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doctor Carlos Mario Giraldo quien igualmente informo sobre la existencia de un posible conflicto
de intereses en relacion con la misma transaccion, por cuanto hace parte del Comité Ejecutivo del
Grupo Casino; y finalmente la manifestacion del Vicepresidente Financiero de la Compaiiia quien
también informd sobre la existencia de un posible conflicto de intereses en relacion con la misma
transaccion, por cuanto tiene una vinculacion laboral con el Grupo Casino.

4.1. Definicion de Conflicto de Intereses

Segun el Compendio de Gobierna Corporative™:

Uatodo aguella situvocion en Ja cual los administradores y los
empleados de lo Compeafia, de sus filiales, de sus alindas estratégicos ¢
de o auditerfa externa, realicen cuolguier octuacidn en beneficic
personal o de un tercero que se encuentre contrapuesto a los intereses
de lo Compaiiia..”.

Elementos de |a definicien:
. Una persona enfrenta una situacion en la que debe escoger
entre dos alternativas de conducta;
. Las alternativas suponen intereses incompatibles; v
«  No se puede privilegiar un interés sobre el otro, para que fa
persona pueda cumplir con sus obligaciones legales o
contractuales,

" Capituls 5, Seooidn 201 )
7 grpo 6Xrto

LU

Una vez analizadas las situaciones informadas, los miembros del Comité concluyeron que la
Transaccion conlleva una situacion en la que se presentan dos interés contrapuestos de las partes:
por un lado el interés de Exito en adquirir las acciones objeto de la Transaccion a un precio justo y
minimizado el riesgo de su inversion, y por otro lado el interés de Casino de obtener una mejor
utilidad.
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4.2. Reglas de Funcionamiento del Comité*

Daclaratoria.
Oeber de los migmbros de Junta Oirectiva de Informar & Conflicto al Comité de
Nambramientos, #emuneraciones y Gobierno Corporstivo;

Convocatoris.
£l Comité se reunird por convocatoria del Comité de Compensacion, Fvaleacion y

Corporatlive, Sefln S8a necasano,

Conformacidn.

Enal evento en que al confliclo de intereses e presents respecto de uno ¢ aigunos de los
miembros de la Junta Directiva, e Comité estard conformado por los restantes miembros
de la Jurda Directiva no relacionados con el conficto.

Funciones.

El Comita de Conflicto de Intereses es ef entargado de dar cumplimionto, definic y dizimis
an gitima instandia todo o refacenado con la noratividad contersida en esta poatitica, as!
caime de definir las sanciones a imponer en cadd caso cuando se presente una infraccion a
w5 deberes yio prohibiciones definidos en el Comperdio de Gobiarno Carporativo.

* Capvtuly 5, Compendio de Gonisma Corporativa,
A E
L g m
_ g I
, &

Teniendo en cuenta que el Manual de Conflicto de Intereses y Uso de Informacién Privilegiada
contenido en el Compendio de Gobierno Corporativo establece como un deber de los
administradores y miembros de Junta Directiva no sélo el comunicar al Comité de Conflicto de
Interés los conflictos en los que se encuentren inmersos o crean estarlo, sino también el abstenerse
de participar, a nombre propio o de un tercero, en actividades que impliquen competencia con la
sociedad o en actos cuando se encuentren inmersos en conflictos de intereses, El Comité de
Conflicto de Intereses, reunido conforme a la decisiéon adoptada en el Comité de Nombramiento,
Remuneraciones y Gobierno Corporativo una vez revisada la situacion de los potenciales conflictos
en que se encuentran: (i) el Presidente de la Compaiiia, (ii) el Vicepresidente Financiero y (iii) los
miembros de la Junta Directiva Phillipe Alarcon, Yves Descjaques y Bernard Petit puestos en
conocimiento, el Comité de Conflicto de Intereses se permite recomendar a la Junta Directiva lo
siguiente:

1. Reconocida la existencia de los conflictos de interés, manifiesta su acuerdo con las medidas
de Gobierno Corporativo sugeridas en el Memorando de Gobierno Corporativo que fue
solicitado a la firma Gémez-Pinzon Zuleta con ocasion de esta potencial transaccién en
relacion con el manejo del eventual conflicto de intereses para los administradores de la
compaiiia que tienen un vinculo con el Grupo Casino.

2. En ese sentido, se recomienda a la Junta Directiva la convocatoria a una Asamblea
Extraordinaria de Accionistas, para que sea dicho Organo quien autorice la potencial
transaccion y de esa forma se resuelva el conflicto de intereses mencionado. En el evento en
que la Junta Directiva quiera recomendar a la Asamblea General de Accionistas la
aprobacion de dicha transaccion, sugerimos que dicha recomendacion sea adoptada sin la
participacion de los miembros que estan en situacion de conflicto de intereses.
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3. Recomendar a la Junta Directiva que en el evento en que deba autorizar la suscripcion de
los contratos por medio de los cuales se instrumente la transaccién, lo haga con la votacién
exclusiva de los miembros que no se encuentran en situaciéon de conflicto, y que en todo
caso dichos contratos establezcan provisiones mediante las cuales queden sometidos a la
condicion de que los mismos sean aprobados por la Asamblea General de Accionistas.

4. El conflicto de interés al interior de la Junta Directiva, no necesariamente puede predicarse
0 hacerse extensivo a la financiacién. Buscando un balance entre el buen gobierno y obrar
con la diligencia y prontitud requeridas para asegurar una adecuada financiacién para
cumplir los compromisos que se derivarian de una eventual aprobacién de la transaccion, se
recomienda a la Junta Directiva facultar a la administracién de la compafiia para la
suscripcion de los contratos de crédito, siempre y cuando los desembolsos de los mismos
queden sometidos a la obtencion de la autorizacidn por parte de la Asamblea General de
Accionistas en relacion con la transaccion. Para efectos de votar este punto en la Junta
Directiva, no sera necesario que se abstengan de votar los miembros que tienen una relacion
directa con el Grupo Casino en la medida en que las contrapartes para las mismas son
instituciones financieras.

