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Grupo Casas Bahia

Pedido de Recuperagao Extrajudicial

A Casas Bahia entrou ontem (28) com um pedido de recuperac¢do extrajudicial para
implementar um reperfilamento de dividas financeiras no montante de RS 4,1
bilhdes, referentes as 63, 72 e 82 emissdes de debéntures a mercado e a 92 emissao
de debéntures e certas CCBs emitidas junto a instituicdes financeiras.

O que é a recuperagdo extrajudicial? A recuperacdo extrajudicial consiste em um
instrumento de negociacao entre empresa e credores sem a necessidade de
intervencao judicial. Ela pressupde que a situacdo econdmico-financeira da
companbhia é fragil, mas ainda compativel com uma renegociacéo parcial,
envolvendo credores selecionados, sem a necessidade de envolver todas as classes
de credores da companhia (tributario, trabalhista, fornecedores etc.).

Por que a Casas Bahia entrou com recuperagao extrajudicial? A Casas Bahia utilizou-se
desse instrumento por entender que a renegociacao de sua divida financeira é
suficiente para trazer félego ao caixa da companhia no curto prazo, permitindo a
manutengao dos pagamentos devidos as demais classes de credores nao abrangidos
pela recuperacdo extrajudicial — como os empregados e os fornecedores — e
afastando, dessa forma, o risco de uma recuperacao judicial, a qual traria
implicacdes negativas a toda a operagao da companhia.

Utilizando-se da recuperacao extrajudicial, a Casas Bahia também tornou mais
simples a aprovacao do reperfilamento da divida. Caso nao fosse utilizado esse
instrumento, a companhia teria que propor assembleias gerais de debenturistas no
ambito de cada uma das emissdes ora abrangidas pelo reperfilamento e obter
qudrum de aprovagao proximo da totalidade, o que implicaria em um processo
mais moroso e arduo, talvez até impossivel. Contudo, no caso da recuperagéo
extrajudicial, a aprovagao se da mediante o atingimento do quérum de 50% mais
um e, no caso especifico da Casas Bahia, esse quérum ja foi atingido antes mesmo
da proposicao da recuperacdo extrajudicial, na medida em que a companhia ja
obteve a aprovacao dos bancos parceiros detentores, em conjunto, de 54,5% da
divida total abrangida pelo referido instrumento conforme tabela abaixo:
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Fonte: Casas Bahia Quérum Bancos Parceiros + Assets Quérum Bancos Parceiros
’ R$2.723mm (66,8%) R$2.225mm (54,5%)
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Uma vez homologada, a recuperacao extrajudicial produzira seus efeitos de forma a
vincular, inclusive, os credores que nao aceitaram o plano inicialmente.

Quais sdo as vantagens para a Casas Bahia? A proposta de reperfilamento de RS 4,1
bilhdes reduz a pressdo de curto prazo no caixa da companhia, permitindo a gestao
concentrar esfor¢os na execucdo das alavancas operacionais do Plano de
Transformacao.

Além disso, hd uma elevacdo do prazo médio da divida de 22 para 72 meses, com
reducdo de 1,5 p.p. no custo médio da divida. Para melhor ilustrar essas vantagens,
a companhia disponibilizou o seguinte fluxo de desembolso de caixa com
amortizacao e pagamento de juros da divida antes e apds o reperfilamento:
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RS mm RS mm
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DESEMBOLSO CAlxA ATE 2027: R$4,8bi DESEMBOLSO CAIXA ATE 2027: RS0, 5bi
®
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PN .
|
2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
mAmortizagio = Juros da Divida mAmortizagio = Juros da Divida
Custo Prazo Médio Custo Prazo Médio
Dividas Cumemp\adas Dividas Contempladas
6%, 7, 8% e 07 debéntures CDI + 2,70% 22 meses Novo instrumento de debénture CDI + 1 ,20% 72 meses

CCBs
Economia de R$60mm a.a. em juros de divida

Fonte: Casas Bahia

Quais sdo as desvantagens envolvidas? Do ponto de vista da companhia, apesar de
considerarmos a aprovacao do reperfilamento positiva sobre o fluxo de caixa,
também vislumbramos o risco da necessidade de novas capta¢des de recursos nao
serem bem-sucedidas. De fato, caso esse risco fosse inexistente, ndo haveria
necessidade da companhia propor aos credores financeiros envolvidos na
recuperacao extrajudicial a opgdo de conversdo em equity de parte da divida entre
18 e 36 meses caso mantenham as atuais condigdes de eventuais linhas ndo sujeitas
a recuperacao extrajudicial e/ou disponibilizem novos recursos em condicdes a
serem definidas.

