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Eric Guedes, Banco Safra:

Bom dia. Eu tenho duas perguntas, na verdade. A primeira é em relagdo ao plano
agressivo de 40 lojas para 2012 e 2013. Eu queria que vocés falassem um pouco mais
sobre como a Empresa vem se preparando para isso, para mitigar o0 maximo possivel
0s risco de execucdo, desde a parte de achar sites adequados até a questao logistica,
a questdo de méao-de-obra, tanto em termos de loja, de treinamento, como também no
ambito gerencial. Esta seria a primeira pergunta. E também se vocés pudessem
passar um pouco do breakdown por formato, o que seria a Riachuelo Feminina em
termos de numero de lojas, Compactas, ou lojas dentro do formato tradicional.

E a minha segunda pergunta seria em relacdo a essa expansdo de margem bruta
muito forte que a Empresa entregou, que em parte foi certamente ajudada por um mix
maior de importados, e por outro lado acho que pode ter a ver também com politica de
preco, politica comercial que a Empresa vem adotando. Quando olhamos o same-
store sales da Empresa, mesmo expurgando o efeito das lojas reformadas, ainda sim
foi um pouco aquém da indastria, de outros competidores. Por outro lado, esse ganho
de margem foi bem razoavel. Entdo, até que ponto vocés estao interferindo, uma
politica de prego talvez com uma margem um pouco mais alta, abdicando um pouco
de vendas? Isso € uma politica que vamos ver daqui para frente? Se vocés puderem
comentar dentro deste contexto, qual a recorréncia dessa margem bruta que podemos
esperar? Obrigado.

Tulio Queiroz:

Bom dia, Eric. Em relacdo a sua primeira pergunta, com relacao a quantidade de lojas,
realmente a Companhia vem acelerando nos ultimos anos a quantidade de lojas
inauguradas. Nos Ultimos trés, quatro anos, a Companhia inaugurou de seis a nove
lojas por ano. No ano passado aceleramos bastante esse ritmo, passando para 16;
este ano com 22 e ai sim, para 2012, 2013 um ritmo bem mais forte, com 40 lojas.

E claro que internamente existe toda uma preparacdo, desde a sua éarea de
engenharia até a area de expansdo, no desenvolvimento do processo de
relacionamento com os empreendedores, e até todo o processo de andlise de
viabilidade. Uma vez que se decide abrir 40 lojas, uma série de projetos que foram
analisados para gerar essas 40 elegiveis.

Por trés disso tem todo um trabalho de analise, de ranking de geracdo de valor para
que esses projetos sejam escolhidos da melhor maneira possivel. Em relacdo a
treinamento e expansao, é claro que é um desafio enorme. O ritmo de crescimento
nao sO do nosso setor, como de outros setores dentro do varejo estd muito forte e
vocé encontra uma série de desafios, desde a contratagdo de mao-de-obra para a
propria construcao das lojas, até a parte de recrutamento de novos talentos, uma
aceleracdo grande no ritmo de programas de trainee para preparar futuros gestores
para essas novas operacdes. Ou seja, todos os elementos cruciais da Companhia,
sem duvida, estdo por tras desde ritmo mais acelerado de abertura de lojas.

Mas acredito que no decorrer desses anos, gradualmente a Companhia ja foi se
preparando e agora realmente € s6 uma questdo de acelerar o ritmo um pouco mais
forte para 2012 e 2013. Vocé mencionou a questdo dos formatos. Até 2013 a grande
guantidade, a grande maioria dos formatos presentes nessas 40 lojas vao estar
baseados no nosso formato original, ou seja, um formato de loja 5 estrelas, que
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sabemos operar muito bem, uma loja que tem em média 2.500 m? de area de vendas.
Mas é claro que em 2012 ja comecam a aparecer, com um pouco mais de frequéncia,
tanto as lojas compactas que nés ja possuimos, as lojas de aproximadamente 1.500
m®. E a grande novidade ja para 2012, claro é apenas a primeira loja, do formato
Feminino. Ai sim estamos falando de uma operacdo entorno de 800 m? focada
exclusivamente no publico feminino. Uma oportunidade onde vocé pode explorar
mercados bastante maduros, onde dificilmente seria possivel em uma é&rea, por
exemplo, de 2.000 ou 2.500 m? de area de venda. Ai faz todo sentido trabalhar com
um formato menor, com aquilo que vocé tem de melhor. Ou seja, sdo os produtos de
maior margem, com maior quantidade de apelo de moda, trazendo consequentemente
uma geracdo de EBITDA por m? bastante forte.

Entrando na sua segunda pergunta, vou falar primeiramente sobre a questdo da
margem bruta, e na sequéncia eu passo para o Flavio para falar um pouco sobre o
desempenho dos same-store sales. Realmente esse trimestre a expansdo de margem
foi muito forte. Na verdade é uma consequéncia de tudo aquilo que a Companhia vem
comunicando nos dltimos periodos. E um desenvolvimento cada vez mais afinado
entre industria e varejo.

