MAGAZINE LUIZA S/A
CNPJ/MF. 47.960.950/0001-21
NIRE: 35.3.0010481.1

Companhia Aberta

ATA DA ASSEMBLEIA GERAL EXTRAORDINARIA
REALIZADA EM 26 DE SETEMBRO DE 2011.

DATA, HORA E LOCAL: Aos 26 (vinte e seis) dias do més de setembro de 2011, as
12:00 (doze) horas, na sede da Companhia localizada na Rua Voluntérios da
Franca, 1465, Centro, CEP 14400-490, na Cidade de Franca, Estado de S&o Paulo
(“Companhia”).

CONVOCACAOQ: Os editais de convocagdo foram publicados no Diario Oficial do

Estado de Sao Paulo, em suas edi¢coes de 06, 07 e 09 de setembro de 2011 e no

jornal Valor Econdmico, em suas edigbes de 05, 06 e 08 de setembro de 2011,
conforme o disposto no artigo 124 da Lei das S.A.

MESA: Presidente: Carlos Renato Donzelli, Secretario:Luiz Alexandre Liporoni

Martins.

PRESENCA: Compareceram os acionistas representando mais de 2/3 (dois tercos)

do capital social votante da Companhia.

ORDEM DO DIA: (i) ratificar a nomeacado e aprovar a contratacdo da empresa

avaliadora para elaboracdo do laudo de avaliagdo (“Laudo de Avaliacao”) da New-
Utd Utilidades Domésticas S.A., sociedade an6nima fechada, com sede na Cidade
de S&o Paulo, Estado de Sao Paulo, na Rua Amazonas da Silva, 27, 1% e 2° andar,
Vila Guilherme, CEP 02051-000, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 12.634.123/0001-63
(“New-Utd.”); (ii) aprovar o Laudo de Avaliagao elaborado pela empresa avaliadora;
(iii) ratificar a aquisicdo da totalidade das agbes representativas do capital social da
New-Utd. pela Companhia; (iv) a aprovacao do valor de reembolso de R$ 0,982452



por acdo, a ser pago aos acionistas da Companhia dissidentes da deliberacdo
relativa a ratificacdo da aquisicdo da New-Utd., correspondente ao valor patrimonial
contabil das a¢des da Companhia conforme apurado nas demonstracdes financeiras
da Companhia relativas ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2010;
e (v) autorizar os administradores da Companhia a praticar todos os atos
necessarios a efetivacdo dos itens acima, bem como prestar todos os

esclarecimentos necessarios.

DELIBERACOES: Apds exame e discussdo das matérias constantes da ordem do

dia, os acionistas presentes decidiram:

(i) ratificar a nomeacdo e a contratacdo da KPMG Corporate Finance Ltda.,
sociedade simples brasileira, com sede na Avenida Nove de Julho, n® 5109 — 6°
andar, na Cidade de S&o Paulo, Estado de S&o Paulo, inscrita no CNPJ/MF sob o n®
48.883.938/0001-23 (“KPMG”), como empresa de avaliagdo responsavel pela
elaboracdo do Laudo de Avaliacao da New-Utd, para fins do disposto no Art. 256,
paragrafo 1° da Lei n® 6.404/76, conforme alterada e em vigor (“Lei das Sociedades

por Acdes”);

(if) aprovar o Laudo de Avaliagdo da New-Utd., elaborado pela KPMG, para fins do
disposto no Artigo 256, paragrafo 1° da Lei das Sociedades por Ac¢des, sendo que o
Laudo de Avaliacdo foi colocado a disposicdo dos acionistas por ocasidao da
convocacao desta assembléia passando também a compor a presente ata na forma

de seu Anexo I;

(iii) ratificar a aquisi¢cdo, pela Companhia, da totalidade das ac¢des representativas
do capital social da New-Utd., de acordo com o Contrato de Compra de Acbes e
Outras Avencgas, celebrado em 21 de julho de 2011, conforme aprovada pelo
Conselho de Administracdo da Companhia, em reunido realizada em 10 de junho de
2011;

(iv) uma vez aprovado o Laudo de Avaliacao, ficou prejudicada esta deliberacédo
tendo em vista que foi constatado que os acionistas da Companhia dissidentes da
deliberacao relativa a aquisicdo da New-Utd., nos termos do item (iii) acima, nao
terdo direito de recesso uma vez que nenhuma das hipéteses previstas no artigo



256, inciso Il da Lei das Sociedades por Acdes foi observada; e

(v) autorizar que os administradores da Companhia pratiquem todos os atos
necessarios a efetivacao das deliberacdes propostas e aprovadas pelos acionistas
da Companhia, bem como prestem todos o0s esclarecimentos necessarios e

relacionados as matérias ora aprovadas.

ENCERRAMENTO: Nada mais havendo a tratar, os trabalhos foram suspensos

para lavratura desta Ata. Reabertos os trabalhos, foi a mesma lida, aprovada e
assinada por todos os presentes. Franca/SP, 26 de setembro de 2011. Mesa: Carlos
Renato Donzelli: Presidente; Luiz Alexandre Liporoni Martins: Secretario. Acionistas
Presentes: Advanced Series Trust - AST Federated Aggressive Growth Portfolio
(p.p- Paulo Roberto Bellentani Brandao); Alpine Global Consumer Growth Fund
(p.p. Paulo Roberto Bellentani Brandao); Artisan Global Funds Public Limited
Company(p.p. Paulo Roberto Bellentani Brand&o); Brunei Investment Agency (p.p.
Paulo Roberto Bellentani Brandao); Caisse De Depot Et Placement Du Quebec (p.p.
Paulo Roberto Bellentani Brandao); Cathay United Bank, In Its Capacity as Master
Custodian Of PCA Brazil Fund (p.p. Paulo Roberto Bellentani Brandao); College
Retirement Equities Fund (p.p. Paulo Roberto Bellentani Brand&o); Delaware Group
Foundation Funds - Delaware Aggressive Allocation Portfolio (p.p. Paulo Roberto
Bellentani Brand&o); Delaware Group Global & International Funds - Delaware
Emerging Markets Fund (p.p. Paulo Roberto Bellentani Brandao); Delaware Vip
Trust - Delaware Vip Emerging Markets Series (p.p. Paulo Roberto Bellentani
Brandao); Dominion Resources Inc. Master Trust (p.p. Paulo Roberto Bellentani
Brandao); Employees Retirement Plan Of Brooklyn Union Gas (p.p. Paulo Roberto
Bellentani Brandao); Federated Kaufmann Fund (p.p. Paulo Roberto Bellentani
Brandao); Federated Kaufmann Fund Il (p.p. Paulo Roberto Bellentani Brandao);
Federated Kaufmann Small Cap Fund (p.p. Paulo Roberto Bellentani Brando);
International Bank For Reconstruction And Development, AT F S R P A T/Ret Staff
Ben Plan And Trust (p.p. Paulo Roberto Bellentani Brand&o); Johnson & Johnson
Pension And Savings Plans Master Trust (p.p. Paulo Roberto Bellentani Brandao);
Lincoln Variable Insurance Products Trust - LVIP Delaware Foundation Aggressive
Allocation Fund (p.p. Paulo Roberto Bellentani Brand&o); Lincoln Variable Insurance
Products Trust - LVIP Delaware Foundation Conservative Allocation Fund (p.p.



