

Min (52 sem) R$ 5,05 

Máx (52 sem) R$ 19,92 

Volume em R$ (21d) 9.099k 

 

 

Fonte: Economatica / BB-BI 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
Lojas Americanas 
 
Receita líquida consolidada avança 31,1%, empresa s ustenta margens e lucro 
líquido tem elevação de 39,9% na comparação anual.  A Lojas Americanas 
reportou lucro líquido consolidado de R$ 57,5 milhões no 1T13, valor 39,9% acima 
do mesmo período no ano anterior. Em relação às vendas líquidas consolidadas, 
houve aumento de 31,1% na base de comparação anual, atingindo R$ 3,133 
bilhões. Com isso o lucro bruto da companhia avançou 28,5% somando R$ 883,1 
milhões (R$ 687,3 milhões no 1T12), embora os custos das mercadorias e serviços 
avançaram em uma velocidade maior, 32,2% A/A (R$ 2,250 bilhões), reduzindo 
levemente a margem bruta de 28,8% (1T12)  para 28,2% no primeiro trimestre do 
ano. Com relação às receitas líquidas da controladora, houve incremento de 28% 
A/A somando R$ 1,851 bilhões, custos avançaram 28,9% A/A, montante de R$ 
1,285 bilhões e a margem bruta apresentou pequeno recuo de 0,5 p.p. A/A em 
30,6%. No trimestre, a controladora registrou lucro líquido de R$ 54,2 milhões 
(49,3% A/A). 
 
 
Resultado Operacional e Financeiro.  No consolidado, a margem EBITDA Ajustada 
atingiu 11,2% levemente abaixo do 1T12 de 11,7%, somando R$ 351,9 milhões no 
trimestre, tendo as despesas de vendas, administrativas e gerais somado R$ 531,2 
milhões, saldo 30,1% superior ao 1T12. A controladora teve EBITDA de R$ 276,8 
milhões no 1T13, valor 27,4% superior na comparação anual. As despesas 
financeiras consolidadas no trimestre tiveram resultado negativo de R$ 227,9 
milhões (19,5% A/A), enquanto que o resultado financeiro da controladora foi de R$ 
107,4 milhões, estável, em comparação anual.  O endividamento bruto consolidado 
somou R$ 6,205 bilhões no trimestre, contra uma posição de caixa de R$ 3,929 
bilhões, o que elevou o índice dívida líquida/Ebitda de 1x no 1T12 para 1,4x no 
1T13. 
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Lojas Americanas e B2W  
10 de maio de 2013 

Thiago Gramari, CNPI 
thiago.gramari@bb.com.br 

1T13 1T12 A/A 1T13 1T12 A/A

Receita Bruta 3.650,9     2.752,2     32,7% 2.155,7     1.700,5     26,8%

Receita Líquida 3.133,5     2.389,5     31,1% 1.851,4     1.446,3     28,0%

Custos Mercadorias e Serviços -2.250,4 -1.702,2 32,2% -1.285,3 -997,2 28,9%

Lucro Bruto 883,1        687,3        28,5% 566,1         449,1         26,1%

Margem Bruta 28,2% 28,8% -0,6 p.p. 30,6% 31,1% -0,5 p.p.

Resultado Operacional 289,7 231,3 25,2% 236,8 188,4 25,7%

EBITDA (CVM 527) 337,7 275,8 22,4% 243,2 199,6 21,8%

Margem EBITDA 10,8% 11,5% -0,8 p.p. 13,1% 13,8% -0,7 p.p.

Resultado Financeiro -227,9 -190,7 19,5% -107,4 -107,1 0,3%

Lucro Líquido 57,5 41,1 39,9% 54,2 36,3 49,3%

Margem Líquida 1,8% 1,7% 0,1 p.p. 2,9% 2,5% 0,4 p.p.

Fonte: Empresa, BB-BI

Consolidado Controladora
Lojas Americanas
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B2W 

Resultado operacional é consumido pelo resultado fi nanceiro no resultado trimestral.  A B2W reportou prejuízo de 
R$ 61,1 milhões no trimestre, impactado pelo aumento das despesas financeiras em 35,5% A/A, atingindo R$ 126,4 
milhões contra resultado operacional de R$ 49,2 milhões (35,2% A/A). As receitas líquidas consolidadas somaram      
R$ 1,298 bilhões, um crescimento de 29,8% A/A, por sua vez, o lucro bruto consolidado foi de R$ 316,4 milhões, 
elevação 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 milhões, um incremento de 23,7% A/A. As despesas de vendas, gerais e 
administrativas somaram R$ 242,2 milhões, valor 35,8% superior ao mesmo período do ano anterior. No trimestre o 
endividamento bruto da empresa  somou R$ 2,777 bilhões, contra disponibilidades de R$ 1,768 bilhões, fazendo com 
que a indicador dívida líquida/ Ebitda subisse de 1,9x em 1T12 para 2,9x no último trimestre. A empresa informou que 
no 1T13 investiu R$ 124,8 milhões. Parte destes investimentos refere-se a melhorar eficiência em logística (diminuir 
tempo de entregas e falhas), melhorar a qualidade das plataformas tecnológicas e inovação.  

