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ALMACENES EXITO, S.A.
Moderadora: Maria Fernanda Moreno
Abril 29, 2014
11:00 am. ET
Operador: Buenos dias. Mi nombre es (Lourdes) y seré el operador de la conferencia

para el dia de hoy. En este momento, me gustaria darles la bienvenida a la
Conferencia Telefonica del Primer Trimestre de 2014 del Grupo EXITO.
Todas las lineas se encuentran en modo de silencio para evitar cualquier ruido
de fondo.

Luego de las observaciones que hagan los participantes, habra una sesion de
preguntas y respuestas. Muchas gracias por su atencion.

El sefior Maria Fernanda Moreno comenzara la conferencia el dia de hoy.
Sefior Moreno, por favor inicie su conferencia.

Maria Fernanda Moreno: Gracias, (Lourdes), y buenos dias a todos. Hoy, desde el Grupo
EXITO, me complace presentarles a nuestro Director Ejecutivo, el sefior
Carlos Mario Giraldo; y a nuestra Directora Financiera, la sefiora (Olivia
Silva).

La agenda de hoy, como se ve en la diapositiva nimero tres, cubrira los
siguientes temas — las utilidades operativas del Grupo EXITO, seguidas de los
resultados financieros consolidados para el primer trimestre de 2014. Después,
comentaremos en el seguimiento a la estrategia del Grupo EXITO, vy
concluiremos con una sesion de preguntas y respuestas. Ahora, me gustaria
darle la palabra al sefior Carlos Mario Giraldo.

Carlos Mario Giraldo: Gracias, Marfa. En representacion de Almacenes EXITO, les agradezco a
todos por su participacion en esta Conferencia Telefénica de resultados para el
primer trimestre de 2014. De verdad apreciamos su interés en el Grupo
EXITO.

Durante la primera parte de la presentacion, vamos a compartirle los
resultados del primer trimestre de 2014 que se encuentran en la diapositiva
nimero cuatro. Con respecto a nuestra estrategia de expansion, EXITO logré
un total de seis almacenes mas abiertos al publico durante el primer trimestre
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de 2014 que estan compuestos por dos almacenes EXITO; el primero en la
ciudad de Espinal; y cuatro Surtimax en Antioquia, Cartagena, Barranquilla, y
Chinchind en la zona cafetera. Con estos almacenes, el nimero de almacenes
de la empresa crece a 472 almacenes en Colombia y 54 en Uruguay.

El primer trimestre de 2014 se caracterizd por las intensas actividades de
promocion que tuvimos. El Grupo EXITO organizo la Fiesta Escolar EXITO,
que es una actividad que se realiza antes del inicio de clases entre el 3y el 19
de enero, con ventas especiales en varias categorias como textiles,
entretenimiento y mobiliario para hogares. La empresa también organizé el
Aniversario EXITO entre marzo 28 y abril 16. En 2013, el mismo evento se
llevd a cabo en febrero y marzo. Por lo tanto, el impacto de las ventas por
dicho evento se concentrara principalmente en el segundo trimestre de 2014.

Entre las nuevas caracteristicas que se les ofrecieron exclusivamente a
nuestros clientes durante el primer semestre, estaba el nuevo album de Juanes,
ganador del Grammy, junto con una oferta exclusiva con el artista que solo se
encontraba disponible en los almacenes EXITO. La empresa también
organizo el cuarto festival de pastas, “Cumbre de la Pasta”, en donde més de
155.000 amantes de la pasta disfrutaron de recetas y muestras preparadas in
situ. La empresa, adicionalmente organizé el segundo Super Bingo anual con
maés de 20 millones de tableros de bingo que se distribuyeron entre 600.000
clientes en nuestros almacenes en todas las tres marcas.

Otra nota, el equipo administrativo del Grupo EXITO se reunié con mas de
1.200 proveedores en las ciudades de Bogota, Medellin, Barranquilla y
Bucaramanga, y les presentaron los resultados de la empresa para el afio 2013
y les compartieron los planes para el 2014. El objetivo de dicho evento era
fortalecer nuestra relacion con los proveedores locales e intercambiar
informacidn con estos interesados clave, quienes juegan un papel importante
en la diferenciacion y competitividad del Grupo EXITO.

Finalmente, la asamblea general de accionistas se llevo a cabo en marzo, y los
accionistas aprobaron todas las propuestas presentadas por la junta directiva,
incluyendo un incremento en la cuota de distribucion de dividendos de 50 a 54
por ciento. Adicionalmente, el sefior (Guillermo Valencia) fue remplazado por
el sefior Nicanor Restrepo en el cargo de la presidencia del grupo.
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En representacion de todos nosotros en el Grupo EXITO, me gustaria
agradecerle al sefior (Valencia) por su importante papel en la junta y por su
ayuda y compromiso en el desarrollo de la empresa durante todos estos afios.
También me gustaria darle la bienvenida al sefior Nicanor Restrepo, quien ha
sido uno de los lideres mas respetados en el ambito empresarial colombiano
durante los Gltimos 25 afios y desearle o mejor en esta nueva empresa.

Pasando al tema de los resultados financieros, para el primer trimestre de
2014, las cifras consolidadas que se muestran en la diapositiva cinco incluyen
los resultados del Grupo EXITO tanto en Colombia como en Uruguay. Los
ingresos netos alcanzaron el 1.3 por ciento durante el primer trimestre; las
ganancias brutas el 4.5 por ciento, y el ingreso operativo el 3.5 por ciento. El
ingreso neto aumenté 10.8 por ciento durante el trimestre y los resultados
reflejaron un crecimiento en el EBITDA de 2.6 por ciento asi como un
aumento de 10 puntos basicos para un margen de EBITDA de 7.9 por ciento.

En la diapositiva seis, podemos ver el aumento en el ingreso neto de 1.3 por
ciento durante el primer trimestre de 2014, para un total de 2.64 mil millones
de pesos versus (en blanco) 2.60 mil millones de pesos reportados en el
mismo trimestre de 2013. Los resultados de los ingresos se vieron impactados
de manera negativa por un efecto calendario del 4.8 por ciento derivado de la
concentracion de la promocion del aniversario del EXITO en el segundo
trimestre del presente afio.