Hoje a Guararapes esta totalmente preparada para atender a real necessidade da
Riachuelo, com um desenvolvimento de uma variedade enorme de produtos. Sao mais
de 10 mil modelos por ano desenvolvidos pela induUstria, com muito mais valor
agregado, com muito mais direcionamento de moda.

E verdade também que a Companhia aumentou a participacdo de importados. Desde
0 inicio do ano nds estamos com escritério da Companhia em Xangai e a ideia
realmente é passar a importar uma quantidade maior, dando prioridade inclusive para
os produtos de uma linha mais béasica. Ou seja, explorar os dois elos com o que tem
de melhor. Puxar o béasico, cada vez mais basico da China, e abrir capacidade de
producdo para o modelo integrado onde faz sentido desenvolver tudo que aqui sao
atributos de moda perto do seu consumidor, e consequentemente vocé ganha lead
time.

Entdo, na verdade, uma combinacdo desses fatores vem gerando uma expansédo de
margem bruta consistente nos ultimos periodos, e na verdade, o importado veio do
inicio deste ano para ca com uma quantidade maior. Até o ano passado, nés éramos
sem duavida, o peer com a menor participacdo de importado no mercado. E ja
vinhamos evoluindo, ano apés ano, na margem de mercadorias.

SO para citar alguns numeros, de 2006 para ca, nés ja passamos uma margem bruta
de mercadorias de 46%, encerramos o0 ano de 2010 com 52,5% e agora estamos,
nesse 1S com o ritmo apresentado. Ou seja, € um aumento de margem bruta sem
davida alguma, consistente, e muito baseado no desenvolvimento do modelo integrado
entre varejo e industria.

Passo agora a palavra para o Flavio falar um pouco sobre a questdo do desempenho
loja a loja.

Flavio Rocha:
Bom dia, Erick. Quero, em primeiro lugar, agradecer a sua nota sobre o nosso

resultado, palavras estimulantes, agradecer a recomendacéo. E eu pedi a palavra ao
Tulio para tocar neste ponto que tem sido apontado em todas as andlises e relatorios
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como ponto de atencdo da nossa empresa, sempre ressaltando a evolugdo continua
de margem e de performance da Empresa como um todo.

O Tulio inaugurou uma andlise interessante ja ha varios trimestre, destacando a
diferenca de performance das lojas em funcéo da sua idade. Isso € a mais legitima
expressdo da verdade. Para dizer a mesma coisa com palavras diferentes, eu vou
usar uma analogia aeronautica. O que diferencia velocidade de ascensdo, a
velocidade de subida de um aviao ndo é se ele é da GOL ou da TAM, é muito mais se
ele acabou de decolar ou se ele esta em voo de cruzeiro.

A fatia de lojas, ndo s6 da Riachuelo, isso é universal para todo o varejo, que mais
rapidamente crescem sao aquelas lojas que acabaram de decolar. Tipicamente a de 1
ano até 36 meses. Sao essas lojas que dao a maior contribuicdo para o same-store
sales.

No nosso caso, o Flavio Amadeus, Diretor de Operagdes, estava ontem me mostrando
na nossa viagem, um levantamento que ele fez, ao longo dos ultimos trés ou quatro
trimestres, esse grupo de lojas contribui para o same-store sales a uma razéo de 10
p.p. a mais. Quer dizer, nesse trimestre onde tivemos 7% de crescimento loja a loja,
essas lojas que estdo em voo ascendentes, que acabaram de decolar, estdo
contribuindo com 17%. Infelizmente essa fatia ainda € pouco representativa no nosso
mix. Esta em torno de 15% porque € a nossa cultura, que mencionou a aceleracdo das
inauguracbes, estda se dando apenas agora. NoOs tivemos investimentos pesados
nesse esforco de integracdo ao longo da cadeia, que retardaram um pouco essa
aceleracdo da expanséo fisica.

Mas como foi mencionado, sdo 22 lojas este ano, que serd um novo recorde. O ano
que vem ja com 40 datas marcadas, e deve permanecer neste patamar. Isso quer
dizer que este universo de lojas que tém pouca representatividade do nosso mix total,
em torno de 15%, logo estara representando algo em torno 50%. E isso que muda
drasticamente o same-store sales.

O same-store sales é uma grande média das lojas que estdo em voo de cruzeiro e das
que estdo decolando. Entdo, uma comparacao justa sera realmente 0 nosso same-
store sales do fim de 2012, comec¢o de 2013, quando as lojas em voo ascensional que
ainda nao atingiram o voo de cruzeiro, serdo majoritarias, com 0s nimeros que nés
estamos vendo hoje dos dias em geral. Nomeros muito relevantes, significativos de
same-store sales, mas impulsionados por uma onda de inauguracdes muito fortes do
ano passado e retrasado.