5. En relacion con el conflicto de intereses del Presidente y Vicepresidente Financiero, el
Comité recomienda a la Junta Directiva que en el evento en que autorice la suscripcion de
los contratos referidos en los puntos anteriores, autorice a dichos funcionarios a que
representen a la compafiia en la suscripcion de los mismos, asi como en los demds actos
preparatorios de cara a la Asamblea General de Accionistas donde se someta a
consideracion la mencionada transaccion.

5.  TRANSACCION.

Tomo la palabra el doctor Carlos Mario Giraldo para presentar a los asistentes la Transaccidn
consistente en una oportunidad de inversién en Brasil y en Argentina (la “Transaccion™),
respectivamente a través de las siguientes sociedades:

(1) Companhia Brasileira de Distribuicdo (“GPA™), el mayor retailer de Brasil en las categorias
de alimentos, muebles y electrodomésticos y el segundo en cash & carry y comercio
electronico. GPA cuenta con 2,143 almacenes para un total de 2.8 millones de metros
cuadrados de drea de ventas, 60 centros de distribucién y 160,000 empleados, y
desarrolla su operacién a través de las marcas Pdo de Agiicar, Extra Supermercado,
Ponto Frio, Casa Bahia y Assai, entre otras. GPA tiene sus acciones listadas en la
Bolsa de Valores de Sdo Paulo y en la Bolsa de Valores de Nueva York, a través de
ADRs.

La inversion en GPA consistiria en la adquisicién del 50% del capital accionario de la
sociedad francesa Ségisor, que controla indirectamente el 100% de las acciones con
derecho de voto de GPA. De esta manera, Exito tendria una exposicion sobre el 50% de
las acciones con derecho de voto de GPA, equivalentes al 18,8% del capital social de
GPA. La inversién tendria un valor cercano a los USD1,536 millones. Exito compraria
las acciones de Ségisor a Casino Guichard Perrachon S.A. (“Casino”), accionista
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mayoritario de Exito y sociedad que actualmente es titular del 100% de las acciones de
Ségisor. Casino mantendria el 50% restante de las acciones de Ségisor. Exito y Casino
ejercerfan un control conjunto sobre Ségisor y sobre GPA, pero Exito gozara de unos
derechos especiales que le permitiran consolidar globalmente los estados financieros de
GPA;y

(ii) Libertad S.A. (“Libertad”) en Argentina, el retailer de alimentos lider de la region de
Cordoba con 14.1% de market share. Libertad cuenta con 15 hipermercados, 12 tiendas
de proximidad o conveniencia, para un total de 144.500 metros cuadrados de area de
ventas y 145,150 metros cuadrados de galerias comerciales. Libertad no esta listada en
bolsa.

La inversién consistiria en la adquisicién indirecta del 100% de las acciones de
Libertad a Casino, por un precio cercano a USD290 millones. Exito seria el controlante
de Libertad.

La Transaccién se financiaria con recursos de caja disponibles de Exito cercanos a COP1 billén y
nuevas facilidades de crédito que serian otorgadas por bancos locales de hasta COP3.5 billones y
por bancos internacionales de hasta USD400 millones.

Amount and structure

« Yotal of the cor lated acquisitions [c. GO §.2008n] financed with 3 mix of
Part of the exstng cash rescurces at Exno sevel for c.COP T LC0ER
Hank detl rased by the company for up bo ¢ COPY,BO0B rot o b fully drawn

+ Exito has approached the following banks:
The three largest Calombisn banks: Bancolombia, Banco da Bogota (Srupo Aval) and Davivenca
.- Uitibank, an imemational bank wath 3 sgrvfican presence n Golombia
« Strong appetite from banks to support Bxito for this landmark transaction

= Banks commitments: Barce de Begaa e OOF 1 iﬁl‘«&r&] Bancoioriia (¢ GOP 1.3008n), Clibark (¢ OOF
1, M financed i USDH, Davaesnda fo OOPT0CER

Financing composed of three tranches:
= Long-tem lean — up to COP 2,0008n; 10-year amestizing loan, grace periad af 1 year
* HRevaolving credia facility = up to COP 5008n: 1-year |2616) maturiny
Brirgs financal fexbibty, ameurt drawn 1o depend on the business seasanally
+ Bridge fmancing = up to COP 2,100Bn: 46-month maturity
Cmly rancns 10 be refranced after the transaction desmng
Brioge composed of two tranches. Cokeniian barks (COP103IBM) and Cotark J00NS, equiviient 1
L COR 1008

= Econoeic wCertive 10 rednance the brakga fnancing shartly aler chasing grven te incressing cosl of the
beikge fnancing over time

» Difersnt aphions considersd do the refnancng ncuding USK bond ssuss, OOF bang ssuss. beoader
synelianed Bani findrcig

En caso de llevarse a cabo la Transaccién una vez perfeccionada, los resultados consolidados de
Exito lo posicionarian como el grupo de retail lider de Suramérica, la compaiiia mas grande de
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Colombia por ventas, y el mayor empleador privado de Latinoamérica, con ventas consolidadas
anuales estimadas a 31 de diciembre de 2014 por aproximadamente por USD34 billones.

La Transaccion, que constituiria un paso crucial en el proceso de internacionalizacion de Exito, le
permitira ademds a Exito liderar toda la operacion de Casino en Sur América (Colombia, Brazil,
Argentina y Uruguay), con:

- Posiciones de liderazgo en todos los mercados, especialmente en alimentos y no alimentos
en Brasil, Colombia y Uruguay, y el tercer jugador inmobiliario de comercio en Argentina.

- EBITDA cercano a USD2.700 millones con cifras de cierre del afio 2014.

- Amplio cubrimiento de las necesidades de los clientes mediante una variada oferta de
formatos (desde hipermercados hasta cash & carry) que atiende todos los segmentos de
clientes.

