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Operador: Bienvenidos a la conferencia de presentacion de resultados del Grupo Exito para
el primer trimestre de 2018. Mi nombre es Richard y seré su operador.

En este momento, todos los participantes estan en modo de solo escucha. Mas tarde habra una
sesion de preguntas y respuestas. Durante la sesion de preguntas y respuestas, si tiene una
pregunta, presione * y luego 1 en su teléfono de tonos. Por favor, tenga en cuenta que esta
conferencia esta siendo grabada.

Ahora pasaré la llamada a Maria Moreno. Maria, puede comenzar.

Maria Fernanda Moreno: Gracias Richard y buenos dias a todos. Les agradecemos por
acomparfiarnos en esta conferencia del Grupo Exito. Me complace presentarles a nuestro
Director Ejecutivo, el Sr. Carlos Mario Giraldo, y nuestro Director Financiero, el Sr. Manfred
Gartz.

En la diapositiva numero dos podemos ver la agenda de hoy. Se cubriran los aspectos
financieros y operativos mas destacados del Grupo Exito y luego se hara una revision de la
estrategia internacional de la empresay los resultados financieros consolidados para el primer
trimestre de 2018. La llamada concluird con una sesion de preguntas y respuestas.

Gracias por su atencion. Ahora le pasaré la llamada al Sr. Carlos Mario Giraldo.

Carlos Mario Giraldo: Gracias a todos por su presencia en la conferencia de presentacion
de resultados del primer trimestre.

Empezaré en la diapositiva numero tres con los aspectos financieros consolidados del
trimestre.

Tuvimos un fuerte desempefio operativo en toda la region de Latinoamérica con un ingreso
neto positivo a nivel de Exito y demostrando los beneficios de la diversificacion en los paises
en donde estamos presentes.

En cuanto a los aspectos financieros destacados, nuestro ingreso neto tuvo un crecimiento
total de 6.3 si incluimos el efecto negativo de la tasa de cambio de 4.4 puntos, el cual fue
impulsado por un sélido desempefio de las ventas tanto en Brasil como en Uruguay, al igual
que en trimestres anteriores, y una mayor contribucién de otros ingresos de 16%, la mayoria
de los cuales provienen de Colombia.

El Ebitda recurrente tuvo un crecimiento del 7,2%, incluyendo el efecto negativo de la tasa
de cambio de 4 a 5%, manteniendo el mismo margen que en el primer trimestre del afio
pasado.

El ingreso neto fue positivo y termind en cerca de 10 mil millones de COP.



En cuanto a los aspectos operativos destacados, tuvimos un desempefio positivo en
las operaciones internacionales y un control muy claro de los gastos operativos a nivel
consolidado, claramente por debajo de los niveles de inflacion.

El plan de sinergias pronto alcanzara el estimado de 120 millones de USD de impacto en las
ganancias operativas. También, Merco calific a Exito como una de las diez compafiias en
Colombia con mejores practicas de gobierno corporativo y responsabilidad social.

Si pasamos a la diapositiva nimero cuatro, podemos ver que nuestro Capex consolidado para
el trimestre fue de 377 mil millones de COP, de los cuales el 57% esta dedicado a la
expansion. En Colombia, 47% de 62 mil millones de COP se enfoco en bienes raices.

El Capex en la region se enfoco en el modelo cash-and-carry tanto en Brasil como en
Colombia, que es nuestro énfasis de expansion este afio, y la construccién de dos grandes
centros comerciales que son Envigado (con un 77% de avance y que abrird en septiembre)
y Tunja (con un 64% de avance y que abrird en octubre de este afio).

Pasando a la diapositiva nimero cinco, es importante hacer algunas anotaciones sobre el
desempefio de las ventas netas de Colombia. Creo que lo principal es que la tendencia es
positiva.

Tuvimos ventas totales de 1.5% corregidas por efectos de calendario, lo que se compara con
el -4.1% obtenido durante los trimestres tres y cuatro del afio pasado, como pueden ver en el
gréafico. Eso es 2.5 puntos mejor que estos dos trimestres. Esto no es lo que queremos, por
supuesto, sino un aumento en las ventas, pero vemos que se dara en el segundo trimestre de
este afio, como lo indica actualmente el mercado.