Mas acho que nds ndo teremos que esperar esse tempo todo para ver mudangas no
same-store sales porque tem outros fatores. O préprio amadurecimento do formato
integrado comeca aflorar. Um fator que também escondeu um ou dois pontos do
same-store sales foi 0 mix de produtos entre lojas. O nosso modelo de neg6cios é uma
combinacédo de dois negdcios diferentes, embora muito sinérgicos: a venda de basicos
e a venda de produtos modais. Basicos se caracterizam por grandes volumes,
pequenas margens e alto giro. E os modais sdo aqueles itens de muito maior valor
agregado, embora com giro menor.

Ao longo desse semestre, e para essa mudanca colaborou muito a inauguragdo do
Nnosso escritério em Xangai, nos mostrou uma nova direcdo que eu acho muito
acertada. Também inclusive de mudancas macroecondmicas que aconteceram, da
realidade cambial, da crescente competitividade do produto asiatico.
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Ao longo da nossa historia, nés tivemos um fornecedor extremamente eficiente,
extremamente competente para produtos basico, que sempre foi a Guararapes. Pela
sua escala, pelo seu porte, pela sua tecnologia, incentivos fiscais. Realmente durante
muito tempo nos garantiu folgadamente a lideranca em custos. Isso mudou de algum
tempo para c4 com o0 aumento do custo Brasil, a nova realidade cambial, mas ao
mesmo tempo se descortinou diante da Guararapes um novo horizonte que permite
um aproveitamento muito mais eficiente, muito mais vantajoso para a Empresa da
capacidade produtiva da Guararapes.

A utilizagdo da Guararapes com produtos modais. Os basicos estdo migrando para o
fornecimento externo. J& comecam a chegar e vao se intensificar mais para o fim do
ano, os primeiros contéineres com produtos visando atender as linhas de combate, as
linhas de pregcos mais baixos. Isso liberou a capacidade produtiva da Guararapes para
gue ela nos dé o que tem de mais precioso nesse novo modelo de negdcio, que é um
lead time extremamente curto.

A reducdo de lead time da Guararapes nesses ultimos dois ano foi realmente
assustadora. Ela era da ordem de quatro meses e agora, existem algumas pequenas
unidades de producdo onde ja estamos experimentando novos modelos de slim
manufacturing e outras técnicas, que estdo chegando a seis dias de lead time. Entao
seria um desperdicio utilizar essa coisa tdo preciosa como esse lead time
extremamente curto que nos permite repor os campedes de vendas, que nos permite
uma agilidade que ndo esta ao alcance dos players ndo-integrados, produzindo basico.
Os basicos sao previsiveis, tém histéricos de vendas, e contribuem com pouco na
margem.

Entédo, nessa transicdo de levar o suprimento de basicos da Guararapes, fazendo-a
focar em produtos de maior valor agregado — isso esta demonstrado no relatério, com
praticamente a mesma producdo e 25% de crescimento da Guararapes — significa
produzir menos béasicos e mais fashion, e transferir isso para a China com precos
ainda mais competitivos e margens muito maiores.

Como o basico era fornecido por um fornecedor, a Guararapes no caso, que tinha um
lead time muito curto, e agora migra para a China com um lead time maior, durante
esse 1T tivemos a nossa piramide de precos transformada em um losango, vamos
dizer assim. Houve uma reducédo da oferta das pontas baixas de preco. Mas essa foi
uma opcao consciente.

Qualquer um teria tomado a mesma decisdo de utilizar a capacidade de producdo da
Guararapes com itens de maior valor agregado, tirando proveito do crescimento da
marca, da crescente autoridade da marca Riachuelo como propositora de moda.

Os precos médios constatam isso também. Nés temos departamentos que nos ultimos
dois anos cresceram 40% o pre¢co médio. Isso ndo é uma mudanca de foco, nem uma
mudanca de perfil de cliente, é apenas temporariamente um emagrecimento dos itens
de mais volume mas que propiciam menos margem, que sao 0s basicos, e um
crescimento forte, significativo dos itens de moda.

Mas esses 2 ou 3 pontos que essa menor oferta de basicos implicou, eu tenho certeza
qgue na chegada dos primeiros contéineres de produtos basicos, como as T-shirt de
R$9,90, de R$11,90, das polos de R$15,90, de R$19,90, nos volumes que a
Guararapes nos proporcionava, rapidamente trard a reconquista desse cliente, 0s
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cherry pickers, quer dizer, os cagadores de precos, de oportunidades, que é um cliente
tipicamente muito volavel e volatil.

Entdo, acho que sdo esses dois fatores que ddo a impressdo de um same-store sales
abaixo da média, mas que sdo consequéncia de uma coisa episddica que deve se
recuperar a curto prazo. Bom, esta era a consideracdo com relagdo ao same-store
sales.

Erick Guedes:

S6 uma duvida répida, voltando a questdo da margem bruta. Vimos o aumento de 3,2
p.p. ano contra ano na parte das mercadorias, daria para vocés abrirem uma ordem de
grandeza pelo menos, quanto disso vem do mix de importados maior? Quer dizer, é 1

p.p., 2 p.p.?
Flavio Rocha:

Olha, muito pouco. O efeito do importado ainda ird desabrochar. E recente a acéo do
importado, ela vai desabrochar ainda um pouco para frente. A participagdo dos
importados ainda esta muito parecida com o que era no ano passado, e a inauguracao
do escritorio de Xangai ainda € muito recente, e a partir dai que o importado cresce.