Las ventas normalizadas mostraron una mejora progresiva en la confianza de
los consumidores que nos exige y nos permite ser optimistas sobre lo que
podria pasar en el futuro. Nuestras ventas estuvieron perfectamente en linea
con los niveles de consumo al por menor en Colombia, incluyendo gas y
vehiculos que aumentaron en un 4.6 por ciento durante los primeros dos
meses de 2014, comparados con el afio anterior.

En Uruguay, vale la pena mencionar que la temporada de verano en (Punta del
Este) tuvo un impacto negativo debido al decline del turismo argentino. Sin
embargo, las ventas se compensaron parcialmente gracias a un consumo
interno parcialmente mas alto. Los ingresos netos de la empresa tuvieron un
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resultado positivo debido a la diversificacion de la participacion aumentada en
negocios complementarios en los ingresos de la empresa donde el mix de
ventas mostré un 28 por ciento de participacion en las categorias de los no

alimentos y un 72 por ciento en la categoria de alimentos.

El crecimiento de los ingresos netos para el primer trimestre de 2014 incluy6
un aumento en las ventas generales del almacén como tal de 2.1 que se derivo
del aumento en un 5.9 en Uruguay en términos de moneda local y un descenso
en Colombia del 3.2. Sin embargo, cuando se excluye el efecto calendario, las
ventas del almacén como tal alcanzan un 1.6 por ciento, por lo tanto, las
ventas totales pudieron haber representado un crecimiento superior al 5 por
ciento, con una clara tendencia a mejorar con respecto a 2013.

El crecimiento relacionado directamente al evento promocional se registrara
probablemente en los resultados del segundo trimestre de 2014, y por lo tanto,
discutir las cifras consolidadas del primer semestre de 2014 proporcionara una
base de resultados comparable versus los resultados obtenidos el afio pasado
para asi analizar el comportamiento de las ventas ya que este incluira el efecto
del evento promocional.

Adicionalmente, las ventas podran beneficiarse del crecimiento en las
categorias relacionadas con la Copa Mundial de Futbol, asi como el
decrecimiento de la incertidumbre por las elecciones presidenciales
(finalizado), y las decisiones que se tomaron sobre el actual (Alcalde Petro)
(inaudible) y una perspectiva mas clara de un gobierno que apenas comienza
en términos del gasto saliente.

La diapositiva siete también muestra que las ganancias brutas crecieron un 4.5
por ciento durante el primer trimestre de 2014 versus el mismo periodo del
afio pasado. Como porcentaje de los ingresos netos, el margen bruto alcanzo
por 80 puntos bésicos el 26.3 por ciento durante el primer trimestre de 2014.
En la misma diapositiva - por un lado, los niveles de ganancia bruta mejorados
reflejaron actividades de compra acertadas, inversion en precio en categorias
objetivo y regiones, asi como en la efectividad del desempefio general del mix
de ventas al mismo tiempo que se mantuvo la competitividad de la empresa.
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Por otro lado, EXITO se beneficié de su estrategia de fortalecimiento de su
negocio complementario mediante un fuerte aumento en el ingreso por bienes
raices asi como por los ingresos percibidos por el negocio de tarjetas de
crédito, viajes y seguros. Se espera que las nuevas actividades
complementarias como los servicios moviles y transferencia de dinero
contribuyan con las ganancias en el futuro, una vez alcancen su grado de

madurez.

En la parte inferior de la diapositiva, las ventas generalmente — los gastos de
ventas, generales y administrativos fueron 22.1 como porcentaje de los
ingresos netos en el primer trimestre de 2014. Los gastos de VGYA se vieron
afectados por el aumento en los salarios en Uruguay y los gastos generales en
Colombia relacionados con la estrategia de omni-canales, el lanzamiento de
nuevos negocios de comercio electrénico y el desarrollo de Aliados Surtimax
y centros comerciales. Sin embargo, la empresa continla mejorando su
productividad mediante actividades que estan en linea con la continuidad de
su programa de excelencia operativa para asi compensar las inversiones
requeridas para el desarrollo de todas las estrategias a largo plazo.

La diapositiva namero ocho presenta el hecho de que el ingreso operativo
alcanzo el 3.5 por ciento en el primer trimestre de 2014 comparado con el
mismo periodo del afio pasado, y paso6 de 4.1 por ciento a 4.2 por ciento como
porcentaje de los ingresos netos. El desempefio del negocio de ventas al por
menor ha demostrado que se requieren inversiones para la estrategia omni-
canal. EIl desarrollo del formato de descuento y la expansion del comercio
electrénico se compensa en gran medida por el crecimiento y los altos
margenes en los resultados de nuestra marca premium Carulla y la
participacion aumentada de los negocios complementarios en los resultados de
la empresa.

La diapositiva también muestra que el EBITDA creci6 2.6 durante el primer
trimestre en comparacion con el mismo periodo en 2013 de 2.203 — perdon —
de 203.867 millones de pesos 209.226 millones de pesos. ElI margen del
EBITDA creci6 10 puntos basicos y alcanzo el 7.9 por ciento como porcentaje
de los ingresos, que se explican principalmente por el desempefio favorable
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del mix de ventas en amabas empresas, la contribucién de las actividades

complementarias y los controles de gastos callejeros.

La diapositiva nimero nueve muestra el aumento de las ganancias en un 10.8
por ciento — es decir que las ganancias netas aumentaron un 10.8 por ciento en
el primer trimestre de 2014 y 40 puntos basicos si se comparan con el mismo
periodo en 2013. Como porcentaje de los ingresos netos, el margen de utilidad
neta crecio de 3.4 por ciento a 3.8 por ciento en incluyd resultados
operacionales positivos para la empresa, utilidades financieras netas mas altas
y menor nivel de impuestos.