También es importante sefialar que esta mejora en la tendencia se ve afectada por la inflacion
de los alimentos. Si bien la inflacion de los alimentos fue del 3.65% durante el mismo periodo
del afio pasado, la inflacion de alimentos para el primer trimestre fue del 0.98%. Es decir,
hay 267 puntos base de diferencia en la inflacion de los alimentos, lo que afecta las ventas,
por supuesto, cuando se las analiza en pesos. Cuando estudiamos la tendencia y consideramos
la disminucion de la inflacion de los alimentos, se ve incluso mejor.

Es importante notar que dentro de las marcas de Exito quienes tuvieron mejor
comportamiento fueron los formatos de valor agregado, especificamente Carulla y Exito.

Finalmente, es importante sefialar que el crecimiento del omnicanal tuvo una contribucion
positiva de mas del 34% y que Surtimayorista, como veremos mas adelante, tuvo un
desempefio muy positivo.

Pasando a la diapositiva seis, podemos ver el analisis de esta cifra de ventas por marca. Exito
tuvo un muy buen desempefio en categorias no alimenticias, tanto en textiles como en
electronicos. En textiles, moda y marcas propias como Arkitect y Bronzini contamos con
disefiadores que entraron a la propuesta de valor de Exito. En electronica, se ha hecho una
mejora gradual en las tiendas mas importantes, las cuales ahora tienen el aspecto de



especialistas en electronica. Esto ocurrid en al menos 40 de las tiendas y no solo en cuanto a
productos, sino también en cuanto al servicio ofrecido a nuestros clientes.

Carulla crecid en todas las regiones, con la excepcion de Bogota. Por supuesto, Bogota tiene
un gran impacto en Carulla, pero esto tiene que ver claramente con la tendencia de Bogota,
que es una de las regiones que menos crece en Colombia, mientras que la costa norte es la
que mas crece. Esta es una buena tendencia para Carulla en términos de ventas, como
podemos ver, pues pasamos de -5.9 en el tercer trimestre a -4.7 en el ultimo trimestre del afio
pasado y a -1.7 en este trimestre.

Carulla tambien empez0 a ver el impacto del mercado de productos frescos. Las dos tiendas
con la propuesta de productos frescos tienen 15 puntos mas de crecimiento que el resto de
las tiendas Carulla.

Surtimax y Super Inter tuvieron un desempefio inferior, pero fueron rentables. Probablemente
son de las pocas tiendas populares en Colombia que obtuvieron cifras rentables y un Ebitda
positivo. Estas tiendas se vieron afectadas por la deflacion en algunas de sus lineas de
productos, especialmente cereales, con alrededor de un 5% de deflacion, y el arroz, con un
17% de deflacion.

Nuestro mejor desempefio lo tuvo el formato B2B, es decir, cash-and-carry y aliados. En
conjunto, ahora contribuyen a las ventas con 130 puntos béasicos. Esto es bueno, porque
demuestra que comienza a materializarse en las cifras de ventas de la empresa.

Las ventas individuales de las tiendas tuvieron un crecimiento muy fuerte del 20% vy los
Surtimayorista en expansion tuvieron un crecimiento del 138%.

A la izquierda, tenemos algunas de las estrategias actuales en Colombia en actividades que
impulsan el desempefio en formatos clave y de monetizacién, a las que me referiré méas
adelante.

Pasando a la diapositiva nimero siete, nos centraremos en el formato cash-and-carry. Aqui
tenemos una foto del cash-and-carry que abrimos mas recientemente en Bogota, en la
Autopista Sur. Antes era un Surtimax.

En total abriremos ocho tiendas, para finalizar este afio con 17 tiendas de formato cash-and-
carry. Estas siguen teniendo el doble de ventas después de las conversiones. Sus ventas por
metro cuadrado también son el doble del promedio en comparacion con el resto de los
formatos de la empresa, lo que significa que son rentables. A diferencia de otras tiendas
populares, son rentables desde el primer afio y esa es una muy buena noticia para la empresa
en cuanto a la creacion de valor en margenes de un solo digito.

En total, sus ventas efectivas durante este afio superan los 100 millones de USD, lo que se
convierte en una base importante para su aumento y su desarrollo en los afios venideros.



Si pasamos a la diapositiva numero ocho, esta es una de las grandes noticias del trimestre y
es consistente con lo que hemos visto en los tltimos dos afios. Durante mucho tiempo, hemos
estado hablando acerca de la estrategia omnicanal de la organizacion.