Da parte dos investidores, a op¢do de conversdo de parte da divida em equity gera
o risco de diluicdo.

Os demais riscos observados sdo inerentes ao Plano de Transformacao em si
combinado com um cenario macroecondmico ainda adverso ao consumo de bens
durdveis, altamente dependente de crédito aos consumidores, o que poderia levar
a necessidade de captacdo de mais funding em um cendrio adverso.
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Opinido do Analista. Consideramos a recuperacao extrajudicial positiva a medida em
que permite o reperfilamento da divida de forma mais célere, o que, em ultima
instancia, afasta o risco de uma recuperacao judicial iminente e permite a companhia
amadurecer as inciativas relacionadas ao seu Plano de Transformacdo. Contudo, a
possibilidade de a companhia usufruir desse alivio sobre o fluxo de caixa depende
também de condi¢des macroecondmicas e da captura de ganhos decorrentes das
iniciativas mencionadas, em especial em rentabilidade e geracdo de caixa, cuja
velocidade e intensidade ainda nos parece incerto.

Nesse sentido, até vislumbramos um avango mais concreto no Plano de
Transformacéo, optamos por manter nossa recomendacgdo de Venda e preco-alvo
de RS 9,80, salientando que a relacdo risco-retorno ainda se mostra desfavoravel
em nossa opiniao.

Ticker BHIA3 Recomendacao Venda
Variagao 30 dias -9,3% Preco em 26-abr-2024 RS 5,44
Variacdo em 2024 -52,2% Preco-alvo 31-dez-2024 RS 9,80
Variagdo 12 meses -87,6% Potencial de Valorizagao 80,1%
Minimo 12 meses RS 5,42
M&ximo 12 meses RS 67,25

BHIA3 vs. IBOV

180 ——BHIA3 —IBOV
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Fonte: Economatica e BB Investimentos.
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Disclaimer

Informagdes Relevantes

Este é um relatdrio publico e foi produzido pelo BB-Banco de Investimento S.A. (“BB-BI”). As informacgdes
e opinides aqui contidas foram consolidadas ou elaboradas com base em informacdes obtidas de fontes, a
principio, fidedignas e de boa-fé. Embora tenham sido tomadas todas as medidas razodveis para assegurar
que as informacgdes aqui contidas ndo sejam incertas ou equivocadas, no momento de sua publicacdo, o BB-
Bl ndo garante que tais dados sejam totalmente isentos de distor¢bes e ndo se compromete com a
veracidade dessas informacdes. Todas as opinides, estimativas e projecdes contidas neste documento
referem-se a data presente e derivam do julgamento de nossos analistas de valores mobilidrios
("analistas’), podendo ser alteradas a qualquer momento sem aviso prévio, em fun¢do de mudangas que
possam afetar as projecdes da empresa, ndo implicando necessariamente na obrigacdo de qualquer
comunicacdo no sentido de atualizacdo ou revisdo com respeito a tal mudanca. Os analistas podem
interagir com outras dreas do Conglomerado do Banco do Brasil S.A. (“Grupo”) com a finalidade de
somente colherem informagdes abrangentes de mercado que contribuam para que a drea de andlise de
valores mobilidrios, a quem compete exclusivamente a atribuicdo de selecdo dos valores mobilidrios para
analise, eleja o rol seu de ativos de cobertura. Quaisquer divergéncias de dados neste relatério podem ser
resultado de diferentes formas de apresentacdo, calculo e/ou ajustes, como também podem trazer
divergéncia ou contrariedade as opinides expressas por outras areas do Grupo.