NOs podemos atribuir realmente esse crescimento de margem a uma alocagdo mais
assertiva dos estoques, ao fato de termos um novo modelo logistico, de conseguirmos
colocar na loja uma imensa variedade. Ninguém tem a variedade que a Guararapes
consegue nos proporcionar em termos de produto, de padronagem, de modelos, de
cores.

Com isso houve um impacto muito significativos em demarcacdes. Eu diria que a
reducdo de demarcacdes, a reducdo do IMA — indice de mercadoria antiga — que tem
caido pela metade, chegando até a um terco do que era, quer dizer, um percentual de
mercadoria com mais de 120 dias na loja. Isso tem um impacto imediato na margem.
Eu acho que séo esses 0s fatores sustentaveis que representaram esse aumento de
margem.

Erick Guedes:
OK, Flavio e Tulio. Muito obrigado pelas respostas.
Guilherme Assis, Raymond James:

Bom dia a todos. Tenho algumas perguntas. A primeira é em relacdo ainda a essa
guestdo dos importados. A minha pergunta é a seguinte, quanto representa hoje, das
mercadorias que vocés vendem, e quanto vocés acham que pode chegar quando
vocés tiverem recebido toda a colegcdo e com o escritério funcionando a pleno vapor la
na China? Esta € uma pergunta.

A segunda pergunta, eu queria entender um pouco mais sobre esse novo modelo de
loja, quando vocés pretendem inaugurar, como vai ser o roll-out, se vocés esperam
que a produtividade, por exemplo venda por m?, seja parecida com as lojas que vocés
tém, se deve ter algum efeito de rentabilidade, de ROIC sobre a Companhia. Como
vocés estdo vendo e como vao avaliar isso?
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E a ultima pergunta é em relagdo a esse novo financiamento com o BNDS. Queria
saber se ele é suficiente para financiar todo esse plano de expansdo da Companhia. E
isso. Obrigado.

Tulio Queiroz:

Guilherme, bom dia. O nosso negdécio, como o Flavio bem explorou, sem duavida
alguma tem como principal vertente tirar proveito desse modelo integrado. Entéo é
natural que mesmo acelerando essa participacdo de importados, como aqui
mencionamos, € bem provavel que a Companhia ainda fique ai como o player que
menos tem participacdo de importados no mix.

Até o ano passado, nossa série histérica, a Companhia tinha 9% de participacdo de
importados nas vendas. Esse comeco de ano a projecao, pelo menos dos volumes até
agora, tende um pouco a cima disso, ente 10% e 11%. E claro que a participacdo no
periodo de inverno é maior, assim como todos os demais players.

Entdo, o que esperamos para este ano, uma vez que o escritério foi aberto agora no
comeco do ano, € um leve aumento desse numero, ficando um pouco acima desses
10% de participacdo de importados. O que para nés representa um aumento em torno
de 20% de crescimento.

Guilherme Assis:

Tulio, falando com o0s concorrentes, estdo dizendo que pode chegar a 30%. Eu
entendo que o modelo de vocés integrado é diferente, mas vocé acha que pode ir
além desses 10%, 11%, 12%, ficar mais préximo ou ndo por causa desse modelo?

Tulio Queiroz:

Como eu mencionei, como abrimos o escritério em Xangai agora, a ideia, sem duvida
alguma ¢é fazer toda a ponte de relacionamento, de pesquisa e de busca de
fornecedores na Asia como um todo para aumentar essa participagéo.

E a participagdo de importados, ndo s6 de produtos finais, como também a busca de
matérias-primas para a industria. Entdo, sem divida alguma a ideia da Companhia &
acelerar, internamente trabalhamos para tentar chegar proximo de 15%, mas € claro
que é uma curva que vai acelerando. NO0s acabamos de inaugurar o escritério em
Xangai, entdo € algo que estamos buscando. Nao sei se daria para fechar o ano
inteiro em 15%, mas a ideia é chegar la no final do ano com um patamar préximo disso.

Agora o patamar de 30%, pelo menos me parece em uma primeira leitura um pouco
forte para o nosso modelo de negdcio, mas é claro que as possibilidades dentro do
cenario econdmico e do desempenho da Companhia é que vao ditar efetivamente
esse rumo.

Entrando na sua segunda pergunta, com relacdo aos novos formatos de lojas, vou
falar um pouco sobre o formato compacto, que é esse formato de 1500 m?, e também
desse formato Feminino. O formato compacto de 1.500 m? é um formato que a gente
ja conhece, j4 tem algumas lojas em operacdo, ja sabemos operar. A ideia desse
formato € ir por dois caminhos. Um de ganhar capilaridade, ou seja, de entrar em
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mercados com menor quantidade de habitantes, e dessa forma cortando o mix na
horizontal e ganha capilaridade, performando mito bem.