Paulo Roberto Bellentani Branddo); Lincoln Variable Insurance Products Trust -
LVIP Delaware Foundation Moderate Allocation Fund (p.p. Paulo Roberto Bellentani
Brandao); Macquarie Collective Funds PLC (p.p. Paulo Roberto Bellentani Brand&o);
Marvin & Palmer Funds PLC (p.p. Paulo Roberto Bellentani Brand&o); Ministry Of
Strategy And Finance (p.p. Paulo Roberto Bellentani Brandao); Omers
Administration Corporation (p.p. Paulo Roberto Bellentani Brand&o); Pace
International Emerging Markets Equity Investments (p.p. Paulo Roberto Bellentani
Brandéao); Public Employees Retirement System Of Mississippi (p.p. Paulo Roberto
Bellentani Brandao); Public Sector Pension Investment Board (p.p. Paulo Roberto
Bellentani Brandao); TCW Americas Development Association, L.P. (p.p. Paulo
Roberto Bellentani Brandao); TCW Emerging Markets Equities Fund (p.p. Paulo
Roberto Bellentani Branddo); Teacher Retirement System Of Texas (p.p. Paulo
Roberto Bellentani Branddo); The Bank Of Korea (p.p. Paulo Roberto Bellentani
Brandao); The GMO Foreign Fund Series (p.p. Paulo Roberto Bellentani Brandao);
The GMO Erisa Pool (p.p. Paulo Roberto Bellentani Brandéo); The State Teachers
Retirement System Of Ohio (p.p. Paulo Roberto Bellentani Branddo); Tiaa-Cref
Funds - Tiaa-Cref Emerging Markets Equity Fun (p.p. Paulo Roberto Bellentani
Brandao); Treasurer Of The State Of North Carolina Equity Investment Fund Pooled
Trust (p.p. Paulo Roberto Bellentani Brandao); Blackrock Korea Latin American
Fund-Master; Amundi Funds (p.p. Paulo Roberto Bellentani Brand&o); Amundi (p.p.
Paulo Roberto Bellentani Brandao); Goldman Sachs Trust - Goldman Sachs Bric
Fund (p.p. Paulo Roberto Bellentani Brandao); LTD Administragdo e Participacdes
S.A. (p. Onofre de Paula Trajano).

Esta ata € copia fiel de ata lavrada em livro proprio.

Mesa:

Carlos Renato Donzelli Luiz Alexandre Liporoni Martins
Presidente Secretario
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19 de agosto de 2011

Atengo: Sr. Fabricio Gomes

Prezados senhores:

Mos termos da nossa proposta para prestago de servigos, datada de 5 de julho de 2011, e de acordo com solicitagdes subsegquentes, efetuamos a avaliagdo
econdmico-financeira independente da New-Utd Utilidades Domésticas 5.4 (entidade juridica criada no contexto da aquisigdo da rede de lojas do Bad da

Felicidade), cujo Relatorio de Avaliag&o se encontra anexo.

Permanecemaos ao inteiro dispor de V.Sas. para eventuais esclarecimentos gue se fizerem necessarios e agradecemos por esta oportunidade de prestar servigos
a Magazine Luiza 5.A.

Atenciosamente,
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Conteudo

Motas relevantes

Introducéo

Analise da metodologia de avaliagéo
Descrigdo da Empresa

Breve descrigéao do mercado
Premissas gerais e macroecondmicas
Premissas operacionais

Analise da taxa de desconto

DRE projetado

Fluxo de caixalvaluation

Conclusdo e analise de sensibilidade
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Notas relevantes

+ O Relatdrio de Avaliagdo ("Relatdrio”) da rede New-Utd Utilidades Domésticas
S.A ("New-Utd" ou *Empresa”) foi elaborado pela KPMG Corporate Finance
Ltda. (*KPMG Corporate Finance” ou “KPMG™), mediante solicitacéo da
Administragéio da Magazine Luiza 5.4, ("Magazine Luiza” ou “Cliente™), no
contexto da aquisigio de 121 lojas do Bad da Felicidade e ssus ativos
imobilizados (“Transag&o™).

* Asinformagdes contidas no Relatorio foram baseadas nas demonstragfes
financeiras da New-Utd, em informagdes gerenciais relacionadas & New-Utd
apresentadas pela Administragdo do Cliente e da Empresa e em informagdes
disponiveis ao plblico em geral obtidas por meio de fontes publicas.

* A KPMG Corporate Finance ressalta que seus servigos ndo incluem
aconselhamentos de nenhuma natureza, como legal, contabil ou financeiro no
ambito da Transag&o. O conteddo do presente material ndo & e nem deve ser
congiderado como promessa ou garantia com relago ao passado ou ao futuro
da Empresa.

* A KPMG Comporate Finance destaca que a avaliagio da Empresa foi realizada
de forma isclada, desconsiderando eventuais impactos correlatos a
Transagdo.

& Asinformagdes foram obtidas pela KPMG Corporate Finance de fontes
publicas que a KPMG Corporate Finance considera confidveis, contudo a
KPMG Corporate Finance ndo procedeu & verificagio independente das
informagdes recebidas do Cliente, ou da Empresa, ou de terceiros, tampouco
assume responsabilidade pela precisdo, exatiddo ou suficiéncia destas
informagdes. A KPMG Corporate Finance analisou a consisténcia das
informacdes recebidas e as aceitou e as utilizou, no mbito de sua andlize,
pois entendeu que estas foram formecidas de boa fé pela Administragdo do
Cliente e da Empresa.

A Magazine Luiza e a New-Utd, por meio de profissionais designados,
formeceram informages referentes a dados, projecoes, premissas
estimativas relacionadas & Empresa e aos mercados em que esta opera,
utilizados neste Relatdrio. A Magazine Luiza e a New-Utd serdo
mencionados em conjunto neste Relatorio como “Formecedores de
Informagdes™.

A KPMG Corperate Finance baseou-se nas informagoes supracitadas e em
discussdes com os profissionais do Cliente, & a KPMG Corporate Finance
ndo se responsabilizou por verificar de modo independente qualquer
informag&o disponivel publicaments cu a ela ofertada na preparagio do
presente Relatorio. A KPMG Corporate Finance ndo expressa parecer sobre
a fidedignidade da apresentagdo das informages mencionadas, e ressalta
que quaisquer emmos, alteragdes ou modificagdes nessas informagbes
podem afetar significativaments as analises da KPMG Corporate Finance.

Durante o curso de nossos trabalhos, desempenhamos procedimentos de
analize sempre que necessario. Entretanto, ressaltamos que nosso trabalho
de avaliagio ndo consfituiu uma auditoria das demonstragdes financeiras ou
quaisguer oufras informagdes a nds apresentadas pelos Fomecedores de
Informagdes, ndo devendo ser considerado como tal. Nossos trabalhos
levaram em consideragdo a relevancia de cada item, portanto ativos, direitos
e obrigagtes de valor secundario ndo foram objeto de analise detalhada. A
KPMG Corporate Finance néo realizou nenhuma verificagio independente
relacicnada as informagdes apresentadas pelos Fomecedores de
Informagdes, néo podendo confirmar sua preciséo, exatiddo e suficiéncia e,
portanto, os Fomecedores de Informagdes assumem total responsabilidade
pelas informagdes prestadas 4 KPMG Corporate Finance.
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Notas relevantes (cont.)