- Propuesta omnicanal de primer nivel gracias a una red de mas de 2,500 almacenes y un
negocio de comercio electrénico que representaria cerca del 11% de las ventas consolidadas
de Exito.

e

Asi mismo, la Transaccion facilitaria la implementacion de sinergias entre Exito, GPA y Libertad,
las cuales constituyen una oportunidad para la creacién de valor para los accionistas de Exito. Para
ello se conformaria un Comité de Sinergias, compuesto por ejecutivos de Exito, GPA y Casino,
quienes contardn con el apoyo de una firma consultora de amplio reconocimiento internacional.

En este punto de la reunién tomo la palabra el sefior Martin Sanchez para presentar a los asistentes
la metodologia y el resultado del fairnes opinion elaborada por la firma Bank of América Merrill
Linch en relacién con la valoracion de las compaiiias objeto de la Transaccion, la cual se adjunta a
la presente acta y hace parte de la misma. El sefior Sanchez igualmente proyecté un resumen
ejecutivo de dicho informe, el cual se consigna a continuacion:

(.....)

Continuo el doctor Giraldo explicando a los asistentes los retos que enfrentaria la Compaiiia con
ocasion de la Transaccion y las perspectivas que la Administracién ha considerado al respecto, en
especial el reto de convertirse en el grupo de retail lider de Suramérica, como se indica a
continuacion:
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Operational next steps

Company with & greater focus on its international operation
2 Creation of a COO position for the Retail speration in Colombia

i Confirmation of VP Retall to Colombia who consolidates the commercial
management of marketing, the Retail brands and B2B

Consolidation of the back office under a unique management which is responsible
for all the support operations and concentrates all the shared services of the
business

Fy

“ Definltlon of @ responsible for the internaticnal Retali

Appointment of a leader who Integrates and consoiidates the operation and
development of the complementary businesses to retail

7. Approach to staff team, more corporative dedicated to the whole group

. Real-Estate VP continues to report to the CEO
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Los miembros de la Junta Directiva, sin contar con la participacion de los sefiores Phillipe Alarcon,
Yves Descjaques y Bernard Petit, habiendo participado en las deliberaciones sobre la Transaccion al
interior de los comités de Junta Directiva y habiendo estado debidamente informados sobre la
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Transaccion, sus condiciones y elementos esenciales, considerando las opiniones e informes de los
asesores de legales y financieros, y habiendo contado con la asistencia de los asesores legales y
financieros contratados, aprobaron de manera unanime, las siguientes decisiones:

Primero: Manifestar su acuerdo y beneplacito en relacion con las medidas de Gobierno
Corporativo adoptadas hasta la fecha por la compaiiia, asi como con las demés medidas a adoptarse
en el futuro, las cuales estdn en linea con el Memorando de Gobierno Corporativo que fue solicitado
a la firma Goméz-Pinzon Zuleta con ocasion de esta potencial transaccién, el cual se adjunta como
parte integrante de la presente Acta, incluyendo la contratacion de los asesores legales y financieros,
toda vez que las mismas se encuentran dentro de los estandares de mercado para transacciones
similares a la descrita y procurando que se mantenga la igualdad en el trato de los accionistas de
Almacenes Exito S.A.;

Segundo: Autorizar a cualquiera de los representantes legales para que conjunta o separadamente
(i) celebren y realicen las transacciones descritas en el presente punto del orden del dia,
condicionadas a la aprobacidn por parte de la Asamblea General de Accionistas de la Transaccion,
(ii) otorguen, negocien, suscriban y obliguen a Almacenes Exito, sin limite alguno de cuantia, los
contratos, documentos, comunicaciones y certificaciones a que haya lugar para el
perfeccionamiento de la Transaccién, incluyendo pero sin limitarse a los contratos de compraventa
de acciones y acuerdos de accionistas, asi como cualquier otro documento u acto relacionado con la
Transaccion, y (iii) lleven a cabo todos los actos necesarios o convenientes con esta finalidad.

Tercero: Convocar a una reunién extraordinaria de la Asamblea General de Accionistas, para que
sea se someta a su consideracion y aprobacion la potencial transaccion y de esa forma se resuelva el
conflicto de intereses al que se ha hecho referencia en el informe de los comités que hace parte de la
presente acta, de conformidad con el texto contenido en el siguiente punto del orden del dia;

Cuarto: Recomendar a la Asamblea General de Accionistas la aprobacion de dicha transaccion, en
los términos descritos por la Administracion en la presente reunién y que constan en la presente
acta.

Los miembros de la Junta Directiva manifestaron su complacencia por esta transaccién, y
estuvieron de acuerdo con resaltar el impacto positivo para el futuro del Exito. Destacaron que
ademds de ser una transaccién cuyo monto refleja valor de mercado, representa una gran
oportunidad de creacion de valor para las partes involucradas, a través de la captura de sinergias,
tarea que ahora es uno de los grandes retos del Exito. Destacaron también la vision estratégica de
Grupo Casino al haber decidido fortalecer la estrategia de crecimiento en Latinoameérica a través de
Exito, y finalmente felicitaron y agradecieron al Presidente, Carlos Mario Giraldo, por la forma
seria y profesional como condujo el proceso, y le manifestaron su apoyo permanente para el logro
de los grandes retos que esta transaccién implica. Este agradecimiento lo hicieron extensivo a todos
los profesionales que con gran entusiasmo participaron en el proceso. (....)

7 AUTORIZACION PARA UNA FINANCIACION E INVERSION EN DIVISAS.

Tomo la palabra el doctor Filipe Da Silva para explicar a los asistentes las condiciones de las
facilidades de financiacién en que incurriria la Compafifa para financiar la Transaccion descrita en
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el punto 5 del orden del dia en el evento en que la misma sea aprobada por la Asamblea General de
Accionistas. Explicé que la facilidad crediticia consiste en dos tipos de créditos:

Por un lado un crédito puente en dolares, sin garantia, solicitado por Almacenes Exito S.A. a
CITIBANK, N.A. y otras entidades financieras locales o extranjeras en calidad de prestamistas, por
valor de USD$400 millones con un vencimiento en o alrededor de Agosto de 2016, prorrogable, el
cual sera desembolsado en un tmico desembolso (el “Contrato de Crédito en Délares™).