Los resultados financieros durante el primer trimestre de 2014 muestran
utilidades financieras netas de 25.123 millones de pesos comparados con las
utilidades financieras netas de 16.701 millones de pesos reportados en el
mismo periodo el afio pasado y que se derivaron del aumento en los ingresos
de inversiones a corto plazo. Adicionalmente, los menores niveles de
impuestos beneficiaron las utilidades nestas — netas con una utilidad de
decrecimiento de impuestos del 16.6 por ciento.

La tasa efectiva de impuestos durante el primer trimestre de 2014 disminuyé a
18.8 por ciento comparado con el 23.5 por ciento reportado en el mismo
periodo del afio pasado debido a menores provisiones de impuestos que se
derivaron de los beneficios fiscales en gastos de capital.

Ahora veamos la estrategia seguida durante el primer trimestre de 2014 en la
diapositiva nimero 10. Las actividades se centraron en el gasto de capital en
la ejecucidn del plan de negocios de la empresa (dentro) de los desarrollos en
su estrategia Omni-canal, negocios complementarios y expansion en términos
de bienes raices, asi como de ventas al por menor.

El Grupo EXITO continta fortaleciendo su estrategia Omni-canal mediante la
inversion en varias actividades. La empresa amplié su base de socios de
Aliado Surtimax en el pais y hacia el final del primer trimestre de 2014, el
Grupo EXITO realizd alianzas comerciales adicionales con 122 almacenes de
viveres independientes, para un total de 394 almacenes al desarrollar la
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actividad principalmente en Bogot4, zonas aledafias de Antioquia y otras

ciudades en la costa Atlantica.

Adicionalmente, la empresa firm6é una operacién conjunta con Casino
Enterprise y (longcdiscount.com.gov), el primer sitio Web de juegos y
comercio electronico del Grupo EXITO, integrando asi el primer mercado de
Empresa — Consumidor en Colombia. Esta alianza se formalizé mediante la
firma de operacion conjunta en la que el EXITO es duefia del por ciento y
Casino Enterprise del otro 30 por ciento con unan inversion inicial de $10
millones de dolares.

El objetivo es beneficiarse de las ventajas competitivas del Grupo EXITO en
términos de logistica y distribucion asi como de la experiencia del negocio del
Casino en esta area para mejorar asi la experiencia de consumo en linea del
cliente. El concepto de comercio electrénico sigue siendo una de las
iniciativas omni-canal mas importantes a largo plazo, con el objetivo
exclusivo de definir nuestra posicion en el mercado como lideres en este
segmento.

En términos de negocios complementarios, estos continuaron aumentando su
participacion en los ingresos de la empresa. El pasado mes de febrero, la
tercera etapa de (San Pedro Neba) afiadié mas de 7.000 metros cuadrados de
area bruta arrendable al abrir un almacén Replay. La propiedad conjunta del
Grupo EXITO y (Con Concreto) del 51 por ciento y el 49 por ciento
respectivamente, se ve representada en este proyecto (San Pedro Neba).

Adicionalmente, los desarrollos de bienes raices como (Villavicencio,
Viscaya) y otros conjuntos comerciales nos permitirdn completar cerca de
60.000 metros cuadrados de nuevas areas brutas arrendables antes de terminar
el aflo. Lo que es aun mas, Barranquilla continGia su proceso de construccion
pre comercializacion para convertirse en el centro comercial mas importante
de la ciudad en 2016.

El negocio recientemente lanzado de telefonia movil se encuentra por encima
de las expectativas iniciales. ElI negocio tiene mas de 200.000 usuarios en
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menos de un afo, haciendo de Grupo EXITO el operador virtual al por menor

maés grande de Colombia.

Finalmente, respecto a las actividades de expansion, adicionalmente a la
apertura de almacenes, la empresa también una transaccion con (Superinda),
el lider independiente de ventas al por menor y quinto jugador clave de
alimentos en in Colombia. El objetivo del negocio es adquirir el
establecimiento comercial de sus 50 almacenes de descuento en café y las
regiones (inaudible) (del Cauca) y afiadir 53.000 metros cuadrados de espacio
de ventas al por menor para el fortalecimiento del EXITO en su liderazgo en
el segmento de descuentos.

La transaccion se realizo a principios de febrero y se encuentra pendiente de la
aprobacién de la autoridad de defensa de la competencia. Esperamos una
respuesta en los proximos meses y estamos seguros de que Grupo EXITO
comenzara a consolidar la operacion en el segundo semestre del 2014.

Para continuar, quiero devolverme a los niveles de consumo de los que hablé
anteriormente para ratificar que Colombia comenz6 a mostrar una tendencia
optimista de consumo junto con una mejora en la confianza de los
consumidores y en la produccion industrial. Sin embargo, la tendencia del
consumo para el resto del afio dependera en el desempefio econémico futuro
influenciado por la efectividad en la adjudicacion de los planes de
infraestructura del gobierno colombiano, las proximas elecciones
presidenciales y los resultados finales de los dialogos de paz.

Sin embargo, y mientras la economia se recupera totalmente, la estrategia de
expansion de la empresa para el 2014 continua enfocandose en la apertura
dinamica y rentable de almacenes para mantener los niveles de participacion
del mercado del Grupo EXITO, siempre teniendo en cuenta la mezcla perfecta
entre la expansion organica y las adquisiciones para asi minimizar cualquier
tipo de efecto canibal en las mismas ventas del almacén.

En este sentido, las expansiones del almacén contintan enfocandose en las
aperturas rentables de almacenes priorizando — dando prioridad a aquellos que
tengan la oportunidad de desarrollar nuestra estrategia dual que consiste en la
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busqueda de lugares en los que inicialmente podamos abrir almacenes de
ventas al por menor que nos den mayores oportunidades de desarrollar
proyectos de bienes raices, de forma que mejoremos nuestras propuestas
comerciales a los clientes como asi — asi como el incremento del trafico y

maximizar el retorno de la inversion.