Para a elaboragio deste Relatorio, a KPMG Corporate Finance teve como
pressuposto a confianga, com expressa anuéncia dos Fomecedores de
Informagdes, na exatiddo, no conteldo, na veracidade, na completude, na
suficiéncia e na integralidade da totalidade dos dados que foram fornecidos ou
discutidos, de modo gque ndo assumimos nem procedemos a inspecdo fisica
de quaisquer ativos e propriedades, deixando, outrossim, de preparar ou obter
avaliag#o independente de ativos e passivos da Mew-Utd, ou de sua
solvéncia, considerando como consistentes as informagdes utilizadas neste
Relatdrio, responsabilizando-se os Fomecedores de Informacdes, inclusive,
por seus prepostos, socios e colaboradores, por tudo quanto transmitido ou
discutido com a KPFMG Corporate Finance.

As informagdes referentes aos dados, as projegdes, premissas e estimativas,
relacionados & Empresa e ao seu mercado de operagéo, ufilizadas e confidas
neste Relatorio, baseiam-se em certos grupos de relatorios e layout de
apresentagdo que podem diferir consideravelmente em relagdo ao grupo de
contas apresentado pelo Cliente cu pela Empresa na elaboracdo das
demenstrages financeiras, publicamente disponiveis. Esse procedimento foi
adotado para permitir que as projecdes apresentadas estivessem consistentes
com o grupo de contas reportado nas demonstragtes financeiras gerenciais
apresentadas. Diferengas ccasionais nos grupos de contas ndo tém impacto
sobre 08 resultados.

Todas as informacdes, estimativas e projegdes agui contidas, incluindo,
porém ndo se lmitando a, projegdes de receitas, custos e despesas
operacionais, sdo aquelas utlizadas elou apresentadas pelos Fomecedores
de Informagdes, ajustadas pela KPMG Corporate Finance, de acordo com seu
julgamento, referente & razoabilidade, e =30 assumidas como oriundas da
melhor avaliagio dos Fomecederes de Informagées e de suas Administragtes
com relagdo & evolugdo da Empresa e de seus mercados de operacdes.

Exceto se expressamente apresentado de outra forma, conforme indicado
por escritc em notas ou referéncias especificas, todes os dados,
informagdes anteriores, informagdes de mercado, estimativas, projecbes e
premissas inclusos, considerados, utilizados ou apresentados neste
relatorio, sdo aqueles apresentados pelos Fomecedores de Informagdes a
KPMG Corporate Finance.

As informagdes aqui contidas, relacionadas & posico contabil e financeira
da Empresa, assim como do mercado, s3o aguelas disponiveis em 30 de
junho de 2011. Qualquer mudanga nessas posigdes pode afetar os
resultados deste relatorio. A KPMG Corporate Finance no assume
nenhuma obrigagio para com a atualizagdo, revisio ou emenda do relatorio,
como resultado da divulgagdio de gualquer informagéo subsequente a 30 de
junho de 2011, ou como resultado de qualguer evento subsequente.

M&o ha garantias de que as premissas, estimativas, projecoes, resultados
parciais ou totais ou conclusdes utilizados ou apresentados neste relatario
serdo efetivamente alcangados ou verificados, no todo ou em parte. Os
resultados futures realizados da New-Utd podem diferir daqueles nas
projegdes, e essas diferengas podem ser significativas, podendo resultar de
varios fatores, incluindo, porém no se limitando a, mudangas nas
condigdes de mercado. A KPMG Corperate Finance ndo assume nenhuma
responsabilidade relacionada a essas diferengas.

Este relatdrio foi gerado consoante as condiges econdmicas, de mercado,
entre oufras, disponiveis na data de sua elaboragdo, de modo gue as
conclusdes apresentadas estdo sujeitas a variagdes em virtude de uma
gama de fatores sobre os quais a KPMG Corporate Finance no tem
nenhum controle.

A soma dos valores individuais apresentados neste Relatorio pode diferir da
soma apresentada, devido ao arredondamento de valores.
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Notas relevantes (cont.)

Para a realizago dos trabalhos, a KPMG Corporate Finance teve como
premissa que todas as aprovagdes de ordem govemamental, regulatéria ou
de qualquer cutra natureza, bem como dispensa, aditamento ou repactuacio
de contratos necessarios para o negocio colimado foram ou serdo obtidas, e
que nenhuma eventual modificagio necessaria por conta destes atos causara
efeitos patimoniais adversos para a Empresa ou reduzira para esta os
beneficios objetivados com a transagio.

O relatdrio foi elaborado de acordo com os termos da nossa proposta, mas
ndc objetiva ser a dnica base para a avaliagio da Empresa, portanto o
relatério ndo contém todas as informagdes necessarias para tal, e,
consequentemente, ndo representa nem constitui uma proposta, solicitagéo,
sugesto ou recomendag o por parte da KPMG Corporate Finance para
efetivagdo ou ndo da Transagéo, e a decisdo para compra ou ndc da Empresa
& de total responsabilidade dos acionistas da Magazine Luiza (“Acionistas”),
a KPMG Corporate Finance ndo pode se responsabilizar por nenhuma
decisdo tomada pelos Acionistas.

s Acionistas devem fazer suas proprias analises com relag3o 4 conveniéncia
e & oportunidade de aceitar a efetivag o da Transagdo, devendo consultar
Seus proprios assessores financeiros, tributanos e juridicos, para definirem
suas proprias opinides sobre a Transag#o, de maneira independente. O
Relatdrio deve ser lido & interpretado & luz das restrigdes e qualificacbes
anteriormente mencionadas. O leitor leva em consideracdo em sua andlise as
restrigdes e caracteristicas das fontes de informac&o utilizadas.

Este Relatorio ndo pode ser circulado, copiado, publicado ou de qualquer
forma utilizado, nem podera ser arquivado, incluido ou referido no todo ou em
parte em qualguer documento sem o prévio consentimento da KPMG
Corporate Finance, sendo, porém, liberado o seu uso pela Administragio da
Magazine Luiza e seus Acionistas.

Relatorios de analiss de empresas e setores elaborados por outras
sociedades, até por sua autonomia, podem tratar premissas de modo
diferente da abordagem desta avaliag&o e, consequentemente, apresentar
resultados significativamente diferentes.

Consideramos que a apresentacio deste Relatdrio conclui definitivaments
03 servigos que foram objeto de nossa proposta, de acordo com os prazos
ali definidos.
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Introducao

Introdugio e objetivo (Fonte: Magazine Luiza)

Base de informagdes

& A Magazine Luiza celebrou um Memorando de Entendimentos vinculants com #» Balancetes analiticos da BF Utilidades Domésticas Ltda. de 31 de dezembro
BF Utilidades Domésticas Ltda., BF PAR Utilidades Domésticas Ltda. e Silvio de 2008, 2009, 2010 e o balanco pro-forma da Mew-Utd de 30 de junho de
Santos Participagdes S_A. que estabelece as bases, premissas e condigbes 2011.
para a aquisicdo pela Magazine Luiza do negocio de varejo de . . _—
eletroeletrénicos & moveis explorado pela rede “Bau da Felicidade™ por meio . Relatn;c;sdgezrf]qﬁlfgs ;ﬁ"hﬁ';"io DGD"::”D.S;.E EDE% 2009, 2010 & primeiro
de 121 lojas localizadas nos Estades do Parana, Minas Gerais e S3o Paulo. BEmeS = a ades Domesticas Lida.