Las tasas de interés remuneratorio del Crédito en Dolares sera el Eurodollar Rate establecido en el
contrato de crédito correspondiente.

Por otro lado, un crédito en pesos, sin garantia, solicitado por Almacenes Exito S.A. a las siguientes
entidades financieras: Banco Davivienda S.A., Banco de Bogota S.A., Banco de Occidente S.A.,
Banco Popular S.A., Banco AV Villas S.A., Leasing Bancolombia S.A. y Bancolombia S.A., por un
monto de hasta COP$3.500.000.000.000 (el “Contrato de Crédito en Pesos™), el cual sera
desembolsado en tres tramos:

1. Tramo Rotativo hasta por un monto de COP$500.000.000.000 el cual tendra como fecha de
vencimiento 1 afio después del 31 de octubre de 2015 o 1 afio después del primer
desembolso de este tramo, lo que ocurra primero;

2. Tramo de Corto Plazo, hasta por un monto de COP$1.000.000.000.000 cuya fecha de
vencimiento serd 18 meses después del desembolso de este tramo;

3. Tramo de Largo Plazo, hasta por un monto de COP$2.000.000.000.000 cuya fecha de
vencimiento serd de 10 afios después del desembolso de este tramo.

Las tasas de interés remuneratorio del crédito en pesos serdn las siguientes segtin el tramo:
e Tramo Rotativo: IBR 1 Mes + 205 puntos basicos 6 IBR 3 Meses + 205 puntos basicos.

e Tramo de Corto Plazo 18 meses con el tramo escalonado en el tiempo.
e Tramo de Largo Plazo: IBR 3 Meses +350 puntos basicos.

La Junta Directiva de Almacenes Exito S.A. ha adoptado, por unanimidad de los miembros
presentes, exceptuando al doctor Felipe Ayerbe Mufioz quien se abstuvo de participar en la votacién
por encontrarse bajo conflicto de intereses al pertenecer a la Junta Directiva del Banco de
Occidente, las siguientes decisiones:

Considerando:

(1) Que para la aprobacion de la Transaccion descrita en el punto 5 del orden del dia existe un
conflicto de interés al interior de la Junta Directiva;

(ii) Que el Comité de Conflicto de Intereses, convocado de conformidad con el Compendio de
Gobierno Corporativo, a). resolvio que el conflicto de interés en relacién con los miembros
de Junta pertenecientes al Grupo Casino no necesariamente puede predicarse o hacerse
extensivo a la financiacion; b). recomendd, buscando un balance entre el buen gobierno y
obrar con la diligencia y prontitud requeridas para asegurar una adecuada financiacién para
cumplir los compromisos que se derivarian de una eventual aprobacién de la transaccion,
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recomend6 a la Junta Directiva facultar a la administracion de la compafiia para la
suscripcion de los contratos de crédito, siempre y cuando los desembolsos de los mismos
queden sometidos a la obtencion de la autorizacidn por parte de la Asamblea General de
Accionistas en relacion con la transaccion; y finalmente c). dispuso que para efectos de
votar este punto en la Junta Directiva (la financiacién de la Transaccion), no seria necesario
que sc abstengan de votar los miembros que tienen una relacién directa con el Grupo
Casino en la medida en que las contrapartes para las mismas son instituciones financieras;

(iif)Que la Junta Directiva ha revisado la manera més diligente de proceder desde la perspectiva
de negocios y dada la coyuntura macroeconémica actual y las potenciales fuentes de
Financiacion para llevar a cabo la Transaccién, considera que es diligente y procedente
llevar a cabo la celebracion de los contratos requeridos para la Financiacién, entendiendo
que no habran desembolsos sino hasta tanto se haya aprobado por parte de la asamblea de
accionistas la Transaccion;

Resolvio:

Primero: Autorizar a cualquiera de los representantes legales para que conjunta o separadamente:

(i) celebren y realicen las transacciones descritas en el presente punto del orden del
dia;
(ii) otorguen, negocien, suscriban y obliguen a Almacenes Exito, sin limite alguno de

cuantia, los contratos, documentos, comunicaciones y certificaciones a que haya
lugar para el perfeccionamiento de los contratos de crédito, incluyendo pero sin
limitarse a los contratos de crédito, el fee letter, pagarés sujetos a ley de Nueva
York (promissory notes), pagarés en blanco con carta de instrucciones y pagarés
diligenciados sujetos a la legislacion Colombiana, asi como cualquier otro
documento u acto relacionado con las transacciones anteriores, y

(iii)  lleven a cabo todos los actos necesarios o convenientes con esta finalidad.

Segundo: autorizar a los representantes legales para que, en el evento de considerarlo conveniente y
apropiado:

(a) sustituyan parte del monto total de los compromisos de los bancos bajo el Contrato de
Crédito en Pesos, por endeudamiento en ddlares a ser otorgado por afiliadas de tales
bancos;

(b) negocien los términos financieros de dicho endeudamiento; y

(c) suscriban los documentos necesarios para efectos de tal sustitucion.

Tercero: autorizar a los representantes legales para negociar cualquier ajuste a los términos antes
establecidos y por tanto, en el evento en que como resultado de las negociaciones los mismos
resulten en una variacion material a los descritos anteriormente, deberan informarselo a la Junta
Directiva en la reunion inmediatamente siguiente al momento en que sean modificados.

Cuarto: No obstante las anteriores autorizaciones, cualquier solicitud de desembolso que
Almacenes Exito S.A. desee realizar respecto del Contrato de Crédito en Dolares o el Contrato de
Crédito en Pesos solo podré realizarse una vez la Asamblea General de Accionistas haya autorizado
la Transaccion de Adquisicion descrita en el punto 5 del orden del dia.

grupo EXIto
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Quinto: autorizar a cualquiera de los representantes legales para que conjunta o separadamente
celebren todas las operaciones de derivados, incluyendo sin limitacion, operaciones forward peso
délar/dblar peso, que se han realizado o requieran realizarse en el futuro, independiente de su
monto, para la obtencién de los dineros que serian requeridos para efectos de la Transaccion de
Adquisicion descrita en el punto 5 del orden del dia de la presente reunién y a fin de cubrirse de la
fluctuacién de la tasa de cambio y de la tasa de interés actualmente como hasta que se lleve a cabo
el cierre de la Transaccion y durante la vigencia de los Contratos de Crédito.