En este trimestre, obtuvo 75 mil millones de COP, con un crecimiento cercano al 35%. Lo
importante es que empez6 a materializarse como una linea de base para las ventas de la
compafiia con un 3% de participacion de las ventas totales, aumentando 90 puntos basicos.
Creemos que esta sera la tendencia en los proximos trimestres y afios, 1o que demuestra
claramente que Exito es el minorista colombiano que esta mejor equipado para la nueva
realidad del e-commerce, del marketplace, de entregas a domicilio, es decir, de la mejor union
de los formatos virtual y fisico.

Nuestro crecimiento en términos de comercio electrénico se basa en tres pilares. Uno es la
entrega a domicilio. Nuestro propio servicio mas la alianza exclusiva con Rappi logré realizar
alrededor de 500,000 entregas en el primer trimestre de 2018. Esta es una cifra importante en
cualquier parte del mundo y en otras areas urbanas para otros minoristas. El 70% de estas
fueron despachadas por Rappi.

En segundo lugar, nuestros catalogos digitales siguen fuertes con un aumento en las ventas
del 28% vy, finalmente, nuestro marketplace lleg6é a 900 vendedores o proveedores con mas
de 60.000 productos, lo que concuerda con nuestro objetivo de expandir rapidamente el
portafolio que ofrecemos a través de nuestro marketplace y con un crecimiento del 72% en
el valor de la mercancia, que es la medida de ventas usada en términos de marketplace en el
mundo.

Pasando a la diapositiva nUmero nueve, vemos la innovacion en Carulla, que ratifica sus
ventas como el lider premium en Colombia. Primero, vemos el mercado de
productos frescos, que ahora esta en dos tiendas, con un muy buen aumento de ventas incluso
cuando hay mucha competencia alrededor. La proxima semana abriremos Pepe Sierra, que
es la tienda mas importante de Carulla en Bogota con el formato de productos frescos, lo que
Creo que va a ser una gran noticia para todos los consumidores.

Invito a quienes vivan alli a visitar esa tienda a partir del jueves de la proxima semana. Creo
que serd una experiencia de compra increible para conocer la frescura y la magia de los
productos en Colombia.

También tuvimos la primera apertura de Carulla Cava, que es una tienda de experiencias de
licores y delicatessen. Es pequefia en tamafio, pero esta completamente dedicada a licores y
delicatessen, como pueden ver en la imagen.

La buena noticia es que este laboratorio experimental que hemos realizado en Carulla llegara
a tres tiendas. Estara en seis tiendas al final del afio, pero lo méas importante es que esas
propuestas de valor desarrolladas por nosotros mismos o por proveedores estan presentes y
estan funcionando bien y vamos a llevarlas al resto de las tiendas Carulla més importantes.



En segundo lugar, en Exito también haremos un laboratorio de innovacion, lo que constituira
una gran generacion de hipermercados en Colombia. Vamos a hacerlo en las dos tiendas
Exito principales. Una es Country, la tienda de la calle 134 en Bogot, y la otra es Envigado,
que se inaugurard como una tienda innovadora en Medellin simultdneamente a la apertura
del centro comercial en septiembre. Internamente los Illamamos los proyectos “wow” del
Exito. Estos laboratorios también nos serviran para llevar al menos 20 propuestas de valor en
cuanto a innovacion, omnicanales y productos alimenticios y no alimenticios al resto de las
tiendas de la marca Exito.

Creemos que en momentos como el actual, donde la economia de Colombia se esta
recuperando en el entorno minorista, la innovacion, los nuevos formatos y los omnicanales
son las respuestas correctas para crecer de manera rentable.

Pasemos a la diapositiva numero diez sobre el desempefio de ventas netas en Brasil. Las
cifras ya fueron reveladas por GPA en su conferencia, asi que no entraré en mayores
detalles. Pero claramente, la gran noticia es que recuperamos el liderazgo en la venta
minorista de alimentos de Brasil y tuvimos las mayores ventas en reales por encima de
cualquier otro proveedor en el primer trimestre de este afo.