# Segundo entendimentos preliminares fornecidos pela Magazine Luiza, como . F'rBojE_goes ﬁ;lal:.fewas preparadas pela Administragac da Magazine Luiza
objeto da Transagdo sera criada uma nova empresa (Mew-Utd), que ficara (Business Plan”).
com parte dos ativos imobilizados e com o direfito de exploragdo das lojas * Informagdes obtidas por meio de entrevistas com a Administragdo do Cliente
citadas anteriormente. e da Empresa.

e Meste contexto, a Magazine Luiza contratou a KPMG para efetuar uma Ezcopo
avaliagdo econdmico-financeira da New-Utd, na data-base de 30 de junhe de — do . d liaca smicodi ira da
2011, para uso da sua Administrag&o e de seus Acionistas no contexto da ESCOPO 003 NOSI0S sn.&mn;ns- = avallagao sconomico-inanceira
Transagio. Empresa compreendeu:

. o - anéalise das demonstragdes financeiras da BF Utilidades Domésticas

Metodo de avaliagao - . . .

e Lida. dos ultimos tres exercicios e do balancete pro-forma referente ao

* Foi utilizada, para a avaliag#o da Empresa, a metodologia do fluxo de caixa periodo finde em junho de 2011.
descontado, uma vez gque € adequada para a determinagdo do valor de - ) - . - " .
mercado do patrimdnio liguido de empresas com plano §e negocios - ana‘I:s;je :e;fonne_moszg:r;;ﬂals dos ulfimos tres exercicios & do
consistents e com perspectivas de lucratividade. Descrevemes a metodologia periodo finda &m jun -
do fluxo de caixa descontado no capitulo “Andlise da metodologia de - entrevistas com a Administragdo do Cliente para obter informagdes sobre
avaliagao’. suas operagdes, cendrio atual e perspectivas futuras do negocio.
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Introdugao (cont.)

Escopo (cont.) Eventos subsequentes (cont.)

- andlise das projegdes elaboradas pela Administrago da Magazine Luiza. * Ressaltamos que eventuais fatos relevantes que tenham ocomido entre a
data-base da avaliagdo e a data de emissdo deste relatorio, e que ndo

- andlise dE"dﬁdl]S mercadologicos em A rda I.Empr?sa_ & do Cllente_} &.. tenham sido levados ao conhecimento da KPMG, podem afetar a estimativa
comparatao destes com os dados publicadosidisponiveis em associagdes do valor de m o da Empresa

setoriais.
~ modelagem econdmico-financeira das operagdes da Empresa. L] :rmgsh;g- nao foi incumbida de atualizar este relatorio apos a data de sua
- determinacio da taxa de desconto aplicavel aos fluxes de caixa

operacionais livres.
Motas importantes e limitagdes de escopo

# Enfatizamos que a determinagic do valor econdmico das eventuais
contingéncias néo fez parte do escopo do nosso trabalho. Dessa forma,
baseamo-nos em informagdes disponibilizadas pela Magazine Luiza e pela
Empresa, efou por seus respectivos assessores com relacdo as andlises ja
efetuadas sobre confingéncias. Ressaltamos também gue nossos servigos
néo incluiram a avaliagdo patrimenial dos ativos fixos da Empresa.

* O escopo deste trabalho ndo contempla a obrigagdo especifica e determinada
da KPMG de detectar fraudes das operagdes, dos processos, dos registros e
dos documentos da Empresa.

Uso e divulgagio do relatrio

* O presente relatonio foi preparado para uso exclusivo da Administrag&o do
Cliente & seus Acioniztas e ndo deverad ser divulgado a terceiros sem nosso
consentimento prévio par escrito.

Eventos subsequentes

& A avaliago pela metodologia do fluxo de caixa descontado tomou como base
a posigio patrimonial em 30 de junho de 2011 e as informagdes anteriores a
essa data.

& 3 PG s . Mechicds Lirpies braskin, mazikincs Brinds & - A1 iac3 Amico- i | ili s=ti
A I Copsis Fims A e ks, e, Coummps . — Relatoric de avaliagio economico-financeira da New-Utd Utilidades Domésticas 5.A. B
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Analise da metodologia de avaliacao

Metodologia de avaliagio

* Paraa avaliagdo da New-Utd, utilizamos a metodologia do fluxe de caixa
descontade.

Descrigio da metodologia do fluxo de caixa descontado

*» A metodologia do fluxo de caixa descontado esta fundamentada no conceito
de que o valor de uma empresa ou negocio esta diretamente relacionado aos
montantes e &s &pocas nos quais os fluxos de caixa livres, oriundos de suas
operagdes, estarfo disponiveis para distribuigo. Portanto, para os acionistas,
o valor da empresa € medido pelo montante de recursos financeiros a serem
gerados no futuro pelo negdcio, descontados a seu valor presente, para
refletir o tempo, o custo de oporunidade e o risco associado a essa
distribuigdo.

® Ezsza metodologia tambem captura os ativos intangiveis, tais como marca,
carteira de clientes, carteira de produtos e participag&o de mercade, na
medida em que todos esses atives se refletem na capacidade da empresa de
gerar resultados.

* Paraos fins da avaliagio, considera-se que 100% dos excedentes de caixa
estardo disponiveis para distribuigio na época em que forem gerades.

* Para calcular o fluxo de caixa futuro gerado pelas operagdes de uma
empresa, inicialmente projetam-se 0s seus resultados. Aos lucros liguidos
projetados, adicionam-se a3 despesas com depreciagio (por se tratarem de
despesas sem efeito na gerago de caixa) e subtraem-se os investimentos, a
necessidade de capital de giro e outros itens com efeito sobre o fluxo de caixa
da empresa também sdo considerados quando apropriado.

Descrigao da metodologia do fluxo de caixa descontado (cont.)

E conveniente ressaltar, entretanto, que o lucro liquido calculado nas
projecdes de resultado ndo & diretamente comparavel ao lucro liquido contabil
a ser apurado futuramente nos exercicios subseqguentes.

lsso =2 deve ao fato, entre outras razdes, de gue o lucro liguido realizado &
afetado por fatores ndo operacionais ou ndo recorrentes, tais como receitas
eventuais, receitas ndo operacionais, receitas efou despesas com variagdes
monetaras e cambiais, entre outras.

A projecdo dos demonsiratives de resultados futures destina-se téo-somente
a finalidade de se calcular o fluxo de caixa projetado do negocio que esta
=endo avaliado, que contempla os fluxos futuros disponiveis para os
acionistas. Messa etapa da avaliagio, o que se guer estimar € a capacidade
de geragdo de caixa proveniente das operagdes nomais da empresa, ou seja,
seu potencial de gerar riqueza para os stakeholders em decomréncia de suas
caracteristicas operacionais.