El Grupo EXITO se complace en compartir con ustedes los resultados
positivos de los esfuerzos hechos por la empresa respecto al fortalecimiento
de un modelo de operacion omni-canal que pone al cliente en el centro de su
estrategia de crecimiento de negocio virtual mediante la creaciéon de sitios
como (C Discount), el desarrollo positivo del programa Aliado Surtimax
como una actividad de comercializacion justa y la consolidacion del negocio
de bienes raices que permiten la expansion de la empresa y son una forma de
garantizar actividades futuras.

Como es nuestra naturaleza, el Grupo EXITO busca satisfacer las necesidades
de nuestros clientes al mismo tiempo que les damos mas razones para que
vuelvan a comprar en nuestros almacenes y puntos de nuevo. Esta es una
estrategia que ha probado mejorar el desempefio de la empresa en el ultimo
afio de una manera consistente. Me gustaria agradecerles por la atencion
prestada a estas palabras y le doy paso al operador para realizar una sesion de
Preguntas y Respuestas.

En este momento, me gustaria recordarles a todos que para poder hacer
preguntas, simplemente presionen el asterisco y el nimero uno en sus
teclados. Si desean retirar su pregunta, presionen la tecla numeral. Haremos
una pausa por un momento para compilar el listado de Preguntas y
Respuestas. La primera pregunta viene de la linea de Andrés Soto de
Santander.

(Muchas) Gracias, Maria. Mi pregunta tiene que ver con las ventas del
almacén como tal. Gracias por el comentario adicional del efecto calendario.
Me gustaria saber si dicho crecimiento neto del 1.6 por ciento en las ventas
del almacén como tal para el primer trimestre del afio, si es lo que usted preve
para el afio entero o si espera que haya una aceleracion en la figura del
almacén como tal a medida que avanza el 2014.
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Carlos Mario Giraldo: (Andrés), como sabes, hemos tenido cuidado al dar — pronosticar lo que

Andrés Soto:

Operador:

Andrea Teixeira:

sucederd con las ventas del almacén como tal. Lo que puedo decir sobre las
ventas es que, dado el efecto calendario del 4.8 por ciento en nuestras ventas
del primer trimestre, sentimos que el primer trimestre refleja en definitiva
ventas mas dinamicas que las del ultimo trimestre del afio pasado.

Vemos que las ventas al por menor no han acelerado en conjunto, pero si han
aumentado en un 4.6 en el pais. Y sentimos que esta situacion va a continuar
igual o a mejorar un poco durante el resto del afio. Claramente, lo que puedo
decir por el momento es que teniamos una promocion muy positiva e
interesante como lo es el consumo de productos no alimentos. Podemos verlo
representado en vehiculos, motocicletas y en productos como televisores,
computadores, y todo lo relacionado con tecnologia maévil e incluso moda.

Lo que creemos es que, por el momento, continuaremos viendo esta dindmica
durante el segundo trimestre y esperamos que siga asi el resto del afio. Sin
embargo, tenemos que considerar que aun vemos cierta incertidumbre politica
en el pais. Lo anterior se hace evidente con el ciclo de elecciones
presidenciales y, en segundo lugar, con lo que esta sucediendo en nuestra
capital, Bogot4, donde claramente hay un noveldn que no ha terminado aun
que esta afectando bastante las licencias de construccion y que afecta la
expansién para todos, comenzando con nuestra propia expansion.

OK. Muchas gracias.

Las siguientes preguntas vienen de la linea de Andrea Teixeira de J.P.
Morgan.

Hola. Buenos dias a todos; y gracias Carlos Mario por escuchar mi pregunta.
Quiero aclarar un poco sobre, bueno, las tendencias y también porque existe in
cambio en el — la promocién del evento calendario (inaudible) si usted — si
esta viendo dicho cambio y cudl es el ambiente competitivo ahora en este — en
este trimestre especificamente asi como probablemente ve al competidor
(inaudible). Y otra pregunta que no tiene que ver, pero gque me causa
curiosidad es si aun estd buscando (inaudible) ya que aun tiene bastante
efectivo. Gracias.
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Carlos Mario Giraldo: Gracias, (Andrea). Contestaré ambas preguntas. La primera, comenzaré
hablando del escenario competitivo. Diria que en Colombia hoy en dia tiene

unas bases muy sélidas y aunque la confianza en el consumo no fue bastante

bueno el afio pasado, estd mejorando y vemos que hay un interés creciente de

parte de los competidores extranjeros y eso lo podemos ver en las ventas al

por menor. Podemos verlo facilmente con (inaudible) al por menor.

Ha habido bastante movimiento de construccion de parte de nuestro
competidor chileno, especialmente en tiendas por departamento que tienen
que ver con la competencia en el segmento de no alimentos. Vemos también
competidores en el segmento de no alimentos que se introducen al segmento
de textiles. Y, en cuanto a alimentos, hay — existen dos clases de expansiones.

La primera es la expansion normal de competidores normales como (La Polar)
que continta a su paso normal. Luego, tenemos jugadores como (Price Mart)
que va a construir tres almacenes este afio y también tenemos a (Geronimo
Martan) que podria hacer algo asi entre 50 y 70 almacenes sélo este afio que
son mas o menos almacenes de proximidad — de tamafio mediano. Y luego,
tenemos a (D1) que es un minorista de descuentos duro, me refiero al
mercado.

Mi reflexion al respecto es que esto va a dinamizar el mercado. En el — el
segmento de descuentos, estratégicamente, la parte interesante es que la
respuesta de la empresa se ha dado de tres formas distintas.

La primera es la adquisicién de (Superinda), claramente el lider en descuentos
en Colombia que nos dara una guia clara en este tipo de segmento. La segunda
seria la expansion de Surtimax que se habia convertido en el segundo jugador
mas importante en el segmento de descuentos en Colombia y dentro — entre
los dos habriamos tenido ventas cercanas a los 1.4-1.5 miles de millones de
pesos, lo que nos da una guia clave contra cualquier otro competidor en este
segmento que este en pugna por el mercado colombiano, y la tercera son los
aliados que nos permitan acceder al mercado informal.