Las ventas ajustadas por efecto calendario aumentaron 5.5%. Es algo muy bueno si
consideramos que en Brasil por primera vez en la historia hay una gran deflacién en los
alimentos, que en este trimestre llegd a alrededor de cinco puntos de deflacion total, lo que
muestra un gran aumento en el volumen y el tréfico, en gran parte impulsado por Assai. Las
ventas de Assai aumentaron un 25% y las ventas por tiendas individuales un 9.4%, muy
consistente con el crecimiento de las ventas por tiendas individuales, pero también en
términos de expansion con 20 tiendas que se abriran durante este afio, el mismo nimero que
abrimos el afio pasado, lo que representa para el trimestre 44% del negocio total de alimentos
para Pdo de Acucar en Brasil.

Multivarejo también tuvo resultados positivos ajustados por efecto calendario con un
aumento del 1,3% en las ventas por tiendas individuales gracias a la transformacion digital,
los descuentos y las renovaciones enPdo de Acucar, el formato premium
del mercado brasilefio, que fueron responsables de este aumento.

Le paso la palabra a Manfred, quien comentara los resultados y luego volveré para hablar de
otros aspectos como sinergias y para hacer comentarios finales.

Manfred Gartz: Gracias, Carlos Mario, y buenos dias a todos. Comencemos en la
diapositiva 11 con los aspectos méas destacados del desempefio operativo en Colombia.

Me gustaria comenzar diciendo que después de cuatro trimestres negativos, los ingresos netos
crecieron 0.1% en el primer trimestre, alcanzando casi 2.7 mil millones de COP.

Este cambio de tendencia fue resultado de un mejor dinamismo en el consumo en el pais, un
desemperio sobresaliente de otros ingresos, que crecieron por encima del 31%, y los buenos
resultados de las estrategias comerciales que se pusieron en marcha en los Ultimos trimestres.



El margen bruto termind en 24,3%, muy en linea con el comportamiento historico de los
primeros trimestres si se excluyen los resultados extraordinarios de 2017, que fueron
causados por la mejora en la productividad, la reduccion de los costos de logistica y unas
mejores condiciones con los proveedores, lo que contribuy6 a nuestro margen.

En cuanto a los gastos de venta, generales y administrativos, los gastos operativos crecieron
2.8%, probablemente el nivel mas bajo desde que se implementaron las NIIF en Colombia,
muy por debajo de la inflacion de la estructura de gastos de la compafiia y del nivel de
inflacion de 4.09 del afio pasado.

Todas las acciones planificadas e implementadas han compensado los aumentos en cuentas
de gastos clave como mano de obra, que aument6 un 5,9% segun el salario minimo, y los
costos de ocupacion, que normalmente aumentan los costos de CPA 'y los diferenciales,
dependiendo del activo.

Considero que esto sigue mostrando el compromiso de la compafiia por proteger el resultado
final.

Finalmente, el Ebitda recurrente alcanzé 170 mil millones de COP y un margen del 4%, lo
que refleja de alguna manera una menor dilucién de los gastos y la trayectoria del margen
bruto.

Pasando a la diapositiva 12, donde empezaremos a ver el desempefio de nuestras operaciones
internacionales, los ingresos netos en Brasil crecieron 7.5% en moneda local en el trimestre
luego de un solido desempefio de Assai. En COP, los ingresos netos alcanzaron casi 10 mil
millones, creciendo 1.9% como consecuencia de un efecto negativo de aproximadamente
5.2%.

Los margenes brutos alcanzaron el 22.5% de las ventas, con un resultado casi plano en la
ganancia bruta. La rapida maduracion de las tiendas Assai y la deflacion de los alimentos,
especialmente en Multivarejo, explican este resultado.

En términos de los gastos de venta, generales y administrativos, el fuerte control de gastos y
la implementacion de iniciativas de eficiencia, especialmente en cuanto a personal, logistica
y otros costos relevantes, permitieron una dilucién de aproximadamente 90 puntos basicos
en los gastos. Ademas, la madurez de las tiendas Assai contribuyd a esta dilucion.

En el balance final, el Ebitda recurrente fue de mas de 500 mil millones de COP, creciendo
12.6% y resultando en un margen de 5%, 50 puntos base méas que el afio anterior.

Pasemos ahora a la diapositiva 13, donde hablaremos de Uruguay. Las ventas netas en
moneda local crecieron 8.5%, superando la inflacion. Para nuestra operacion uruguaya, esta
fue una temporada de verano particularmente buena en la que las actividades comerciales
tuvieron excelentes resultados.

Ademas, el formato de conveniencia cuenta ahora con ocho tiendas que se abrieron en los
ultimos 12 meses, creciendo un 51%.