13. NOMBRAMIENTO COMISIONADOS PARA APROBACION Y FIRMA DEL
ACTA.

La Junta Directiva, con el voto undnime de los miembros presentes, designé como comisionados al
Presidente de la Junta Directiva y al Secretario de la reunién para revisar, aprobar y suscribir el acta
de la presente sesion.

Agotado el orden del dia y no habiendo otros temas para tratar, el Presidente de la reunion declar6
concluidas las deliberaciones y procedio a levantar la sesion, siendo las 2:30 p.m. del mismo dia.

Para constancia, se firma

Fdo Fdo
LUIS FERNANDO ALARCON M. ANA CAROLINA VELASQUEZ Z.
Presidente Secretaria

Fdo

CARLOS MARIO GIRALDO MORENO”
Presidente de la sociedad

Certifico que el presente extracto es fiel copia tomada del original. Para constancia se firma en
Envigado (Antioquia) a los doce (12) dias del mes de agosto de 2015.

Atentamente,

Representante Legal

grupo €XTto’



Principales Aspectos de Due Diligence y Hallazgos

Para fines de identificar las cuestiones legales especificas respecto de las sociedades objeto
de adquisicién que pudieren ser relevantes con respecto a la adquisicion, Exito contrat6 los
siguientes asesores legales de primera categoria:

i)

iii)

Lefosse Advocados, firma de abogados brasilera que ha participado en algunas

de las operaciones méas grandes y complejas en ese pais y que es reconocida como
una de las mejores firmas brasileras por publicaciones como The Legal 500,
Chambers Latin America y Latin Lawyer 500
Hope Duggan & Silva, firma de asesoria legal de reconocida trayectoria y
relevantes reconocimientos en Argentina.
White & Case, una de las firmas internacionales de abogados lideres en el mundo,
la cuenta con una vasta experiencia en operaciones transnacionales y que asesora
legalmente a algunos de los bancos y empresas mas respetadas y consolidadas del
mundo.

GPA - Aspectos relevantes del due diligence.

Como es usual respecto de las compafiias listadas en bolsa, se llevo a cabo un
proceso de debida diligencia sobre la informacion publica de GPA revelada por
la compafiia conforme a sus obligaciones en condicién de emisor de valores.

GPA dio a los asesores de Exito acceso a la administracion de la compafiia a fin
de resolver preguntas que surgieron en el desarrollo del proceso de debida
diligencia, y a partir de la informacion bésica a que se tuvo acceso de estas
compafiias, no se identificaron riesgos materiales que sefialen la inconveniencia
de realizar la transaccion.

Igualmente, se realizé un due diligence legal sobre la sociedad Segisor S.A. y las
demas compafiias subsidiarias de Segisor que estan involucradas en la
transaccion por ser propietarias de acciones con derecho a voto en GPA.

Los perjuicios derivados de cualquier inexactitud con respecto a informacion
material de GPA revelada la mercado seria un evento indemnizable.

Libertad - Aspectos relevantes del due diligence.

En relacion a la sociedad Libertad S.A. y las demas sociedades involucradas en
la operacion de adquisicion por ser propietarias de acciones en Libertad S.A., se
llevd a la cabo la debida diligencia a partir de la informacion por cada una de
ellas, a partir de la cual se concluyo que no se hallaron riesgos materiales que
sefialaran la inconveniencia de realizar la operacion de adquisicion.

Los principales hallazgos fueron los siguientes:

i) Laboral: Pleitos con autoridades administrativas como consecuencia de
alegaciones de despidos masivos. Podria enfrentar reclamaciones laborales
como resultado de:



- Responsabilidad solidaria en virtud de la ausencia de soporte legal
adecuado respecto de la prestacion de servicios de limpieza y vigilancia.
- Solicitudes sindicales para la mejora de beneficios para ciertos cargos.

ii) Litigios. Libertad se encuentra envuelta en discusiones con autoridades
gubernamentales en materia de Aduanas y aspectos cambiarios. Exposicion:
usSs$2m.

iii) Contratos comerciales. Riesgo de pérdida de licencia para operar los Hoteles
Holiday Inn deibo a una clausula de cambio de control, salvo que se obtenga
una renuncia de parte de Six Continent Hotels Inc.

Riesgo de pérdida de licencia para usar la marca Leader Price Brand debido a
un cambio de control, salvo obtencidon de renuncia a ello por parte de Geimex.

iv) Corporativo
- Carnes Huinca: Libertad considera que el proceso de liquidacion de esta

subsidiaria daria lugar a contingencias respecto de los costos de operacion
y asuntos laborales.
- Exposicién: US$1.3m



Contrato de Compraventa de Acciones de Grupo Pao de Aztcar

La transaccién consiste en la adquisicion indirecta del 50% de las acciones con derecho a
voto de Grupo P3o de Agucar (GPA), que representan el 19% del capital de dicha compaiiia,
a través de la compra del 50% de la holding de propiedad de Casino mediante la cual se
tiene la participaciéon en GPA por US$1,536,338,002 millones. Exito gozara de unos derechos
especiales que le permitiran consolidar globalmente los estados financieros de GPA.