Como taxa de desconto a ser aplicada aos fluxos de caixa, usualmente &
utilizado o WACC (sigla em inglés para Custo Médio Ponderado de Capital -
Weighted Average Cost of Capital).

Os fluxos de caixa anuais sdo, entdo, descontados pelo custo médio
ponderado de capital, que ja reflete o custo de oportunidade em investimentos
em empresas com atuagio similar dguela que esta sendo avaliada.
Posteriorments, os fluxos de caixa descontades s3o somados para estimar-se
o valor do negdcio.

€00 MU Copronis Financs LI, o ockieds iinphes braskain, ds mapasikiss Iniss, & S
bt i reds (PR 3 kTt s andenti @ wledes & (PG s rese
Iimemimtic ™, il i o g Tovacan o lrwlice, reks rvacioa. rprsass o Drasdl  FOPD6 14255
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Analise da metodologia de avaliacao (cont.)

Descrigdo da metodologia do fluxo de caixa descontado (cont.)

+ Do ponto de vista tedrico, tendo em vista a continuidade das operagtes da
empresa avaliada, o horizonte de projecdo iia estender-se por prazos muito
longos. Entretanto, por razdes de ordem pratica (incluindo a dificuldade de se
estimar pardmetros por prazes muito longes), € considerado um horizonte de
projetao de alguns anos, de acordo com as caracteristicas do negocio da
empresa avaliada e, ao fim desse pericdo, & adicionado um valor terminal.

# Para que seja determinado o valor da empresa avaliada e,
consequentemente, o valor econdmico de suas agdes ou quotas, ac/do valor
do negocio calculado anteriormente s3o0 adicionadosideduzidos os ativos
passivos ndo operacionais existentes na data-base da avaliagio, bem como
eventuais contingéncias efou outres pagamentos extraordinarios ndo
operacionais eventualmente identificados.

& e PG C Tird e . [ bruair ce uazikivde Irvis o e et i 3 A i ili sz ti
1IN Conmne P A e sl oo mmsliion, scomppomelite 2B Relatorio de avaliagdo economico-financeira da Mew-Utd Utilidades Domesticas 5.A. 1"
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Descricao da Empresa

Histdrico e breve descrigdo da Empresa (Fonte: Site da Empresa) Localizagao
# (1 Bal da Felicidade teve inicio ha 50 anos guando era uma loja de # Atualments o Bau da Felicidade esta presents em 3 estados através de
comercializaggo de produtos para clientes do Carné do Bad, também 121 pontos comerciais distribuidos em:

i
pertencente ao Grupo Silvio Santos. _ &0 lojas no Parana

* A partir de 2006, ¢ Bal da Felicidade passou por uma transformagio e iniciou _ 40 loias em S0 Paulo
sua atuagdo no mercado de varsjo de moveis e eletrodomésticos em geral. o
# Mo ano de 2009, sequindo seu processo de expansdo, o Bau da Felicidade - 1loja em Minas Gerais.

adquiriu os atives das redes “Dismar” e "Markoeletro™ (Marca Dudony)

garantindo forte presenga no estado do Parana. Sao Paulo ] [ Parana
& O faturamento da Empresa fechou 2010 em tomo de RS 415 milhdes e 121 O
pontos de venda distribuidos por 530 Paulo, Parana e Minas Gerais. = "' :.: .:‘-. 2
. T """,
. . s 8a® s 58
: . ':':""‘ "'la '. -‘r'llh
T ooyt e e T * Sy =
- - L " - a® sa ®,
.‘. W - "
ol *rae

Fonte: 5 Empresa

& 3 WP Coponis T Mok Linpies braadain de macikini ininds « e A i 5 & i - i | il & i
e s e A i i e, smpanciarion . allion & KA e A Relatério de avaliagio econdmico-financeira da Mew-Utd Utiidades Domésticas 5.A.

PG o ruso
Iotbemamtc ral”, Lo i o i Toccan o clralice rassrvacioa. brpraass ro Drasdl  0P06 110055
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Descricao da Empresa (cont.)

Principais produtos do Bad da Felicidade
» (s principais produtos oferecidos pela Bal da Felicidade s8o:
- Moveis
- Eletrdnicos
- Eletrodomeésticos
- Celulares
- Cutros.
Principais Concorrentes
* s principais concomentes do Bad da Felicidade sdo:
- (Casas Bahia
- Magazine Luiza
- Marabraz
- Maguina de Vendas
- Ponto Frio
- Lojas Cem
- Cutros.

Balango pro-forma da Hew-Utd Utilidades Domésticas 5.A. (R$).

Balango Patrimonial (R§)
Bdwo Fassiwo
Crcukneg 0| Croulanba o
Mo ciculanta 0| N carculario o
Farrmananta
Imcbimadc 9.087.733 [Total do Passio [
Banfaborias am imdwals da tanoeios 1.508.104
Equpamamos da nformatica 2.361.448
Equipamamos o Segranga 23
Equipamamos e tekacom uncaias 25793
Instale g 1.752.004
Mcrosis @ innsiios 31.426.158
Intarghal 1E611.329 [Fatnmanic Ligude EEIE07Z
Panios comarciais 1E&11.339
Total do Alive 25695072 | Totsl do Passive & Patiimonio Liguido | 25.698.072 |

& 3 PG Coponts Flrancs LI, anek sochiceds tinpiss braskeins, de respoacidacs Brisds, + fre-
b i red (PG 3 Srab-TaTEes nossindete & Rk b SPRG e rasns PG
I ™), LTk a6 icign . Too o el ressraados. brpraass ro sl $0PDS 19033
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Breve descricao do mercado

Mercado de Varejo * Segundo dados do IBGE o comércio varejista tem perspectiva de crescimento
. S acima de 6,7% para 2011 impulsionado principalments pelo aumento nas
® O mercado de varejo brasileiro & formada por grandes empresas que vendas de moveis e eletrodomésticos e equipamentos de escritdrio, conforme

dominam o setor e & influenciado sazonalmente por datas comemorativas

como Matal, Pascoa, Dia das maes, Dia dos pais, Dia dos namorados e quadro abaixo.
oufros. . . .
o . ] ) Crescimento do setor em COMParagao com ande anterior
s Desde o ano de 2000, o comercio varejista vem crescendo a um ritmo maior
que o PIB. Quando olhamos para o comércio de moveis e eletrodomeésticos, FMC - IBGE 2008 2008 2010 2P
esse crescimento & ainda maior em relagdo ao PIB. Comérsio Total 9,1% 5.9% 10.9% 6.7%
* Abaixo seguem as taxas de crescimento anual médio composto [ CAGR ) dos ETF::'::T:LH,::::::M“ :’;: 22: g':: :i:
SEtOF_Eﬁ de comercio varejista, comercio d?, alimentos, comercio de moveis e Tecidos, vest. E cagsdes LE% 27% 1A% 77%
eletronicos (Brasil e Mordeste), PIB, Inflagéo e Magazine Luiza. P ——— 15.1% 21% 183% 148%
Bt Farmaceuticos & assem elbados 13.3% 11,8% 11.9% B.A%
16% Livros, prrais, revistas @ papelaria 11.1% 0.8% 12,0% B.7%
Equip. escritério, infonm. & comum. 335% 10.68% MIAE 13.8%
Dutros artigos 15,6% BA% a,1% 75%

* Dados até jun/1l  Fonte: IBGE

PiB IBGE - Vargjode IBGE - Varejo IRGE - Mdveis e IBGE - Mévels e Magazine Luiza
alimenta Total eletrod. eletrod. [NE)
Fomle: IBGE
Fonte: DataMonitor
1 KPR Covomss s Uble. w wovindents sirwton fomilten Suroupmnlilinls s v Relatoric de avaliagio econdmico-financeira da New-Utd Utiidades Domésticas 5.A. 16
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Premissas gerais e macroeconomicas

Visdo macroecondmica

* Ainflagdo brasileira medida pelo IPCA vem s& mantendo no intervalo definido
pelo Banco Central demonstrando um comprometimento deste para com os
precos. Abaixo temos uma evolugdo recents da IPCA.