Outro atributo desse mesmo formato é entrar em mercados mais maduros, onde é
dificil encontrar uma area de 2.500 m? por exemplo. Assim vocé acaba trabalhando
com 1.500 m? priorizando os departamentos mais fortes. Muitas vezes deixando o
cama, mesa e banho de lado.

O formato Feminino acaba sendo até um desenvolvimento, um aprimoramento desses
formatos. Existem hoje mercados extremamente maduros com altissimo potencial,
mas é muito complicado encontrar areas muito grandes. Entdo a ideia é exatamente
essa, criar um formato baseado no modelo Feminino, ou seja, expondo todo o
departamento feminino como toda a amplitude de lingerie, calgcados e acessorios, para
buscar uma operacdo e um EBITDA por m? interessante.

Nos estudos que fizemos, nas modelagens que montamos internamente, sem davida
nenhuma o modelo Feminino € um modelo extremamente rentavel e muito atraente. E
claro que existe um custo de ocupacéo por m? muito maior. Mas em contrapartida o
desempenho de EBITDA por m? é muito forte, porque vocé esté focando nos produtos
campedes de venda, além disso, sdo produtos que tém um maior apelo modal. Entao,
a combinacdo de venda por m? com uma margem bruta muito forte, mais do que
compensa o aumento do custo de ocupag&o por mZ.

Entdo, posso dizer que estamos bastante entusiasmados com esse formato. O
primeiro jA& comeca em 2012, e a partir de 2013 passaremos a ter com mais frequéncia.

Guilherme Assis:

Tulio, nessa questdo, vocé tem alguma ideia do numero potencial de lojas nesse
formato que vocés podem ter? No Feminino?

Tulio Queiroz:

Nés ndo gostariamos de passar agora um guidance especifico com a quantidade de
lojas do Feminino, mas o que eu posso dizer € o seguinte, olhando os formatos
menores como um todo, englobando areas de até 1.500 m? e com municipios com a
partir de 100 mil habitantes, a Companhia teria um potencial de abrir em torno de 400
lojas adicionais.

Entdo, acho que mercado nunca foi segredo, sempre dizemos isso. O nosso setor
ainda é muito fragmentado, com uma participacdo muito grande da informalidade, e a
tendéncia que comegamos a perceber é que esse jogo tende a mudar.

Vimos uma participagdo maior dos cartbes embandeirados, forcando o pequeno lojista,
0 pequeno comerciante a caminhar para a formalidade. Além disso, todos os outros
projetos, a Nota Fiscal Eletronica, o SPED Fiscal, ou seja, uma série de elementos
contribuindo para que esse mercado hoje ja existente fique com uma fatia maior dentro
da formalidade. Isso sem mencionar o potencial de crescimento real desse mercado,
com aumento de renda, com os patamares de nivel de emprego etc.

Flavio Rocha:

Guilherme, deixa eu complementar as coloca¢bes do Tulio. Eu queria salientar que
ndo estamos sentindo absolutamente nenhum sinal de saturagéo para o nosso formato
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padrdo, 5 estrelas, com 50 e tantos departamentos. Isso é uma versatilidade do nosso
formato de loja, que se adapta bem em rua, em shopping, e em um espectro
socioecondmico muito amplo, em shoppings mais elitistas, shopping mais populares.

Tanto € que dessas 40 lojas do ano que vem, mais de 90% sédo no modelo tradicional.
Os 10% restantes sdo testes pilotos. O Riachuelo Mulher, e outros modelos mais
compactos, que nés estamos tentando amadurecer o novo front de crescimento para
guando a saturacdo chegar. Mas ainda estamos nos sentindo muito confortaveis, com
muito espaco para crescer no modelo tradicional. A prioridade e o plano A continua
sendo a loja completa, com o mix completo. Mas estamos, como o Tulio mencionou,
experimentando o formato Riachuelo Mulher, que nos permite atender o grau de
exigéncia dos clientes de grandes centros, e conciliar isso com a restricdo de espaco
de shoppings ja& maduros, suficientemente ancorados, e que naturalmente privilegiam
as satélites porque sdo mais rentaveis para os shoppings maduros.

Guilherme Assis:

OK. E s6 a ultima coisa sobre o financiamento do BNDS, vocés acham que ele é
suficiente para esse plano de crescimento?

Tulio Queiroz:

Guilherme, esse financiamento com o BNDS, retomando, € um projeto que se iniciou
h& dois anos, com o primeiro projeto. Isso marca uma mudanca gradual da estrutura
de capital da Companhia. Uma vez que o ritmo de crescimento foi alterado, faz muito
sentido uma divida desse porte, com perfil de longo prazo e com taxas de juros
bastante atrativas. Sem duavida alguma o relacionamento com o BNDS foi interessante,
porque a Companhia, como vocés sabem, tem uma forte geragdo de empregos, e uma
geragdo de empregos na regido Nordeste. Entdo, julgamos interessante fazer esse
novo financiamento de um montante de R$270 milhdes.