 
 
 

 
 

1T13 1T12 A/A

Receita Bruta 1.515,9     1.119,2     35,4%

Receita Líquida 1.298,7     1.000,5     29,8%

Custos Mercadorias e Serviços -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 Líquido -61,1 -42,8 42,8%

Margem Líquida -4,7% -4,3% -0,4 p.p.

Fonte: Empresa, BB-BI

Consolidado
B2W
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Informações Relevantes 
 
Este relatório foi produzido pelo BB-Banco de Investimento S.A. As informações e opiniões aqui contidas foram 
consolidadas ou elaboradas com base em informações obtidas de fontes, em princípio, fidedignas e de boa-fé. 
Entretanto, o BB-BI não declara nem garante, expressa ou tacitamente, que essas informações sejam imparciais, 
precisas, completas ou corretas. Todas as recomendações e estimativas apresentadas derivam do julgamento de 
nossos analistas e podem ser alternadas a qualquer momento sem aviso prévio, em função de mudanças que possam 
afetar as projeções da empresa. Este material tem por finalidade apenas informar e servir com instrumento que auxilie a 
tomada de decisão de investimento. Não é, e não deve ser interpretado como uma oferta ou solicitação de oferta para 
comprar ou vender quaisquer títulos e valores mobiliários ou outros instrumentos financeiros. É vedada a reprodução, 
distribuição ou publicação deste material, integral ou parcialmente, para qualquer finalidade.  
 
Nos termos do art. 18 da ICVM 483, o BB - Banco de Investimento S.A declara que:  
 
 1 - A instituição pode ser remunerada por serviços prestados ou possuir relações comerciais com a(s) empresa(s) 
analisada(s) neste relatório ou com pessoa natural ou jurídica, 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 
serviços prestados ou possuir relações comerciais com a(s) empresa(s) analisada(s) neste relatório, ou com pessoa 
natural ou jurídica, fundo ou universalidade de direitos, que atue representando o mesmo interesse dessa(s) 
empresa(s). 
 
 2 - A instituição pode possuir participação acionária direta ou indireta, igual ou superior a 1% do capital social da(s) 
empresa(s) analisada(s), mas poderá adquirir, alienar ou intermediar valores mobiliários da empresa(s) no mercado; o 
Conglomerado Banco do Brasil S.A pode possuir participação acionária direta ou indireta, igual ou superior a 1% do 
capital social da(s) empresa(s) analisada(s), e poderá adquirir, alienar e intermediar valores mobiliários da(s) 
empresa(s) no mercado. 
 
 
Informações Relevantes – Analistas 
 
O(s) analista(s) de investimento, ou de valores mobiliários, envolvido(s) na elaboração deste relatório (“Analistas de 
investimento”), declara(m) que: 
 
1 - As recomendações contidas neste refletem exclusivamente suas opiniões pessoais sobre a companhia e seus 
valores mobiliários e foram elaboradas de forma independente e autônoma, inclusive em relação ao BB-Banco de 
Investimento S.A e demais empresas do Grupo. 
 
2 – Sua remuneração é integralmente vinculada às políticas salariais do Banco do Brasil S.A. e não recebem 
remuneração adicional por serviços prestados para o emissor objeto do relatório de análise ou pessoas a ele ligadas. 
 

 

Analista  
Itens 

3 4 5 

Thiago Gramari    

    

 
 

3 – O(s) analista(s) de investimentos, seus cônjuges ou companheiros, detêm, direta ou indiretamente, em nome 
próprio ou de terceiros, ações e/ou outros valores mobiliários de emissão das companhias objeto de sua análise. 
 
4 – Os analistas de investimento, seus cônjuges ou companheiros, possuem, direta ou indiretamente, qualquer 
interesse financeiro em relação à companhia emissora dos valores mobiliários analisados neste relatório. 
 
5 – O(s) analista(s) de investimento tem vínculo com pessoa natural que trabalha para o emissor objeto do relatório de 
análise.  
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Administração 
 
Gerente-Executivo 
   Leonardo Loyola 
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Equipe de Pesquisa  
 

Gerente  - Nataniel Cezimbra 
 
Renda Variável 
 
Agronegócios  
   Henrique Koch 
 

Bancos e Serviços Financeiros  
   Nataniel Cezimbra 
   Carlos Daltozo 
 

Bens de Capital e Small Caps  
   Mário Bernardes Junior 
 

Construção Civil  
   Wesley Bernabé 
 

Consumo  
   Priscila Tambelli 
   Thiago Gramari     
    

Logística e Transportes 
   Mário Bernardes Junior 
   

Petróleo, Gás e Petroquímico  
   Andréa Aznar 
   Carolina Flesch 
 

Utilities e Concessões 
   Rafael Dias 
   Renato Hallgren 
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   Victor Penna 
 

Telecom  
   Nataniel Cezimbra 
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   Hamilton Moreira Alves  
   Andre Ferreira 
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