6.5% 1
£0% {88
B.5% A
6.0% o
4,65% -
4.0% H
35%

a43%

Evolugdo IPCA
£2%
EES

3.0%
08

2008 20

2P 2M2P 213F AN4P 2018P
Fonte: IpeaData e BACEN

& Cutro dado importante € o aumento da populagio brasileira nos ditimoes anos
que passou de 182 milhdes em 2006 para 190 milhdes em 2010. Esse
crescimento representa um CAGR de 1,2% ao ano aumentando o mercado

consumidaor. Taxa de juros
Evolugio populacional 14,00%

192.000 @ A2 190754 13,00% 12,37% 12208 12,50%
3 190000 che™ 12,00%
g 186.000 195110 11,00%
& om0
3 1w o 10,00% -
£ 18z.000
£ tE0000 9,00% B2k
2 yeom 8.00%

176.000

7,00% Fonte: BACEN -
2007 2006 2005 2010 2011P 2012P 2013P 20149 2045F  jun/11
Fome. Ipeal:l'ala

# O PIB brasileiro também tem apresentado crescimento nos ditimos anos e
tem expectativa, segundo o Banco Central de fechar o ano de 2011 com

crescimento de 3,95%.

450
450
440%
430
4.20%
4,10
A00% 3,95%
350%
380
3,70%

Grafico do PIB real (%)

4,88% 4.50%

447%

3,50%
2011

2012 2013 2014 2018
Fonte: IpeaData e BACEN

® A Taxa de juros brasileira tem perspectiva para os proximos anos de queda
para 10,17% em 2015 segundo Banco Central.

30 PG Covpeoris e L | ok sockateds ninpes braslain de o matikieds Irkd, o e
P B e (PR 3 WTAR-TETE ok aerdete ¢ Sl s PG e res o Coopend e e
I Al U snice o ich Tooos of dreioe ressraccd brpreass ro Dreal PTG 1 HLLS
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Premissas gerais e macroeconomicas (cont.)

Premissas gerais

* As premissas gerais utilizadas na avaliagdo econdmico-financeira da New-Utd
foram baseadas em informagdes e andlizes gerenciais elaboradas de acordo
com dados de mercado, obtidos através de fontes reconhecidas de mercado.

Moeda

* As projecdes foram efetuadas em Reais (R$) & em termos nominais, ou seja,
considerando o efeito da inflag&o no fluxo projetado.

Horizonte de projegao

» [oponto de vista tedrico, dada a continuidade do mercado da Empresa
avaliada, o horizonte de projegdo estendenia-se ao infinite. Entretanto, por
razdes de ordem pratica (incluindo a dificuldade de se estimar pardmetros por
prazos maicres), & considerade um horizonte de projecdo explicito limitado a
alguns anos, de acordo com as caracteristicas da Empresa, e ao fim desse

Descontos dos fluxos de caixa no tempo

# No ano em que os fluxos de caixa sdo gerados, consideramos que os fluxos
mensais possuem valores diferentes no tempo. Assim, os fluxos do inicio do
ano deveriam ger descontados por menos tempo que os do fim do ano.
Des=sa forma, a fim de considerar este impacto temporal em nossos
calculos, adotamos a premissa metodologica de um fluxo total equivalents
que ocomena no meio do periodo entre o inicio & o fim de cada ano para
descontar os fluxos de caixa.

Premissas macroeconomicas

# Foram consideradas para a Avaliagdo as projegdes de IPCA, PIB (real) e
PIB nominal do Banco Central do Brasil.

2011 iz Foi k] it i L] ANE il ik pauil) e

periodo & adicionado um valor terminal. IPCA GITH  SITH  4EBN 46D 460K  4E0% 4E0% 460K 460K 460%
PIE |Real) 395% 4,15% 4. 45% 4,509 447 447% 44T% 4475 44T7% 4.47%

* MNa presente avaliagio, observando as caracteristicas da Empresa e do PIE [Nominal] W3EK 953 S3TR S3FW IM  9IFE SIM AITN S LI

mercade em que esta inserida, foi adotado o horizonte de projecdo entre julho

de 2011 e dezembro de 2020 (9 anos e & meses), e para a estimativa do valor Fonte: Bacen

terminal com base na perpetuidade do fluxo de caixa normalizado das

operagdes em 2020, consideramos um crescimento anual nominal de 4,60%

na perpetuidade (o que equivale a uma taxa real nula de crescimento).

#5308 WFRR Compronta Flasmns L. s s ieples bussfin s mesmmmeb e enbosks, « Bomme Relatario de avaliagdo econdmico-financeira da Mew-Utd Utilidades Domésticas 5.4, 19
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Premissas operacionais

Receita bruta Custo dos produtos vendidos

= A receita Bruta da New-Utd foi projetada de acordo com o Business Plan & (O custo dos produtos vendidos foi projetade com base no percentual
elaborado pela Magazine Luiza. Espera-se que o crescimento projetado das histdrico oheervado no ano de 2010, de 72%. Os valores estio em linha com
vendas esteja em linha com a curva de Same Stores Sales (555) observadas o5 valores observados no Business Plan elaborado pela Administracdo da
na lojas da Magazine Luiza. O grafico abaixo mostra a evolugo da receita Magazine.
bruta:

Despesas operacionais
Receita bruta (R$ milhdes) * As despesas operacionais foram classificadas enfre:

— Despesas Varidveis: Despesas consideradas variaveis com relagio
receita liguida. Foram divididas entre (i) Comissdes sobre vendas; (i)

4 @ Propaganda e Publicidade; e (iii) Oufras. Em todos os casos
cR* \ considerou-s2 uma elasticidade de 100% com a receita liquida, a

ch partir do ano de 2012. Para 2011 utilizou-ze estimativa tomando como

base o Business Plan.
— Despesas Fixas: Despesas consideradas fixas com relagdo 4 receita
liquida. Foram divididas entre (i) Saldrios e encargos trabalhistas; (i)
Manutengio & conservagio de imdveis; (i) Outros servigos &
produgdo; (iv) Taxas e impostos; (v) Recuperagdo de despesas; e (vi)
Qutras despesas administrativas. Em todos 05 casos considerou-se o
maior valor entre 50% da elasticidade com a receita liguidae a
2012

variagao da inflagéo (IPCA), a partir do ano de 2012, Para 2011
2012 24 215 2ME& 2T 2ME 20 utilizou-se estimativa tornando como base o Business Plan.