Habiendo dicho esto, lo que creo es que va a haber competencia pero lo que
EXITO mantiene es su clara estrategia de intentar segmentar el mercado con
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nuestro formato premium que es Carulla, que claramente hoy en dia no tiene
un competidor directo, asi como con nuestro segmento medio que es el
EXITO que continda enfrentando a competidores como (Cencosud) y (La
Polar), y con un liderazgo en descuentos con Surtimax y (Superinda) una vez
obtengamos la aprobacion que enfrentara a todos aquellos que intenten

conquistar este segmento del mercado.

Esto se refiere a competencia, respecto a la dinamica. Y como puede ver, sin
tener en cuenta el efecto calendario, creemos que existe un cambio en las
ventas del almacén como tal que no hemos visto en los Gltimos trimestres y
que vimos en el primer trimestre y esperamos que continle durante los
siguientes trimestres. Pero—y lo estamos viendo ya en el segundo trimestre.

Respecto a las Fusiones y Adquisiciones, estamos activos en el mercado de las
Fusiones y Adquisiciones, pero somos muy cuidadosos alli. Como todos se
habran dado cuenta, ha habido oportunidades en el mercado, especialmente en
Méjico y en Chile. Hemos decidido no aprovecharlas porque consideramos
que no le afaden valor a la empresa. Podrian afiadir valor a alguna otra
empresa, pero no a nuestra propuesta comercial como EXITO.

Vamos por (Superinter). Estamos pendientes de la aprobacién de la autoridad
regulatoria, pero es algo que tomd mas de un afio de negociacion y tomara
algunos meses mas para recibir la aprobacién por parte de la autoridad de
defensa de la competencia. Ese es el tipo de compromisos y de momentos en
los negocios que consideramos importantes, cuando hay sinergia, cuando
afiaden valor, cuando hay retorno en la inversion, tienen que hacerse bien y no
gueremos apresurarnos a tomar una mala decision.

El EXITO tiene un historial récord de buenas adquisiciones. Hemos realizado-
todas nuestras adquisiciones han afadido valor nuestros accionistas y
queremos mantenernos de esa manera tanto en Colombia a través de
(Superinter) asi como hemos hecho en el mercado internacional en Uruguay,
pero como ha visto se ha agregado valor a la empresa (su maravillosa
trayectoria) al ganar esos puntos basicos de mejoramiento operativo tal y
como dijimos que lo hariamos.
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Me disculpo por la respuesta tan larga, pero creo que es algo que es
importante para todas las preguntas que muchos de ustedes tengan — puedan

tener. Y entonces, queria ser un poco (extenso) al final.

Muchas gracias, Carlos Mario. Se lo agradezco.

Carlos Mario Giraldo: Gracias, (Andrea).

Operador:

Miguel Moreno:

Su préxima pregunta vienes de la linea de Miguel Moreno de Larrainvial.

Hola. Buenos dias a todos. Carlos Mario, gracias por tomar mi pregunta. Esta
tiene que ver con las ventas DNA. Vimos un aumento en el gasto del trimestre
por (inaudible) que aumenta el (inaudible) mediante la inversion en el
comercio electronico y el Unico reto (inaudible) en Colombia.

¢Podria por favor danos un poco mas de color en la cantidad que se invirtié
durante este trimestre para asi saber cuanto aumento de las ventas DNA se
explican gracias a dicha inversion? Y ¢qué deberiamos esperar para el resto
del afio — deberiamos esperar un aumento continuo al respecto?

Y la dltima pregunta es ¢como se han (inaudible) las ventas en linea durante
este trimestre? ¢Las ventas en linea estdn aumentando al mismo paso que lo
esperaban?

Carlos Mario Giraldo: (En espafiol) Perdon. ¢(Me puede repetir la segunda pregunta? No la

Miguel Moreno:

entendi. Por favor, Miguel

Claro que si. Se trata de — la primera pregunta es sobre la cantidad invertida y
cuanto es — de (inaudible) aumento que se debe a la cantidad de inversion y el
comercio electrénico. Y la segunda pregunta es con respecto a la evolucion de
las ventas de comercio electronico y si estas se han comportado segun lo que
estaban esperando.

Carlos Mario Giraldo: OK. Si. Primero que todo, en términos de comercio electronico, el

comercio electronico todavia no es — no es una gran inversion en CAPEX,
pero es una inversion importante en OPEX. Lo anterior significa que se
invierte en equipos. Por ejemplo, puedo decirle que, para — el equipo de
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comercio electrénico del EXITO.com y carulla.com, se ha invertido en mas de
100 personas y el comercio electronico de (C Discount) hoy en dia tiene cerca

de 60 a 70 personas.

Asi, lo que quiero decir — y es asi— es que se trata de equipos de personas
altamente calificadas. Asi que esta invirtiendo bastante en OPEX para asi
obtener aumentos considerables en ventas en el futuro. Como un todo, cuando
junta toda nuestra inversion en equipos de bienes raices, en la gente que va a
administrar los centros comerciales en el futuro, en la comercializacion de los
bienes raices, en la operacion de las juntas comerciales; cuando junta lo que
estamos invirtiendo en el EXITO.com y carulla.com, en catalogos virtuales y
también en el tema de (C Discount) entonces puede decir que nuestros gastos
en ventas, generales y administrativos para el primer trimestre aumentaran por
debajo del aumento en las ventas.

Asi que claramente tendriamos una mejora en nuestro — nuestra rentabilidad.
Lo que en realidad pensamos es que este es el momento para invertir en el
futuro. Me refiero, si estamos obteniendo — tan buenos maérgenes de los
negocios complementarios, entonces hay que invertir en los negocios
complementarios del futuro asi como lo estamos haciendo con el tema movil,
en la promocidn de las transacciones financieras de los clientes que entran a
nuestros almacenes y en el comercio electrénico.

El comercio electronico tiene que empezar (nosotros también). Como ve —
como dijimos el afio pasado, entre los domicilios y el comercio electronico,
representan, como, el 1.5 por ciento de las ventas totales de la empresa. Esto
(comienza) a volverse real y, este afio, esta aumentando a la velocidad que
estimamos que iba a crecer y estamos viendo que es bastante dindmico.
Estamos viendo gente que poco a poco empieza a realizar transacciones.

