22 BBINVESTIMENTOS

B2W Digital Flash de Mercado

Companhia a umentara seu capital em R$ 2,38 bilhdes Comércio — Varejista
27 de janeiro de 2014

A B2W Digital (BTOW3) divulgou na Ultima sexta-feira, dia 24/01/2014, ap6s o

fechamento do mercado, que convocara uma Assembléia Geral para aprovar o Nataniel Cezimbra, CNPI
aumento de seu capital social em R$ 2,38 bilhdes. A companhia celebrou um Acordo nataniel.cezimbra@bb.com.br
de Subscrigé}o de Agdes com os fundos de investimento dg porte-americana Tiger Maria Paula Cantusio, CNPI
Global, que investem essencialmente em empresas especializadas em segmentos paulacantusio@bb.com.br

de varejo, tecnologia, midia e telecomunicagfes. O acordo prevé a emisséo de 95,2
milhGes de ac¢des ao preco unitario de R$ 25,00. As Lojas Americanas, controladora
da B2W com 62,2% de ag0es, devera aportar pelo menos R$ 1,0 bilhdo e os fundos BTOW3 Outperform
da Tiger Global deverdo ingressar com montante entre R$ 459,1 milhdes e R$ 1,2
bilhdo, dependendo da quantidade de ac¢des que forem absorvidas pelos minoritarios
que quiserem manter seu percentual de participagdo na companhia. A Lasa Preco para 12/2014 (R$) Em revisdo
divulgou, inclusive, que esta disposta a “ceder parte de seu direito de preferéncia na

Prego em 24/01/2014 (R$) 15,50

. ~ - e P Upside

subscricdo de acgdes no limite necessario para viabilizar” o aporte dos fundos de .
investimento da Tiger Global, o que provavelmente culminara com a reducéo da sua Market Cap (R$ milhdes) 24644
participacdo na B2W, mas ainda a manterd como controladora, com mais de 50% Variagdo 1 més 4,0%
das acges. Variagdo 12 meses -7,74%
De acordo com o fato relevante divulgado ao mercado, o objetivo da operacao é Variagéo 2013 -10,8%
melhqrar a estrutura de capital da.companhia: a jnjegéo d.e capital sera destinada a Min. 52 sem. 6,33
amortizacdo de parte da sua divida e a investimentos internos. De fato, o valor i

Max. 52 sem. 17,68

aportado devera trazer mais fblego financeiro para a B2W, influenciando
positivamente seu fluxo de caixa e seu resultado liquido. Além disso, devera acelerar
os investimentos em infra-estrutura logistica e tecnolégica, indispensaveis para que
a companhia continue ganhando economia de escala e mercado. A entrada da Tiger 140 LAME4 —— BTOW3 1BOV
Global no capital da empresa também significara um ganho de expertise de
mercado, tendo em vista a atuacdo de seus fundos de investimento em diversas
companhias abertas do mundo que pertencem ao mesmo segmento de atuacédo da
B2W. A Tiger Global ja possui participacdes em companhias como Netshoes,
Facebook, Netflix e LinkedIn.

70

A operacao, portanto, agregara diversos destaques positivos a estrutura e a atuacgéo

da B2W. No entanto, dente os pontos que merecem alerta, estdo: (a) o desembolso, 0

por parte da Lasa, de cerca de R$ 1,0 bilhdo, que poderd impactar em seu L e e o
planejamento estratégico para 2014, bem como na cotacdo de suas agoes e (b) a RO G £ 8 &
possivel reducéo da participacdo dos acionistas minoritarios no capital da B2W, o

que diminuira o free float da companhia no mercado, ja que as novas agdes a serem Fonte: Bloomberg e BB Investimentos

emitidas tendem a sair mais caras do que a atual cotacdo em bolsa. Tendo em vista
os itens acima elencados, estamos revisando o prec¢o alvo das a¢des da B2W e das
Lojas Americanas (LAME4).
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Informagdes Relevantes

Este relatério foi produzido pelo BB-Banco de Investimento S.A. As informacgdes e opiniGes aqui contidas foram
consolidadas ou elaboradas com base em informag¢des obtidas de fontes, em principio, fidedignas e de boa-fé.
Entretanto, o BB-Bl ndo declara nem garante, expressa ou tacitamente, que essas informacdes 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 fun¢do 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. Ndo 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 reproducéo,
distribuicdo ou publicacéo 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 instituicdo pode ser remunerada por servigos 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 o0 mesmo interesse dessa(s) empresa(s); o Conglomerado Banco do Brasil S.A pode ser remunerado por
servigos prestados ou possuir relagbes 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 instituicdo 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 acionaria direta ou indireta, igual ou superior a 1% do
capital social da(s) empresa(s) analisada(s), e podera adquirir, alienar e intermediar valores mobiliarios 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 recomendacdes contidas neste refletem exclusivamente suas opinides pessoais sobre a companhia e seus
valores mobiliarios e foram elaboradas de forma independente e autdbnoma, inclusive em relacdo ao BB-Banco de
Investimento S.A e demais empresas do Grupo.

2 — Sua remuneragdo € integralmente vinculada as politicas salariais do Banco do Brasil S.A. e ndo recebem
remuneragao adicional por servigos prestados para o emissor objeto do relatério de andlise ou pessoas a ele ligadas.

Itens
3 4 5

Analista
Nataniel Cezimbra

Maria Paula Cantusio

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

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

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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