Las partes negociaron declaraciones y garantias usuales y apropiadas para la adquisicion de
acciones en el capital de sociedades listadas en bolsa, sujetas a calificaciones e incluyendo
las siguientes:

(i) con respecto de GPA:

e Existencia, capacidad y validez para llevar a cabo la transaccién

® Ausencia de conflictos

e Estados Financieros (entre otras cosas, se declara que todos los estados financieros
consolidados y los estados financieros consolidados interinos no auditados presentan de
forma, en todos los aspectos materiales, la posicion financiera de GPA en la fecha relevante)
e Divulgacion (entre otras cosas, se declara que GPA y sus subsidiarias inscritas han
registrado oportunamente todos los documentos de revelacién requeridos, los cuales no
contienen declaraciones falsas sobre hechos materiales u omisiones intencionales)

e Ausencia de ciertos cambios

e Tributario

e Inmobiliario

e Contratos financieros

e Ausencia de ciertas practicas comerciales (en esencia, se declara que el Vendedor no esta
al tanto de violacion de leyes anti-corrupcion)

(ii) De Casino respecto de si mismo:

e Existencia, capacidad y validez
e Ausencia de conflicto

e Autorizaciones gubernamentales

e Titularidad de las Acciones

e Ausencia de gravdmenes

e El régimen de indemnidad fue establecido por un periodo de dos (2) afios (excluyendo
impuestos y reclamaciones derivadas de la reestructuracion previa para lo cual la duracién
es el plazo de prescripcién)

Asimismo, se establecié que Casino no serd responsable frente a reclamaciones inferiores
a USDS$500.000 y que una vez las pérdidas indemnizables acumuladas alcancen un monto
equivalente a USD$10.000.000, Casino sera responsable de pagarlas desde el primer ddlar.
De otro lado, Casino no sera responsable frente a reclamaciones superiores al 15% del
precio de compra, salvo en caso de inexactitud de declaraciones fundamentales como



capacidad, existencia y propiedad de las acciones en cuyo caso el limite es el precio de
compra. Estos limites no aplicardn en casos de fraude o dolo.

Finalmente, se determind que el contrato se regiria por la ley Francesa con arbitraje en la
Camara de Comercio Internacional de Paris.



Contrato de Compraventa de Acciones de Libertad S.A

La transaccién consiste en la adquisiciéon indirecta por parte de Exito S.A a Casino Guichard
Perrachon S.A. del 100% del capital accionario de la sociedad argentina Libertad S.A.

Dicha operacién se efectuara mediante la adquisicién de acciones de 4 compaiiias (3 de
ellas fuera de Argentina) que controlan directa e indirectamente a la Compaiiia Libertad
S.A, a saber: (i) Via Artika S.A. (“VA”), sociedad uruguaya, (ii) Spice Espaina de Valores
Americanos (“Spice”), sociedad espafiola filial de VA, (iii) Géant Argentina, sociedad
argentina, y (iv) Gelase S.A. (“Gelase”) sociedad belga, las cuales en conjunto se denominan
las “Compaiiias Target”.

La Transaccidn se implementara mediante 4 cierres:

1. La compra a Casino del 100% de las acciones de la sociedad VA, compaiiia que a su vez
posee el 43.99% de Géant Argentina.

2. La compra a Casino del 18.02% de las acciones de la sociedad Géant Argentina,
compafiia que a su vez posee el 50.68% de Libertad.

3. La compra a Casino del 99% de las acciones de Gelase, compafiia que a su vez posee el
49.32% de Libertad, asi como la compra a Casino International del 0.1% de las acciones
de Gelase.

El valor de la Transaccidn se establecié en un valor fijo correspondiente a la suma de
(USDS270m) incrementado al cierre por el monto disponible de efectivo en el balance
general de fin de mes previo al cierre.

El contrato contempla declaraciones y garantias comunes para este tipo de transacciones
sujetas a calificaciones y limitaciones estandar en adquisiciones de este tipo teniendo en
cuenta que Libertad S.A es una sociedad no listada en bolsa:

e Constitucidon, autorizaciones y efectos vinculantes. Casino y las Compaiiias
Target estan debidamente constituidas y existentes bajo las leyes del lugar
de su constitucion, con plenas capacidades corporativas y la autoridad para
llevar a cabo sus negocios como actualmente los desarrollan, para ser
propietarios o usar sus propiedades o activos, y ejecutar las obligaciones
objeto de la Transaccidén. Igualmente declaran que sus estatutos se
encuentran debidamente inscritos en cumplimiento de la legislacidon
argentina.

e Ausencia de conflictos: La Transaccidn no entra en conflicto o resulta en el
incumplimiento de cualquiera de los términos, condiciones y disposiciones
de los estatutos de Casino o las Compafiias Target o de cualquier ley o



regulacién vigente, ni tampoco generara un incumplimiento o aceleracién
de cualquier obligacidn, de los contratos de los que sean parte Casino o las
Compaiiias Target.

Asuntos cambiarios: Casino y las Compaiiias Target han cumplido con la
regulacion vigente en materia cambiaria y no han sido notificadas de sancién
alguna por ninguna entidad gubernamental por el incumplimiento de la
regulacion vigente en esa materia.

Propiedad Intelectual: las Compaiiias Target no son propietarias de
derechos de Propiedad Intelectual. La propiedad intelectual de Casino y las
Compaiiias Target no infringe los derechos de propiedad intelectual de
ningun tercero, asi como la propiedad intelectual de ningun tercero infringe
los derechos de propiedad intelectual de las Compaiiias.

Litigios: Casino no tiene conocimiento de que existan procesos pendientes
o que amenacen o afecten a las acciones objeto de transferencia o a las
Compaiiias Target.

Propiedad de las acciones: Los respectivos accionistas que transfieren sus
acciones bajo las distintas transacciones contempladas bajo el SPA son los
titulares legitimos de las mismas, las cuales, salvo las excepciones declaradas
por Casino, se encuentran libres de cualquier gravamen y no tienen
restriccion de ningun tipo. Han sido validamente expedidas de acuerdo a las
leyes aplicables y pagadas en su totalidad.

Existencia Corporativa: Salvo las excepciones declaradas por Casino, las
Compaiiias estan debidamente constituidas y existentes bajo las leyes del
lugar de constitucidn, con plenas capacidades corporativas y la autoridad
para llevar a cabo sus negocios como actualmente los desarrollan, para ser
propietarios o usar sus propiedades o activos, y ejecutar las obligaciones
objeto de la transaccién.