E como eu mencionei na apresentacdo, esse projeto de R$270 milhdes envolve
algumas lojas do final de 2010, essas lojas de 2011 e as reformas. Mas é claro que
existe um relacionamento com o BNDS e uma posi¢cdo de analise constante da
Companhia. No momento, o que eu posso dizer é o seguinte, a situacdo de caixa é
bastante saudavel, junto com essa divida de longo prazo, a Companhia por si s6 gera
bastante caixa. Entdo, no momento o que eu posso dizer é que a situacao é bastante
confortavel e ndo ha nada adicional sendo pensado.

Guilherme Assis:

OK. Esta 6timo. Obrigado Flavio, obrigado Tulio.

Luiz Cesta, Votorantim Corretora:

Bom dia a todos. Eu tenho duas perguntas basicamente. A primeira é com relacéo ao
comportamento de vendas das lojas ja remodeladas. Pelo que eu vi no press release
de vocés, algumas lojas ja foram completamente modeladas. Eu sei que € um espaco

bastante curto de tempo, mas gostaria de ter uma ideia de quais as suas primeiras
impressdes de performance de vendas dessas lojas recém-remodeladas.
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E a segunda questdo € com relagcdo ao ritmo de crescimento das operacbes de
empréstimo pessoal. Nesse trimestre vimos quase uma carteira de um pouco mais de
R$70 milhdes, no 1T era de R$55 milhdes, enfim houve um salto. Eu queria que vocés,
se possivel, passassem um pouco do que estdo esperando em termos de crescimento
desse segmento de produto que vocés tém nas lojas.

Tulio Queiroz:

Luiz, antes de entrar especificamente nos numeros e desempenho das lojas
remodeladas, s6 vou lembrar o principal intuito dessas reformas. O principal intuito é
transformar a area de venda, trazer para a area de venda uma maior experiéncia de
compra. Nés estamos mudando completamente o visual merchandising das lojas.
Junto com isso, a ideia é atualizar os equipamentos, ou seja, trazer equipamentos de
venda mais modernos para as lojas, que exponha muito mais variedade por m?.

Um equipamento, por exemplo, que é muito comum Nno Nosso setor, € aguela arara em
cruz; isso reflete um modelo de negdcio que prioriza profundidade de estoque e nao
variedade. Onde se pde quatro modelos, um em cada ponta e prioriza uma quantidade
enorme de estoque do mesmo modelo em cada um dos bragos. N6s queremos
exatamente acabar com esse conceito. Queremos expor muito mais variedade, com
menos profundidade de estoque. E exatamente isso que esta sendo feito nessas
remodelacdes.

Com isso a ideia é que aumente a probabilidade de transformacéo de fluxo em vendas
e consequentemente aumentando a venda por m? aumentando margem etc. E claro
qgue essas remodelagbes foram concluidas a pouco tempo, o desempenho € muito
bom. O que temos de mais concreto é esse mesmo formato ja inaugurado nas lojas a
partir do final de 2010. Assim vocé consegue ter uma ideia melhor da performance
desse formato.

E uma étima surpresa do ano de 2010 € que, em relagcéo ao estudo de viabilidade feito
para o projeto, nds erramos o primeiro ano de vendas em quase todos os projetos. E 0
lado bom da histéria é nés erramos para baixo, ou seja, a loja nova vendeu muito mais
no primeiro ano do que inicialmente nds esperavamos. E claro que é preciso esperar
um pouco para avaliar o quanto desse aumento de venda é deslocamento da curva de
maturacdo e quanto é realmente um deslocamento da curva como um todo para cima.
Ou seja, uma venda ainda muito maior por m? Mas o que eu posso dizer é que esse
delta foi em torno de 20%, ou seja, n6s vendemos 20% a mais no ano 1 do que
inicialmente esperado.

Entrando agora para a sua segunda pergunta, em relagcdo ao empréstimo pessoal.
Essa é uma operacdo em que a Companhia ja teve no passado volumes superiores a
R$100 milhdes em carteira. O grande desafio desse produto é gerenciar exatamente o
volume de carteira e nivel de perda. O que aconteceu nesses ultimos dois anos € que
nés colocamos um pouco o pé no freio, diminuimos os volumes, automaticamente o
nivel de perda melhorou, e neste meio-tempo investimos bastante em sistemas,
softwares e procedimentos de analise de crédito.

O que estamos fazendo agora, uma vez que o sistema e as analises estdo muito mais
apurados, estamos de novo gradualmente acelerando o nivel de concessdo desses
empréstimos para chegar a patamares condizentes ao tamanho da Companhia,
porque gerenciar um produto como esse, trabalhando com algo como R$40 milhdes =,



Q&A 2T11
yararapes Riachuelo (GUAR3 BZ)

riachuelo gu drarapc: 12 de agosto de 2011

50 milhdes de carteira é muito pouco para o tamanho da Companhia. Entdo a ideia é
aumentar gradualmente.