Este material tem por finalidade apenas informar e servir como instrumento que auxilie a tomada de
decisdo de investimento. Nao é, e ndo deve ser interpretado como material promocional, recomendagéo,
oferta ou solicitacdo de oferta para comprar ou vender quaisquer titulos e valores mobilidrios ou outros
instrumentos financeiros. E recomendada a leitura dos prospectos, regulamentos, editais e demais
documentos descritivos dos ativos antes de investir, com especial atencdo ao detalhamento do risco do
investimento. Investimentos nos mercados financeiros e de capitais estado sujeitos a riscos de perda superior
ao capital investido. Os investidores ndo devem considerar este relatério como Unico critério de decisdo de
alocagao, ndo devendo ser compreendido como o Unico parametro para o exercicio do seu julgamento,
uma vez que as estratégias e instrumentos abordados podem ndo ser adequados e elegiveis para
determinadas categorias de investidores. Antecedendo a qualquer deliberacdo, os investidores devem
avaliar minuciosamente a aderéncia dos valores mobilidrios aos seus objetivos de investimento e niveis de
tolerancia de risco ("Suitability"). A rentabilidade passada ndo é garantia de rentabilidade futura. O BB-BI
nao garante o lucro e ndo se responsabiliza por decisdes de investimentos que venham a ser tomadas com
base nas informacdes divulgadas nesse material. E vedada a reproducio, distribuicio ou publicacdo deste
material, integral ou parcialmente, para qualquer finalidade.

Nos termos do artigo 22 da Resolucdo CVM n® 20, de 25 de fevereiro de 2021, o BB-BI declara a todos que
utilizam seus relatdérios de andlise, que identifica as seguintes situacdes com potencial de afetar a
imparcialidade dos relatérios ou de configurar conflito de interesses:

1 - A instituicdo pode ser remunerada 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); o Grupo 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 instituicdo 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 ou intermediar valores mobilidrios da(s)
empresa(s) no mercado; o Grupo pode possuir participacio acionaria direta ou indireta, igual ou superior a
1% do capital social da(s) empresa(s) analisada(s), e poderd adquirir, alienar e intermediar valores
mobilidrios da(s) empresa(s) no mercado.

3 — O Banco do Brasil S.A. detém indiretamente 5% ou mais, por meio de suas subsidiarias, de participacdo
aciondria no capital da Cielo S.A., companhia brasileira listada na bolsa de valores e que pode deter, direta
ou indiretamente, participacdes societarias em outras companhias cobertas pelo BB—BI.
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Informacdes Relevantes: analistas de valores mobiliarios.

Declaragoes dos Analistas

O(s) analista(s) envolvido(s) na elaboragdo deste relatério declara(m) que:

a) As recomendagdes contidas neste relatério refletem exclusivamente suas opinides pessoais sobre a companhia e
seus valores mobilidrios e foram elaboradas de forma independente e auténoma, inclusive em relagdo ao BB-
Banco de Investimento S.A e demais empresas do Grupo.

b) Sua remuneragdo é integralmente vinculada as politicas salariais do Banco do Brasil S.A. e ndo recebem
remuneracao adicional por servigos prestados para a(s) companhia(s) emissora(s) objeto do relatério de anélise ou
pessoas a ela(s) ligadas.

O(s) analista(s) declara(m), ainda, em relagdo a(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobilidrios analisada(s) neste
relatério:

Itens

Analistas

Georgia Jorge X X - -

1— 0O(s) analista(s), seus conjuges ou companheiros, detém, direta ou indiretamente, em nome préprio ou de terceiros,
acdes e/ou outros valores mobilidrios de emissdo da(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobiliarios analisada(s)
neste relatorio.

2 — O(s) analista(s), seus conjuges ou companheiros, possuem, direta ou indiretamente, qualquer interesse financeiro
em relacdo a(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobilidrios analisada(s) neste relatério.

3 — O(s) analista(s) tem vinculo com pessoa natural que trabalha para a(s) companhia(s) emissora(s) dos valores
mobilidrios analisada(s) neste relatdrio.

4 — O(s) analista(s), seus conjuges ou companheiros, estdo, direta ou indiretamente envolvidos na aquisicio, alienacio
ou intermedia¢do de valores mobilidrios da(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobilidrios analisada(s) neste
relatorio.

RATING: “RATING” é uma opinido sobre os fundamentos econémico-financeiros e diversos riscos a que uma empresa,
instituicdo financeira ou captagdo de recursos de terceiros, possa estar sujeita dentro de um contexto especifico, que
pode ser modificada conforme estes riscos se alterem. “O investidor ndo deve considerar em hipdtese alguma o
“RATING” como recomendacao de Investimento.
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