Depreciagido e amortizagio
Dedugoes da receita bruta * As despesas com depreciagio e amortizagdo foram baseadas na estrutura

# Para as projedes das dedugdes da receita bruta, consideramos az aliquotas de afivos fixos existente na New-Utd e com base nas projegdes de
efetivas histdricas do ano de 2010 chservadas para cada um dos impostos e investimentos (Capex) gque serdo efetuados até 2020,
taxas abaixo: * Para o imebilizado existente, utilizamos as taxas fiscais de depreciagdo, que
- 155 variam entre 4% e 20%
EICS}FINS & Para a depreciagiio do Capex, utilizamos uma taxa média de 16,67%,
- ICMS conforme estimado pela Administragio da Magazine Luiza no Business Plan
- . formecido.

&5 1 P Coponme Tine (ST ST T I ) Macikied N « e L= H 3 H 2 H =1 z =
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Premissas operacionais (cont.)

Juros Luizacred Capital de giro

# De acordo com a administragdo da Magazine Luiza, 15% do faturamento bruto # Para o capital de giro foram projetados as seguintes contas e prazos medios
pode ser utilizado para efetuar vendas a prazo em até 10 vezes sem juros. para a New-Litd.

» O yalor financiado sem juros ao cliente & antecipado para a Magazine Luiza
pela Luizacred (parceria financeira entre @ Magazine Luiza e Banco Itad) a uma
taxa de juros de 1% ao més, em média.

& Os custos financeiros dessa antecipago foram calculados aplicando-se a taxa
de juros mensal em um prazo medio de 5 meses sobre o percentual do
faturamento estipulado para as vendas parceladas sem juros.

Impostos

* Para fins de projegdo foi considerada uma aliquota de 34% sobre o lucro
tributdvel para pagamentos de Imposto de Renda (IR) e Contribuigdo Social

sobre o Lucro Liquide (CSLL), conforme a atual legislagdo fiscal brasileira. + Considerando que a New-Utd inicia suas operagdes com saldos de contas de
.. . . i . - capital de giro zero, a formag&o deste capital de giro ocome no primeiro periodo
» Mao foi considerado o beneficio fiscal do prejuizo projetado nos primeiros anos. prc?jiéﬁm g ’ ¢ P g pr pe
Capex
» De acordo com o Business Plan, a empresa tera o seguinte cronograma de
investimentos no decomer do periodo de projecio:
Jul-dirfil i3 i3 Hrid . irLY Mg =¥ Mg Hid f. e i)
IE vt o (Capex) (HLODOY 4SS0 (SEEE)  (ESEd) (IR (BN [ASE]  [Ribd] [esd)]
# Parao calculo da perpetuidade, o montante de investimentos foi igual ao valor
da depreciagdo.
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Analise da taxa de desconto

Taxa de desconto

& O calculo da taxa de desconto & uma etapa fundamental da avaliagBo. Este fator reflete aspectos de natureza subjetiva e variavel, que variam de investidor para
investidor, tais como o custo de oportunidade e a percepedo particular do risco do investimento. Utilizamos a taxa de desconto pela metodologia do WACC (Weighted
Average Cost of Capital) a partir do calculo do CAPM (Capital Asset Price Model).

Custo de capital propric
O custo do capital proprio foi calculado utiizando-se o modelo CAPM
(sigla em inglés para Modelo de Precificagio de Ativos de Capital).

Considerando-se que a Empresa avaliada encontra-se no Brasil, o custo
do capital préprio foi calculado de acordo com a seguinte fdrmula:

Custo do Capital Proprio

Rf
+
&* (E[Rm] - Rf)
+
Rb
+
Rs
la
Sendo:
Rf = Retomo médio livre de risco
B = Beta (coeficiente de risco de mercado da empresa
avaliada)
E[Rm] = Retorno meédio de longe praze obtido no mercado
acionario norte-americanc
E[Rm] -Rf = Prémio de risco de mercado
Rb = Risco associado ao Brasil
Rs = Prémio de risco associado a0 tamanho da Empresa
la = Inflagdo de longo prazo nos Estades Unidos

& WP O Finnos Mol brmadadrn. e acikdede brieds o Sra- Sri i 3 armi i ili szt
Al N0 e s Al s wondiiny i oo, churegs e Relatorio de avaliagdo economico-financeira da New-Uid Utiidades Domesticas S.A. 24
I ral”, Urs arideos mich Tooos of dredios ressradcd. Impreass ro Dresl  30°DG 1900



Analise da taxa de desconto (cont.)

Taxa livre de risco (risk free rate)

& Para quantificar o retomo médio livre de risco (Rf) foi considerado o retorno
médio entre 30062011 e 01/07/2009 dos titulos de renda fixa do Tesour
Morte-americano (T-Bond) de 30 anos, que foi de 4,32% (Fonte: Bloomberg).

Calculo do Beta

+ O Beta é o coeficients de risco de mercado da agdo de uma empresa em
relagio a um indice de mercado que represente de maneira adeguada o
mercado acionario. Mo caso de avaliago de empresas cujas agdes sejam
listadas e tenham negociago expressiva em bolsas de valores desenvolvidas,
o Beta da agdo pode ser calculado pela covaridncia dos seus retomos semanais
em relagdo ao indice de mercado selecionadoe durante os dois anos anteriores a
data-base da avaliagdo.

* Mo caso de as agdes da empresa ndo serem listadas em bolsa, considera-se
que o Beta da empresa pode ser adequadamente representado pelo Beta médio
de um grupoe de empresas do seu setor de atuagdo em um mercado
desenvolvido. Calcula-se ento o Beta médio do setor das empresas avaliadas
com base na média das covaridncias dos retomos das empresas desse setor
em relagdo aos retomos do indice de mercado.

« O Beta (B) utilizado foi cbtido no site do Professor da Universidade de Nova
lorque, especialista em avaliagfes, Sr. Aswath Damodaran
(http-#pages_stem.nyu_edu/~adamodar/).

*  Foi utiizado o Beta do setor de Loja de Varejo (Retail Store) com base em uma
amostra de cerca de 35 empresas do mercado americano. A partir do Beta ()
obtido e da estrutura de capital do setor, o efeito dos impostos e do
endividamento & excluido obtendo-se o Beta desalavancado (Bd). Este & re-
alavancado de acordo com a estrutura de capital meta da Magazine Luiza e
com base na aliguota do imposto de renda e contribuig 8o social vigente no
Brasil e incidente sobre as operagdes da Empresa.

® A seguir, & apresentada tabela com os pardmetros de calculo do Beta:

Setor Retail

Store [Lof de 1,33 26,22% 26,06% 1.12 1.60
Waragpl

Prémio de risco de mercado

# Para o prémio de risco do mercado acionario de longo prazo (ou seja, E[Rm]
- Rf), foi adotado o retormo médio acima da taxa do Treasury Bond
proporcionadeo pelo investimento no mercado acionario norte-americano no
periodo de 1928 a 2009, que foi de 4,31% (Fonte: sife do Prof. Aswath
Damodaran).