(Tenga en cuenta) las ganancias de Colombia son hoy del 60 por ciento en
penetracion y sentimos que vamos a lograr una ventaja y liderarla en contra de
nuestros competidores. Si, tenemos bastante competencia en términos de
ventas al por menor fisica, pero si excluye los que esta haciendo (Falabella), el
resto de los vendedores fisicos al por menor del mundo que se encuentran en



ALMACENES EXITO, S.A.
Moderadora: Maria Fernanda Moreno
04-29-14/11:00 a.m. ET
Confirmacion # 30684966

Pagina 15

Colombia no estan invirtiendo en comercio electronico. Es su decision, pero
nuestra decision es ser los lideres alli.

Y asi, diria que estamos aumentando el comercio electronico a la velocidad
gue teniamos en mente. La inversion en CAPEX aqui va a ser de $10 millones
de ddlares de los cuales la mayoria va para (C Discount) que esta comenzando
su ciclo. Pero estamos invirtiendo bastante en los equipos y eso significa
OPEX, pero va a pagar (inaudible).

Miguel Moreno: OK. Gracias, (Carlos). Entonces mi siguiente pregunta al respecto es, ;como
se comparan los margenes brutos del comercio electronico con los de venta al
por menor — los margenes operativos y ventas al por menor?

Carlos Mario Giraldo: El negocio — el modelo de negocio de comercio electronico es diferente al
negocio de las ventas al por menor en el mundo fisico. Normalmente, usted
tiene margenes menores de ventas al por menor, primero, porque la mayor
parte de las ventas en el primer ciclo van para el segmento de productos
electronicos — televisores, computadores, etc.- que deja margenes menores.
Asi el mix de ventas tiene margenes superiores. Pero eventualmente, las
ventas de textiles, zapatos y las ventas de alimentos van a aumentar y eso trae
consigo mejores margenes.

Pero, segundo, en este tipo de modelo de negocios, usted obtiene utilidad de
los que Ilamamos el REGI que es la venta oficial de trafico y la venta de
publicidad en su pagina web. Y estamos comenzando a ver el efecto de esto a
pesar de que aun es pequefio, pero va a ser mucho mas grande en el futuro. Y
entonces, usted obtiene bastante utilidad del mercado y, ahora, (C Discount)
se lanz6 al mercado y puedo ver que el EXITO.com también se va a lanzar al
mercado en el — los proximos meses.

Asi que hay dos corrientes bastante importantes de utilidad que hacen (por el
momento) que el comercio electronico sea rentable a nivel operativo. Y
también, es un modelo de negocio en donde se obtiene bastante — un buen
retorno de la inversion ya que la inversion en CAPEX es muy baja si se
compara con la inversion en CAPEX de los almacenes.
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Para crecer en el mundo fisico, usted tiene que construir almacenes y eso
requiere bastante CAPEX. Aqui, usted invierte en tecnologia, invierte en
centros de distribucion; pero entonces, obtiene bastante retorno sobre esa
inversion con nuevos clientes que entran sin tener que duplicar la inversion

como si lo tiene que hacer cada vez que abre un nuevo almacen.

Miguel Moreno: OK. Muchas gracias, Carlos Mario.
Operador: Su proxima pregunta viene de la linea de Antonio Gonzélez de Credit Suisse.

Antonio Gonzélez:  OK. Buenos dias, Carlos Mario. Muchas gracias por tomar mi pregunta.
Simplemente quiero seguimiento al tema de las Fusiones y Adquisiciones que
menciond anteriormente.

A la luz de la situacién de la situacion de la caja — la posicion fuerte de caja
que el EXITO tiene y el hecho de que usted crea que la oportunidad en
Méjico, la oportunidad en Chile no necesariamente afiade valor a los
accionistas del EXITO; entiendo que usted obviamente tiene — un ciclo mas o
menos pesado de CAPEX en el futuro proximo en Colombia debido a los
diferentes negocios complementarios en bienes raices y (C Discount) y otras
cosas mas, pero probablemente no lo suficientemente grande como para usar
todo el efectivo que tiene en su balance consolidado hoy en dia.

Asi que queria mas o menos escuchar de usted si el pequefio aumento en la
porcién de pago que vimos en la ultima asamblea de accionistas podria
aumentar un poco mas y si se sentiria comodo con, tal vez, realizar un pago de
(dividendos) y los requerimientos de capital en el futuro para el tema de los
bienes raices o para el resto de las oportunidades en Colombia se podrian
financiar un poco mas con eso. ¢Ha pensado mas o menos a largo plazo sobre
oportunidades para mejorar u optimizar la estructura de los estados financieros
del EXITO? Muchas gracias.

Carlos Mario Giraldo: Antonio, voy a ir por partes. Primero que todo, la cuota de pago de
dividendos aument6. Fuimos de 50 a 54 debido a extraordinarias razones,
tuvimos una reduccion en las utilidades netas el afio pasado si se compara con
la utilidad que obteniamos desde Venezuela el afio pasado. Pero el — usted
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sabe, (inaudible) decidié que — no s6lo mantener la proporcion de pagos, sino

aumentarla para evadir una reduccion en los dividendos para los accionistas.

Segundo, no hay ningun plan — obviamente, es- los accionistas tomaran las
decisiones, pero por el momento no hay ningun plan para entregarlo —
entregar el efectivo de la empresa. El efectivo de la empresa es para el
negocio de ventas al por menor, para el negocio de bienes raices, para el
negocio de comercio electronico, es para el omni-canal. Es para aumentar y
solidificar la situacion comercial de la empresa tanto en Colombia como en
paises extranjeros.

Sin embargo, quiero ser claro. Creemos que muchas empresas toman malas
decisiones para mejorar sus estados financieros y realizan malas
adquisiciones. Creo que lo peor que podemos hacer es una mala adquisicion.
Y hay muchos, muchos ejemplos de tales malas adquisiciones en el mercado.