Ausencia de conflicto: La Transaccidn no entra en conflicto o resulta en el
incumplimiento de cualquiera de los términos, condiciones y disposiciones
de los estatutos de las Compafiias o de cualquier ley o regulacion vigente, ni
tampoco generard un incumplimiento o aceleracién de cualquier obligacién,
de los contratos de los que sean parte Casino o las Compaiiias.

Estados financieros: Los estados financieros de las Companias Libertad con
corte a diciembre 31, 2014 han sido preparados en todos sus aspectos
materiales en cumplimiento de la regulacidn argentina aplicable y estan en
concordancia con los libros y registros respectivos.



Ausencia de cambios: Salvo las excepciones declaradas por Casino, las
Compaiiias han desarrollado su respectivo objeto social en todos sus
aspectos materiales dentro del giro ordinario de los negocios y consistente
con la practica anterior.

Litigios: Salvo las excepciones declaradas por Casino, no existen procesos
pendientes o que amenacen o afecten a las Compaiiias, sus activos, o la
capacidad del vendedor para ejecutar la Transaccion.

Cumplimiento de la Ley y Permisos. Salvo las excepciones declaradas por
Casino, en su conocimiento las Compafias han cumplido con la Ley
aplicable, cuentan con los permisos requeridos para desarrollar su objeto
social y no estdan siendo objeto de alguna investigacion por algun
incumplimiento de la Ley.

Asuntos laborales: Salvo las excepciones declaradas por Casino, las
Compainias han cumplido con el pago de las acreencias laborales, no han
existido paros, huelgas o interrupcion en las labores, asi como tampoco
negociaciones de acuerdo con organizaciones sindicales o similares durante
los ultimos 2 afios, ni ha existido en dicho término un sindicato en las
Compainias.

Titularidad de los activos: Las Compaiiias tienen un titulo de propiedad
valido y exigible sobre sus respectivos activos requeridos para desarrollar
sus negocios, activos que se encuentran libres de todo gravamen, con
excepcion de ciertos gravamenes permitidos bajo el SPA.

Asuntos tributarios: Las Compaiiias han cumplido en todos los aspectos
materiales con la regulacién aplicable en materia de impuestos.

Asuntos ambientales: Salvo las excepciones declaradas por Casino, las
Compainias han dado cumplimiento a la regulacion ambiental vigente y
cuentan con todos los permisos y licencias requeridos en materia
ambiental para operar.

Asuntos cambiarios: Salvo las excepciones declaradas por Casino, las
Compaiiias han cumplido con la regulacién vigente en materia cambiariay
no han sido notificadas de sancidon alguna por ninguna entidad
gubernamental por el incumplimiento de la regulacidn vigente en esa
materia.

Inmuebles: Salvo las excepciones declaradas por Casino, las Compafiias
tienen un titulo valido y exigible libre de cualquier gravamen sobre los



inmuebles de su propiedad, y se encuentran en condiciones adecuadas
para desarrollar el objeto social de las Compaiiias.

o Contratos materiales: Salvo las excepciones declaradas por Casino, los
contratos materiales definidos en la transaccion como tales por su valor,
objeto o clausulas particulares, son vinculantes para las Compafias y
tienen plena validez y efecto.

e Propiedad intelectual: La propiedad intelectual de las Compaiiias no
infringe los derechos de propiedad intelectual de ningun tercero, asi como
la propiedad intelectual de ningun tercero infringe los derechos de
propiedad intelectual de las Compaiiias.

e Proteccion de datos: Las Compafiias han cumplido en todos los aspectos
materiales con la regulacidn vigente en materia de Proteccidn de Datos.

Dentro de las obligaciones establecidas en el contrato, se encuentran las siguientes:

1. Excluir ciertos activos de Gelase con anterioridad al cierre, de manera que la
companiia quede libre de gravdmenes y su Unico activo sean las acciones que posee
en Libertad (49.32%).

2. No competencia, directamente o a través de una subsidiaria (salvo CNOVA) por un
periodo de 2 afios contados a partir de la fecha del primer cierre, limitado al
territorio argentino, y aplicable a cualquiera de los negocios que desarrolla Libertad.

3. No solicitud (non-solicitation) por parte de Casino de ofertas laborales o de
consultoria a empleados de los dos primeros niveles de administracion de las
Compaiiias Target y Libertad por un periodo de 2 aiios contados a partir de la fecha
del primer cierre.

4. Desde la firma del contrato hasta los cierres de las transacciones correspondientes,
Casino deberda conducir las Companias en todos sus aspectos materiales dentro del
giro ordinario de sus negocios y en consistencia con la practica anterior, lo que
implica abstenerse de adoptar ciertas decisiones relevantes que impacten el negocio
sin autorizacién previa de Exito.

Fueron definidas como causales de terminacion, las siguientes:

1. por mutuo acuerdo.

2. Por incumplimiento de la otra parte de las declaraciones y garantias u obligaciones
si el incumplimiento persiste al cabo del periodo de cura de 20 dias.

3. Por decision de autoridad competente.

4. Por lallegada de una fecha limite



El régimen de indemnidad fue establecido por el término de un (1) afio, salvo para
reclamaciones por temas laborales y tributarios, en cuyo caso el periodo se extiende por el
término de prescripcion aplicable.

Casino debe indemnizar a Exito frente a cualquier pérdida que se derive de: (i) el
incumplimiento de las declaraciones y garantias dadas por Casino bajo el SPA; (ii) el
incumplimiento de las obligaciones de Casino bajo el SPA; (iii) los impuestos que se generen
con posterioridad al primer cierre y respecto de los cuales Casino, las Companias Target o
Libertad sean responsables, (iv) impuestos derivados de la reorganizacién previa de las
companias Target.

Asimismo, se establecid que Casino no sera responsable por pérdidas individuales que sean
inferiores a USD 350.000, salvo que se trate de reclamos independientes pero relacionados
gue superen dicha suma. Una vez las pérdidas indemnizables acumuladas alcancen un
monto equivalente a USDS1.500.000, Casino pagara las pérdidas indemnizables desde el
primer délar y asimismo, se determind que Casino, no serd responsable frente a
reclamaciones superiores al 15% del precio de compra, salvo en caso de incumplimiento
fraudulento o doloso, en cuyo caso no aplica este limite.