Risco Brasil

+ Para quantificar o risco associado ao Brasil (Rb), foi considerado o
diferencial médio entre 3W0E/2011 e 01/07/2009, da taxa de rendimento do
titulo brasileiro Global-Bond 27 em relagdo a taxa de rendimento do T-Bond,
que foi de 1,14% (Fonte: Bloomberg).

Prémio pelo tamanho das Empresas

» Para o prémio pelo tamanho das Empresas (Rs) foi considerada a taxa de
4 07T%, taxa esta aplicada a empresas consideradas de pequeno porte
(Fonte: Ibbotson Associates, 2011).

Inflagio americana

* Foi considerada a inflagdo anual média de longo prazo nos Estados Unidos
(la), conforme a média observada entre 1820 e 2009. Foi considerada uma
taxa de 2,04% (Fonte: Global Financial Data).

Inflagao brasileira

* Foi considerada a expectativa na data-base de inflagdo anual média de
longo prazo no Brasil (k) de 4,60%. (Fonte: Banco Central do Brasil -
Relatorio FOCUS).
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Analise da taxa de desconto (cont.)

Calculo da taxa de desconto
* Matabela abaixo esta apresentado o calculo da taxa de desconto:

Taxa de desconte nominal

Taxa lvre de risco (T-Bond) 4,32%
Beta re-alavancado 1.50
Prémio de risco de mercado 4.31%
Risco Brasil 1,14%
Risco pelo tamanho da empresa 4.07%
Inflagdo americana de longo prazo 2.04%
Inflago brasileira de longo prazo

Custo de capital préprio [nominal em R$) - Ke{a)

Custo de capital de terceiros [numinal em R$) - Kd

* Taxa referentz 3 115% do CDI na data base da l.ransagﬁa.
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DRE projetada

jul-dez1 2018 208
HAecoits Bruta 213322 §17.039 E20.447 716 BToU080 S48.374 1.01%5.830 1.076.780 113018
Dincusghes da Focedta Bruta (32367 {75442 [20.E30) 1047100 (116.603) (128 263) 128 524 (148221} [187.114) (164970
Ascoits Ligulda 180.955 441538 529917 0940 B2 5313 TEOTAT B10.850 BET.60S AR O G4
Custa dos Produtos Venddos 120:2848) B1T9E0 {391 540 [Cl=Reall 81,424 B0 BEE) BEILTH E2a.679) 52 153 B35 267
% sobra Foceia Liguda T2 TIO% 10 TL0% T2.0% Ta0% s 12.0% T20% 12.0%
Lucro Brasto S0UGGT 123.847 148377 170623 191.109 2102240 227038 24z.931 257.506 270382
Margam Bruta g0 280% F2TiE 280% 2o F-=Ti 280% 280% 280% 250%
Dinspasas vardves {20E1H MTEED E7.193 EE. 7T MABE3) =1.030 mTE1R BaERe) [ ] o219
% Sobre Recaita Liguida 11,3% 108% -108% -108% T0LE% 10,8% 108% 08% -10E% 108%
Despasas focas 12965, 246) E1.9517) B8 146} (73287 TTER2) E1.838) [ LY B9208) gaana BT EM
% Sobre Recoia Liguida 14.68% 14,0% AZa% 12,0% 1.4% 10,9% 10,6% 103% 10,1% 10,1%
EBITDA 398 14037 231.ms 21,606 F0.794 4766 54241 GO0E4 54,538 (- B ]
Margam EBITDA 2% 3.% £.3% % 5,0% 3% E7% E9% riw i
Deprecagio o amortzacio [2.145) 4939} B, 706} B30 (7A28) B.EM H.an (700E) {T.E30 858D
% Sobre Racota Liguda 1.2% 1,01% 1,1% 1,0% 1,1% 11% 1.0% 0% 0,8% 0,7%
EBIT 1.763 S037 17.334 25376 32459 39.132 . O 53081 57408 2006
Margem EBIT 1,09 20% 3.3% 4. 2% 4, 5% 2% EMa Bi1% 2% Bd%
Jures Luimered (1387 2313 3574 4571 (5118 EEa1) 16081} 16.807) 1 BET) [7.2421
EBT 406 5725 13.380 20806 27350 33807 40077 46574 50511 L4 T4
Margem EBT 07% 1.3% 5% 3.4% 4.0% 4.5% 4,5% £4% AE% A 7%
Irmpoesta de enda o 11.421) 33404 (.201) 16,838 BaTs) (100044 {11,644} (12628 113681
Contribui o Social an E15} (12202} 1873 |2452) @.018) 2,800 } . 5481 e
Luero Liguida 268 3.7m9 BE17 13.732 TH.051 221 2641 10 33337 36144
Margam Liguida o1 0.5% 1.7 23% 2E% 20% 33% 3.5% 3E% 3%
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Fluxo de caixal/valuation

jul-dezf11 2012 2013 014 015 016 017 2018 2019 2020 Perp.
Lucre Liguido 268 3779 BEI7 13.732 18051 22111 26.411 30.739 33337 36144 37.807
(+) De preciacio / Amortizacio 2145 4999 5,705 6.230 7315 B524 8142 7.003 7.530 6.552 6.552
(-} Investimentos {20,000 {4.250) {5.100) {5.885) {6.563) {7-228) [7.576) |8.506) {8100} {9648} (6552}
{4/-} Capital de Giro {20,206 {4.427) {4.907) {4.418) {4.063) {3.792) [3.337) {3.153) {2833 {2585} {2208}
Fluxo de Caixa Livre [37.693) 1M 4,516 9680 14.744 19,617 73341 26.082 IRE73 300454 35699
Meio Perioda 0,25 1 2 3 4 5 & 7 8 9
Fator de Desconto Te Desc.  15,66% 0,9643 00,3645 0,7475 0,6863 0,5588 0,4831 04177 03611 03122 02659
Fluxo de Caixa Descontado |36.346) &7 3376 6.256 8239 9.477 9.749 9.419 9.015 E232
I dos Fluxos de Caixa 27.504
Fluxo de Caixa da Perpetuidade 35.699
Inflagdo de Longo Prazo 4,600
% de Crescimento Real 0,00%
Taxa de Crescimento (g) 4,605
Valor da Perpetuidade 322,711
Valor Presente da Perpetuidade 87.115

: I

Valor da Empresa [Enterprise Value) C 114.618 ./
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Conclusao e analise de sensibilidade

+« Com base no objetivo & no escopo deste trabalho, concluimos gue o valor
econdmico da Empresa em 30 de junho de 2011 esta compreendido na faixa
entre R$ 109,695 mil e RS 119.895 mil.

Resumo - Analise de sensibilidade Valor da Empresa (R$ Mil)

Taxa de desconto

15,46% 15,66% 15,86%
0,20% 116.674 113118 109.695
: ABLE
0,00% 118.255 (114618 111120
0,20% 119.895 116.174  112.506

» Destacamos que a compreensdo completa da conclusdo deste relatario
somente ocomera mediante sua leitura integral. Dessa forma, ndo =e devem
extrair conclusdes de sua leitura parcial.

# De acordo com o Balango prd forma fomecido pela Magazine Luiza, na data
base da transagio ndo ha ajustes econdmicos a serem refletides sobre o
Enterprise Value.
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