Uma outra novidade desse produto é que passamos a fazer o empréstimo pessoal
usando cheque como garantia, outro ponto que também auxiliou nesse processo.

Luiz Cesta:
OK. Muito obrigado.
Guilherme Mazzilli, Ashmore:

Boa tarde a todos. Parabéns pelos resultados. Eu tenho duas perguntas, duas
questdes que ja foram exploradas, que é a margem de crescimento, mas eu gostaria
de olhar um pouco mais para frente do que para trds. Comegando pela questdo da
margem, vocés tiveram uma queda de margem bruta no varejo de mais de 100 b.p. no
1T, e uma alta de mais de 300 b.p. no 2T. Quer dizer, um comportamento bastante
distinto entre os dois trimestres. Eu queria ver para frente como vocés estao vendo
essa margem, qual dos dois trimestres € mais razoavel para esperarmos para frente.

E se vocés pudessem falar um pouco do impacto do preco do algodéo. Imagino que
ele j4 tenha atingido o 4pice dele, o impacto mais negativo possivel no teu resultado.
Se vamos poder ver alguma coisa de ganho de margem por conta de uma queda do
preco do algodéo.

E com relacado as vendas, eu queria ter uma ideia de como vocés viram o més de julho
e estdo vendo agosto, se devemos ver uma recuperagdo no same-store sales e se
vocés estdo vendo algum desaceleracdo de economia. Seriam essas as duas
perguntas. Obrigado.

Tulio Queiroz:

Guilherme, bom dia. Em relacdo ao comportamento de margem, e olhando para frente,
fazendo um comparativo com o 1T, realmente nesse 1T houve uma leve reducéo de
margem, em torno de 100 b.p. N6s frisamos bastante esse ponto no decorrer do 1T
que havia uma preocupacdo muito grande em relacdo aos precos do algoddo e em
relacdo a quanto isso impactaria as margens do varejo.

NO nosso caso, essa retracdo do 1T foi muito mais baseada em um processo em que
as vendas da Riachuelo ndo escoaram da maneira inicialmente como esperavamos,
por uma série de razdes que mencionamos. A questdo das reformas, da diminui¢do
dos niveis de estoque pontual nas lojas etc. E como nés temos toda uma estrutura
industrial, consequentemente na margem consolidada de mercadorias acabamos
sentindo.

No 2T, sem duvida alguma, a situacdo ja voltou para a normalidade, ou seja,
readequamos toda essa questdo dos niveis de estoque das lojas, a colecdo de inverno
performou muito bem em todas as regibes do Pais, contribuindo sem duvida para a
expansao de margem, além de todos os aspectos aqui abordados, como a sintonia do
modelo integrado, importados etc.

Daqui para frente acho que a histéria ndo tende ser diferente. Como eu mencionei em
uma outra questdo anterior, a Companhia vem expandindo margem bruta de
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mercadorias com bastante intensidade, desde 2006. Dizendo novamente, a margem
bruta de mercadorias em 2006 era 46%, e ano apos ano nés fomos aumentando essa
margem bruta. I1sso é consequéncia de tudo que vimos falando, do modelo integrado,
de trazer mais agilidade, de fazer com que efetivamente a indUstria responda ao que
esta ocorrendo no varejo, e nao se especializar e tentar prever melhor. Nossa ideia é
reagir melhor. Fazer o fast fashion acontecer para valer.

Entdo, nossa expectativa daqui para frente € continuar em linha ascendente, como ja
mencionamos em algumas teleconferéncias anteriores, ndo vamos nos comprometer
com prazo, mas 0 nosso objetivo de médio prazo € chegar cada vez mais proximo das
margens brutas de mercadorias operadas pelos principais players internacionais,
como Inditex e H&M, que giram em torno de 60%. Entdo nossa meta interna de médio
a longo prazo é ficar cada vez mais proximo desses players.

Em relacdo a preco de algoddo, sem duvida alguma houve impacto, mas o
componente matéria-prima como um todo representa em média 13% do preco de
venda de um produto. E verdade que houve, sim, uma pressdo de matéria-prima via
algodao, e nado s6 de algodao, de matéria-prima como um todo, porque os sintéticos
também subiram no decorrer do 1T e final de 2010. Com essa reducdo dos precos,
tende a trazer um leve beneficio, mas nds continuamos cientes de que o grande
beneficio das margens no nosso nego6cio é responder ao que o mercado esta
guerendo e reduzir lead time, e ndo tanto a questao pontual de uma matéria-prima ou
outra.

Passando agora para a sua segunda pergunta, em relagdo a como estamos vendo o
comportamento de vendas agora em julho e agosto, o que podemos dizer é que julho
realmente veio com um comportamento ainda relativamente timido, mas o
desempenho de agosto estd muito bom. Estamos com o Dia dos Pais performando de
maneira muito boa. Entdo, o que eu posso adiantar € que o desempenho acumulado
neste 3T até agora € melhor do que o atingido no 2T, entdo vamos ver como ocorre 0
desempenho de vendas daqui até o final do trimestre.

