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Grupo Pao de Azlcar, principal filial de Grupo Exito, dio a conocer el
pasado 15 de octubre su reporte de ventas para el 3T18. La empresa
continla mostrando crecimientos solidos en el segmento de
alimentos, tanto en Multivarejo como en Assai. Las ventas netas del
emisor aumentaron 12.4% A/A y mismos metros 7% A/A al totalizar
BRL 12,270 MM; Assai continua siendo el segmento de mayor
generacion de valor, aumentando sus ventas netas para 3T18 8.2%
A/A mismos metros. Multivarejo por su parte, continla con su
recuperacion, la cual refleja crecimientos sélidos en ventas netas por
encima de la inflacibn mismos metros de 6% A/A y mayor a la
reportada el trimestre pasado

Consideramos POSITIVOS los resultados de ventas de la
empresa, en linea con nuestras expectativas de crecimientos en
ambos segmentos de operacién. Esperamos que los resultados del
emisor reflejen la buena dindmica en ventas que tuvo Multivarejo y el
crecimiento sostenido que ha reflejado el segmento de cash and carry.
Adicionalmente, esperamos mayor informacion de la venta de activos
de Grupo Casino en la regién Sur-Americana, especificamente la
venta de Via Varejo y los posibles usos de los fondos recaudados en
la operacion.

Hechos relevantes

e Multivarejo _Sorprende: En linea con la recuperacion de la
economia brasilera, Multivarejo continGa su senda de recuperacion.
El segmento ha logrado aumentar su cuota de mercado durante el
afio y para 3T18 reflejé un incremento de 140pbs; situacién que se
cuantifica via el aumento mismos metros por encima de la inflacion.
También, es importante destacar que todos los banners del
segmento han logrado crecer mismos metros con spread positivo
con respecto a la inflacion, sumando asi BRL 6,404 mm en ventas
netas.

e Cash and Carry no defrauda: Assai registr6 un incremento del
25.2% AJA reflejando BRL 5,865 MM en ventas netas. El crecimiento
en el segmento fue impulsado por la conversion de 19 tiendas en los
altimos 12 meses, crecimiento consistente por encima de la inflacién,
el cual llevo la participacion de mercado a aumentar en 190pbs
desde mayo-2018 hasta agosto-2018, junto con la expansion en
nuevos estados y areas locales.
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Este material no representa una oferta ni solicitud de compra o venta de ningun instrumento financiero y tampoco es un compromiso de Casa de Bolsa S.A. para
entrar en cualquier tipo de transaccion. El presente documento constituye la interpretacion del mercado por parte del Area de Andlisis y Estrategia. La informacion
contenida se presume confiable pero Casa de Bolsa S.A. no garantiza que sea completa o totalmente precisa. En ese sentido la certeza o el alcance de la
informacion pueden cambiar sin previo aviso y se distribuye Gnicamente con propésitos informativos. Las interpretaciones y/o decisiones que se tomen con base en
este documento no son responsabilidad de Casa de Bolsa S.A. Este material no representa una oferta ni solicitud de compra o venta de ningln instrumento
financiero y tampoco es un compromiso de Casa de Bolsa S.A. para entrar en cualquier tipo de transaccion. La informacion contenida en este documento se
presume confiable, pero Casa de Bolsa S.A. no garantiza su total precision, los datos utilizados son de conocimiento publico. En ningn momento se garantizan las
rentabilidades estimadas asociadas a los diferentes perfiles de riesgo. Variables asociadas al manejo de las posiciones, los gastos y las comisiones asociadas a su
gestion pueden alterar el comportamiento de la rentabilidad. Es posible que esta estrategia de inversiéon no alcance su objetivo y/o que usted pierda dinero al invertir
en ella. La rentabilidad pasada no es garantia de rentabilidad futura. Ninguna parte de la informaciéon contenida en el presente documento puede ser considerada
como una asesoria legal, tributaria, fiscal, contable, financiera, técnica o de otra naturaleza, o recomendacion u opinién acerca de inversiones, la compra o venta de
instrumentos financieros o la confirmacién para cualquier transaccion, de modo que, este documento se distribuye Unicamente con propdsitos informativos, y las
interpretaciones y/o decisiones que se tomen con base en este documento no son responsabilidad de Casa de Bolsa S.A. Por lo anterior, la decision de invertir en los
activos o estrategias aqui sefialados constituird una decision independiente de los potenciales inversionistas, basada en sus propios andlisis, investigaciones,
examenes, inspecciones, estudios y evaluaciones. En ese sentido la certeza o el alcance de la informacion pueden cambiar sin previo aviso y se distribuye
Gnicamente con propésitos informativos. Certificacion del analista: El (los) analista(s) que participd (arén) en la elaboraciéon de este informe certifica(n) respecto a
cada titulo o emisor a los que se haga referencia en este informe, que las opiniones expresadas se hacen con base en un andlisis técnico y fundamental de la
informacion recopilada, que se encuentra(n) libre de influencias externas. El (los) analista (s) también certifica(n) que ninguna parte de su compensacion es, ha sido o
sera directa o indirectamente relacionada con una recomendacion u opinién especifica presentada en este informe.