Y, como puede ver, la trayectoria récord del EXITO cuando adquirimos
Carulla (inaudible), cuando adquirimos (Cahan), cuando hemos adquirido en
Uruguay que es 100 por ciento bueno y queremos mantenernos asi. Asi que
estudiamos cuidadosamente lo que vamos a hacer y nos encontramos
estudiando diferentes oportunidades, pero queremos primero asegurarnos de
que estan en sintonia con el EXITO, que afiaden valor al EXITO y también
que las negociemos bien. Que no las negociemos a cualquier precio.

También hay ejemplos de adquisiciones a muy altos precios que ni siquiera
queremos intentar. Es —y asi lo creo yo, tenemos que ser pacientes y también
tenemos que entender que el efectivo de la empresa es para aumentar el sitio
de la empresa, pero para aumentarlo de manera rentable — de forma rentable.

Muchas gracias, Carlos Mario.

Carlos Mario Giraldo: Muchas gracias a usted.

Operador:

Jairo Agueldlo:

Su proxima pregunta viene de la linea de Jairo Agueldlo de Columbia.

Si. Hola a todos. Tengo tres preguntas. La primera es en relacién con
Uruguay, si pudiera darnos una idea de como (ha el) es el desempefio de
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Uruguay. Vimos (inaudible) por ciento, pero ¢cémo se ha comportado? ;Qué

tal as oportunidades de expansion?

La segunda pregunta es en relacion con el efecto calendario. Ya nos ha
mostrado en su presentacion el efecto neto de crecimiento de las ventas del
almacén como tal en Colombia, pero ¢podria darnos una idea de cémo fue el
desempefio del Aniversario EXITO que se llevd a cabo en el segundo
trimestre de este afio y que se llevo a cabo durante el primer trimestre del
2013? Si pudiera darnos una idea del (cualquiera que sea) comportamiento y
¢qué podemos esperar segun eso para el segundo trimestre de este afio?

Y mi tercera pregunta es con respecto a lo que hemos visto en Colombia sobre
(La Polar) que sale del mercado y que est4 vendiendo todos sus almacenes en
el pais. ¢Ha pensado en tal vez entrar en el segmento de almacenes por
departamento, en algun modelo de negocio o definitivamente no le interesa
ese negocio en Colombia? Tal vez pueda apostarle a — a esos almacenes 0 ¢no
esta pensando en eso? Gracias.

Carlos Mario Giraldo: Gracias, Jairo. Primero, respecto a las ventas del almacén como tal en
Uruguay para este afio, estas han sido — no han sido tan buenas como las del
afio pasado, teniendo en cuenta que la inflaciébn permanece en niveles
similares a los del afio pasado.

La razon — la razon méas importante — hubo dos razones. La primera es que
tuvimos un descenso en la presencia de consumidores en las regiones
(turisticas) de Uruguay, especialmente en (Punta del Este), clientes que venian
de Brasil y Argentina en esta temporada, en este verano que es entre enero y
febrero.

Y numero dos, la expansion que hicimos que fueron dos almacenes grandes;
uno que adquirimos Yy especialmente un segundo hipermercado que
construimos tuvo una especie de canibalismo. Asi que sentimos que Uruguay
va a continuar con ventas positivas del almacén como tal; no hay duda al
respecto. Eso va a continuar comportandose bien, pero no ha sido tan bueno
como el afio pasado, pero debido a esas dos razones. Ahora, el efecto del
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verano quedo en el pasado y ya nos encontramos en el margen de

comportamiento normal del afio.

En segundo lugar, respecto al efecto calendario y al comportamiento del
Aniversario EXITO. No quiero entrar en el detalle de las cifras del
Aniversario EXITO que acaba de terminar, pero lo que si les puedo decir es
que fue bueno y que se excedid lo que teniamos presupuestado. Asi que
estamos felices con los resultados del Aniversario EXITO.

Y, en tercer lugar, respecto a (La Polar) y la entrada a los almacenes por
departamento, creemos que en el segmento de almacenes por departamento en
Colombia tenemos al menos dos competidores importantes en el segmento
medio-alto, (Falabella) y nosotros (inaudible) — tenemos en cuenta que (La
Polar) estd saliendo del mercado. Y en el segmento popular tenemos
competidores como (Flamingo), por ejemplo.

Asi gue creo que no existe un espacio interesante para nosotros en ese
segmento. Continuamos, obviamente, promoviendo nuestros negocios de
productos no alimento, pero a través de un esquema de hipermercado que es
mMAas masivo y que tiene mejores precios que los almacenes por departamento.
Creemos que nuestra estrategia no hacer lo mismo que todo el mundo hace,
sino mantener los principios y la diferenciacion del EXITO.

Mientras que hay alguien que hace un descuento mayor, como (D1); nosotros
realizamos nuestro descuento normal en alimentos a través de Surtimax y
(Superinter). Al mismo tiempo que hay personas entrando a los almacenes por
departamento, nosotros continuamos promoviendo el comercio electronico y
continuamos promoviendo nuestra importante posicion en moda. Y mientras
hay mas gente involucrandose en otros negocios, nosotros continuamos
expandiéndonos con Carulla en donde tenemos una posicion Unica que
queremos mantener.

Gracias, Carlos Mario. Tal vez la Gltima pregunta. Nos podria dar una idea de
¢qué porcentaje de utilidad operativa se obtuvo de los negocios
complementarios? En el 2013, creo, si no me equivoco, fue un 40 por ciento.
Tal vez ¢nos podria dar un valor para este primer trimestre? Gracias.
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Carlos Mario Giraldo: El porcentaje de los negocios complementarios normalmente fluctia segin

Jairo Agueldlo:
Operador:

Rafael Espafia:

la (estacionalidad) de las ventas. Asi que si disminuye en la Gltima parte del
afio cuando las ventas al por menor son bastante fuertes, aumenta un poco en
la primera parte del afio. Si en esta parte del afio, esta por encima del 40 por
ciento, no es sdlo por las condiciones (estacionales) sino porque yo diria que
la situaciéon de la vida normal ha incrementado entre 1.5 y 2.6 dado el
comportamiento especialmente bueno de los bienes raices.