Finalmente, se determind que el contrato se regiria por la ley colombiana y cualquier
controversia se someterd a un arbitramento internacional bajo las reglas de la Cdmara de
Comercio Internacional.



Acuerdos de Accionistas para Grupo Pao de Azticar

Respecto a la composicidn y atribuciones de la Junta Directiva de Segisor se definié que la
misma tendrd 4 directores, de los cuales 2 serdn nombrados por Casinoy 2 por Exito. Las decisiones
de la Junta Directiva de Segisor deberan adoptarse por unanimidad. No obstante, Exito tendra voto
decisivo en los casos que se indican a continuacion:-

(i) Derecho a remover al gerente (CEQ) de Grupo Pdo de Acglcar en cualquier momento, y
derecho a determinar su compensacion, tendra igualmente derecho a proponer la terna
para reemplazarlo.

(ii) Voto decisivo para Exito frente a decisiones de pago de dividendos por Grupo Pao de
Aglcar hasta el 60% de las utilidades del afio.

(iii) Aprobacién del Presupuesto y el plan de negocios.

En relacién con la Junta Directiva de P3ao de Acucar se estipuld que la misma contard con 11
directores (hnombrados por 2 afios), con los 5 directores independientes actuales que permanecen
en el cargo, 3 directores de Casino y 3 directores elegidos por Exito. El presidente serd nombrado
por propuesta de Casino. El CFO serd nombrado por propuesta de Exito y las Resoluciones requieren
el voto unanime de los directores designados por Casino y Exito.

Ahora bien, respecto a la transferencia de valores en Segisor, se definid que no hay periodo de
permanencia (lock-up), quedaron prohibidas las transferencias a competidores de las partes, se
pactd un derecho de preferencia reciproco (excluyendo transferencias intra-grupo) y el derecho de
unirse a la venta (Tag-along).

Se estipularon derechos de compra (Call options) a favor de Casino sobre las acciones de Exito en
Segisor, la Holding Brasilefia y Grupo P3o de Agucar, en el evento de cambio de control de Exito. El
derecho de compra se ejerceria por un “justo valor de mercado” (considerando derechos y
obligaciones bajo acuerdos de accionistas). Igualmente se estipularon derechos de compra (call
options) reciprocos en caso de nacionalizacion de cualquiera de las partes. El derecho de compra se
ejerceria por el precio acordado por las partes o, a falta de acuerdo entre las partes, por el “justo
valor de mercado” de las acciones (considerando derechos y obligaciones bajo acuerdos de
accionistas).



Contratos de Crédito para la financiacion de la Operacion

a). Contrato de Crédito para el otorgamiento de un crédito puente en délares sin garantia
solicitado con CITIBANK, N.A. y otras entidades financieras locales o extranjeras en calidad
de prestamistas, por valor de hasta USD$400 millones, con un vencimiento en Agosto de
2016, prorrogable hasta enero de 2017, el cual sera desembolsado en un Unico
desembolso.

b). Un contrato de Crédito en pesos sin garantia solicitado con las siguientes entidades
financieras: Banco Davivienda S.A., Banco de Bogota S.A., Banco de Occidente S.A.,
Banco Popular S.A., Banco AV Villas S.A., Leasing Bancolombia S.A. y Bancolombia S.A.,
por un monto de hasta COP$3.500.000.000.000, el cual sera desembolsado en tres tramos:

a) Tramo Rotativo hasta por un monto de COP$500.000.000.000 el cual tendrd como
fecha de vencimiento 1 afio después del 31 de octubre de 2015 o 1 afio después
del primer desembolso de este tramo, lo que ocurra primero

b) Tramo de Corto Plazo, hasta por un monto de COP$1.000.000.000.000 cuya fecha
de vencimiento sera 18 meses después del desembolso de este tramo.

c) Tramo de Largo Plazo, hasta por un monto de COP$2.000.000.000.000 cuya fecha
de vencimiento sera de 10 afios después del desembolso de este tramo.

Adicionalmente, los anteriores contratos contienen disposiciones que establecen
restricciones relevantes para Exito, entre las que se encuentra el cumplimiento de ciertas
condiciones asociadas a un indicador financiero de apalancamiento. Dichas condiciones o
covenants son:

e Mantener un Indicador Financiero de Apalancamiento maximo de 3.5x. El
indicador se obtiene al dividir (i) Deuda Financiera Neta Consolidada, entre (ii)
EBITDA Consolidado, en el correspondiente periodo y serd medido anualmente
con base en los estados financieros consolidados y auditados del Deudor de
cada ejercicio social.

e Abstenerse de incurrir en nueva deuda, salvo que dicha deuda sea por un monto
tal que supere los valores usuales dentro del giro ordinario del negocio;

e Se deberan realizar prepagos como consecuencia de venta de activos o
indemnizaciones por siniestros significativos, salvo que el Deudor utilice o defina
utilizar dichos ingresos para reparar, reconstruir, reemplazar o adquirir activos
para su negocio.

e Abstenerse de: (i) constituir gravdmenes sobre sus activos, (ii) fusionarse o
disponer de sus activos, y (iii) Decretar o pagar dividendos, cuando con dichas
acciones se pueda afectar significativamente el patrimonio del Deudor.

En vista que los Contratos mencionados tienen como finalidad el financiamiento de la
potencial transacciéon de adquisicion, en estos se incluye como condiciébn para el
desembolso, la aprobacién de la Transaccion por parte de la Asamblea General de
Accionistas de Almacenes Exito S.A. Asi mismo, los efectos financieros que se espera que
producirian estos contratos en caso de ser aprobada la Transaccion por la Asamblea de
Accionistas, consistirian en incrementar la deuda de Exito alcanzando un ratio de
endeudamiento en linea con el sector.