Guilherme Mazzilli:
Otimo. Muito obrigado.
Francine Martin, Itall BBA:

Bom dia a todos. Eu queria pedir para vocés discutirem um pouco essa volatilidade na
constituicdo e reversao de provisao que temos visto nos ultimos resultados. Agora
nesse trimestre, apesar de um cenario macro incerto, vocés se sentiram confortaveis
em reverter uma boa parte da provisdo que tinha sido aumentada no 1T. Se vocés
puderem explicar um pouco como estdo vendo essa questdo. Obrigada.

Tulio Queiroz:

Francine, bom dia. Na verdade, nossa curva de inadimpléncia e o que nds esperamos
com relagéo a safras esta muito parecido desde maio para ca. O que aconteceu foi o
seguinte, no decorrer do 1T, como nés fazemos um acompanhamento praticamente
semanal do desempenho das safras, nds enxergamos no final de margco um
deslocamento das safras mais jovens. Entdo, realmente ficamos com mais receio,
esperavamos um deslocamento para cima da curva de perda, por isso que fechamos o
1T com patamar de provisdo em relacéo a carteira proximo de 10%.
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O que aconteceu € que nos divulgamos o release ja em maio, e no decorrer de abril e
maio nés verificamos que realmente foi um comportamento atipico da safra, entao elas
voltaram para a normalidade no decorrer desse um més e meio, por iSso ja no préprio
release, quando divulgamos os 10% ja antecipamos que o0 comportamento estava
dentro da normalidade e que muito provavelmente nés reverteriamos esse patamar de
provisdo no decorrer desse 2T. Foi exatamente o que nos fizemos.

Entdo, posso dizer que no 1T do ano houve realmente um receio maior de que
pudesse haver um deslocamento da curva, por isso aumentamos o0 estoque de
previsdo com relacdo ao recebiveis, s6 que esse cendrio ndo se concretizou. E néo é
0 que ndés imaginamos até o final do ano, olhando todas as safras mais jovens. Entao
esperamos, sim, um aumento do nivel de perda para o final do ano. N6s fechamos
esse trimestre em 5,7% de perda e esperamos que essa perda suba para um patamar
de 7,5%. Exatamente por isso estamos provisionados atualmente em 7,7% da carteira.
Essa é a ldgica da metodologia.

Francine Martin:
Otimo. Obrigada, Tulio.
Erick Guedes, Banco Safra:

Obrigado por pegar mais uma pergunta minha. Gostaria que vocés falassem um pouco
sobre esse projeto do Governo de desonerar folha de pagamento em alguns setores,
dentre eles o setor de vestuario na parte de confecgdo, que é bastante intensiva em
mao-de-obra. Com a aliquota do INSS sendo reduzida de 20% a 0% mais em
contrapartida tendo 1,5 ponto de taxagdo sobre fatuamente. Imagino que vocés ja
tenham feito contas. O que vocés podem compartilhar com a gente? Qual a ordem de
grandeza que se poderia ter de impacto dentro de um EBITDA, por exemplo?
Obrigado.

Tulio Queiroz:

Erick, essa noticia, sem dulvida alguma é bastante positiva para a Companhia. Nés
fizemos as contas e em 2010 nés recolhemos, se ndo me engano, em torno de R$40
milhdes de INSS, obviamente baseado no formato vigente até agora. Se féssemos
trocar por 1,5% do fatuamente da Guararapes indlstria, esse montante cairia para
algo préximo a R$20 milhdes. Entdo, haveria, sim, um beneficio positivo no EBITDA
da Companhia de algo proximo a R$20 milhdes por ano, baseado obviamente nos
patamares de hoje da Companhia.

Entdo é um incentivo importante, completamente valido e positivo. Sem duvida alguma
estamos vendo uma presséo bastante grande no setor como um todo, falando de uma
maneira bem mais ampliada. O setor inteiro estd com uma participagdo muito forte de
importados, e sem duvida alguma é algo que vem beneficiar de maneira bastante
positiva a industria nacional.

Erick Guedes:

OK Tulio. Obrigado.
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Alissa Prince, FAMA Investimentos:

Boa tarde a todos. Parabéns pelos resultados. Eu ia perguntar o que o Erick acabou
de perguntar, entdo a minha pergunta ja foi respondia. Obrigada.

Operadora:

Encerramos neste momento a sessao de perguntas e respostas. Gostaria de retornar
a palavra ao Sr. Tulio Queiroz, Controller e Rl da Companhia, para as suas
consideracoes finais.

Tulio Queiroz:

Mais uma vez gostaria de agradecer a presenca de todos e colocar toda a equipe a
disposicéo para qualquer duvida adicional. Muito obrigado e boa tarde.

Operadora:

O conference call da Guararapes—Riachuelo esta encerrado. Agradecemos a
participacdo de todos e tenham um bom dia.
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