OK, Carlos Mario. Gracias por sus respuestas.
Su préxima pregunta viene de la linea de Rafael Espafia de Serfinco.

Hola. Buenos dias. Carlos Mario, usted dijo que, en el pasado, se esperaba que
los bienes raices (inaudible) generalmente en un 20 por ciento del EBITDA.
Pero ¢tiene algun retorno esperado de capital (fijo) para ese (inaudible) como
un todo o (inaudible) primer afio (inaudible) o algo parecido?

Y también, tengo una pregunta sobre la situacion de la caja (inaudible) a
diciembre. Veo una reduccion de 640 mil millones en la caja. (En qué se
utilizé dicho dinero? Muchas gracias.

Carlos Mario Giraldo: Si. En los bienes raices, nuestro retorno objetivo es lo que sea — las tasas

Rafael Espafia:

de capital entre ocho y diez y estamos trabajando con tasas de capital entre
ocho y diez. Y con respecto a la reduccion en la situacion de la caja, es normal
porque, por lo general, la situacion (estacional) de la caja al final del afio en
las ventas al por menor es muy grande dado el hecho de no sélo las ventas del
altimo trimestre, sino a la diferencia que tenemos entre los inventarios y el —
la (velocidad).

Asi que hemos mejorado mucho eso como se pueden dar cuenta en el capital
de trabajo. Pero entonces, en el primer trimestre normalmente, esa relacion se
reduce y tendremos que compararla con el altimo trimestre del afio en donde
establecimos la meta de mejorar nuestra porcion de capital de nuevo.

OK. Gracias. Y mi Ultima pregunta, ¢hasta qué punto la desvalorizacion del
peso uruguayo lastima las cifras en los estados financieros? (Inaudible) de las
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operaciones en Uruguay que han tenido (inaudible) las cifras de los estados
financieros (inaudible) el patrimonio de los accionistas desciende (inaudible).

Carlos Mario Giraldo: Para el trimestre, la diferencia en la tasa de cambio entre Colombia y

Rafael Espafia:

(Olivia Silva):

Rafael Espafia:

(Olivia Silva):

Rafael Espafia:

Uruguay fue ligeramente positiva para nuestros resultados. Debe tener en
cuenta que ha habido fluctuacion en la tasa de cambio para ambos paises.

Pero, lo que quiero decir, (¢,por qué) el patrimonio de los accionistas
(inaudible), como, 2 por ciento si se compara con las cifras en diciembre de
20132

¢Podria por favor repetir la pregunta, Rafael? Es dificil de entender.

Claro. ¢Por qué el patrimonio de los accionistas (descendid) contra o en
comparacion con el mismo rubro en diciembre de 2013? ;qué cuentas
(inaudible) esa reduccion?

El patrimonio de los accionistas en realidad aumenté en 3.1 por ciento en
comparacion con marzo de 2013. Asi que si ve que el — en el- libro del
trimestre en la pagina ndmero cuatro, se encuentra los estados financieros del
trimestre. Y si ve la cifra entre marzo de 2013 y marzo de 2014, hubo un
incremento del 3 por ciento en el patrimonio de los accionistas un afio
después.

Si, pero si comparamos con diciembre - diciembre de 2013, se redujo. ¢Podria
explicar qué cuentas fueron las responsables de (inaudible)?

Carlos Mario Giraldo: (Inaudible) si desea — nos puede dar una pregunta especifica y le

Rafael Espafia:

responderemos por correo electronico, ¢de acuerdo? ; OK?

OK. Asi lo haré. OK.

Carlos Mario Giraldo: ; OK? Gracias.

Rafael Espafia:

Operador:

OK. Gracias.

Su siguiente pregunta viene de la linea de Laura Salamanca de Corredores
Asociados.
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Hola, buenos dias. Gracias por el — por la llamada. Me gustaria preguntar
sobre el (inaudible) para los préximos trimestres teniendo en cuenta que se
redujo si se compara el primer trimestre de 2013 con el primer trimestre de
2014. Asi que me gustaria su — me gustaria saber su estimado para los
proximos trimestres. Gracias.

Si, Laura. Gracias por la pregunta. La diferencia entre los impuestos se debe al
uso de dineros en gastos de capital. Tenemos un rendimiento fiscal que
proviene de la inversion de su dinero en este tipo de activos.

Aln mantenemos nuestro nivel de impuestos para el afio entre un 20 y 25 por
ciento. Tiene que tener en cuenta que, dependiendo del — de la adquisicion de
(Superinter) tendremos algo de — también rendimientos fiscales segun al — el —
la adquisicion. Asi que dependiendo de la respuesta final que nos den sobre la
adquisicion en la forma en la que invertimos el dinero, durante el afio,
esperamos tasas entre el 20 y el 25 por ciento.

OK. Gracias.

No hay mas preguntas por el momento. Sefior Giraldo, ;tiene algunas
observaciones finales?

Carlos Mario Giraldo: Simplemente me gustaria agradecerles de nuevo por la participacion activa

que tuvieron en esta conferencia. Me considero optimista frente a lo que
viene. Creo que la estrategia de la empresa de trabajar en las ventas al por
menor pero al mismo tiempo de modernizarse en los nuevos medios de ventas
al por menor como el comercio electronico y la el Omni-canal es la correcta
para este siglo. También creo que utilizar el trafico de nuestros clientes para
promover nuevos negocios complementarios esta claramente dando resultados
y hace que podamos invertir en precios sin deteriorar nuestros margenes.

Y finalmente, pueden ver que todos los margenes de la empresa, incluso si
estuviéramos en un trimestre que no fuera el mejor debido a la base
comparativa, todas las — tanto el margen operativo, el EBITDA y en especial
las ganancias netas mejoradas y en las ganancias netas que tenemos un
aumento importante e interesante para nuestros accionistas del 10.8 por ciento.
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De nuevo, gracias a todos y espero que continuemos en esta tendencia en el
futuro.

Con esto concluye nuestra conferencia telefonica del dia de hoy. Ya pueden
desconectarse.

FIN