En COP, las ventas netas alcanzaron 709 mil millones y un crecimiento de 6.1% después del
efecto de la tasa de cambio.

Las cifras comparables crecieron 6,8% en el trimestre, de nuevo, superando la inflacion. Esto
fue impulsado por las categorias de productos frescos, textiles y hogar.

Los ingresos netos alcanzaron 715 mil millones de COP y la operacion en Uruguay sigue
ganando participacion de mercado.

El margen bruto finalizé en 34.8%, 20 puntos base méas que el afio pasado, mientras que los
gastos de venta, generales y administrativos ganaron 40 puntos base debido a unas mejores
actividades de control y la dilucion natural de las ventas por encima de los gastos.

El Ebitda recurrente crecidé 13.2%, alcanzando 76 mil millones de COP y un margen de
10.6%, debido a una fuerte temporada de vacaciones de verano.

Uruguay continta demostrando su capacidad de crecer de manera sostenible y con sélidos
niveles de rentabilidad.

Miremos ahora a Argentina en la diapositiva 14. Creo que a pesar del complejo entorno
macroeconomico, el desempefio de ventas de Libertad estuvo en linea con la inflacion total
y de los alimentos del pais, alcanzando un crecimiento neto de ventas de 24.7% vy en cifras
comparables del 24.2% en moneda local.

La moda y los textiles fueron las categorias con mejor desempefio. En COP, los ingresos
netos alcanzaron los 334 mil millones, causando una disminucion del 1.4% como
consecuencia de un efecto negativo del 22%.

Creo que es importante mencionar que, en Argentina, a diferencia de otros grandes minoristas
y competidores en el pais, incluso otros méas grandes que han reportado resultados negativos,
la estrategia de bienes raices de Libertad nos ha permitido movernos por aguas turbulentas y
mantener la rentabilidad de la operacion.

Los gastos de ventas, generales y administrativos también crecieron por debajo de la inflacion
local gracias a nuestros grandes esfuerzos de productividad y la optimizacion de las
estructuras.

Finalmente, el Ebitda recurrente alcanzé 8.5 trillones de COP con un margen de 2.6%.

Pasemos ahora a la siguiente diapositiva para ver los resultados consolidados. Los ingresos
netos alcanzaron 13.7 trillones de COP, con un crecimiento interanual de 6.3%, excluyendo
un efecto agregado del 4.4%.

Estos resultados también reflejan el sélido desempefio de las ventas en Brasil y Uruguay vy el
crecimiento de los negocios complementarios en Colombia.

Los gastos de ventas, generales y administrativos siguen reflejando los esfuerzos de
productividad y otras iniciativas de reduccion de costos en toda la region y diluyeron 70
puntos basicos.



El margen de Ebitda recurrente crecio 7.2% si excluimos el efecto de cambio de un agregado
de 4%, manteniendo un margen de 5%.

El Ebitda alcanz6 casi 700 mil millones de COP en el trimestre.

En los resultados finales, el ingreso neto del grupo fue de 10 mil millones de COP, que se
compara con los -8 mil millones de COP del primer trimestre del afio pasado.

Ahora explicaré los resultados en la siguiente diapositiva.

Pasemos a la diapositiva 16. Quiero mostrarles la diferencia entre los resultados del primer
trimestre de este afio y los del afio pasado.

Los principales aspectos a destacar fueron, en el lado negativo, los gastos no recurrentes
principalmente relacionados con los procesos de reestructuracion tanto en Brasil como en
Colombia.

El resultado de todos estos procesos ya lo estamos viendo en las cuentas de los gastos de
venta, generales y administrativos y veremos los beneficios de toda esta reestructuracion en
los trimestres futuros, al igual que en los resultados operativos de Colombia.

En el lado positivo, obtuvimos un mejor resultado financiero a medida que bajaron las tasas
de interés en Brasil y Colombia y un sélido desempefio de Brasil durante el trimestre.

Ademas, los esfuerzos de productividad en toda la regién dieron muy buenos resultados.

Finalmente, pasemos a la diapositiva 17 para analizar la deuda neta a nivel del grupo
empresarial.

La deuda financiera neta se sitGa en 3.8 trillones de COP, disminuyendo 2.1%, muy en linea
con la estrategia de la compafiia de continuar su desapalancamiento.

El efectivo y sus equivalentes ascienden a 631 mil millones de COP, principalmente por
mejoras en el capital de trabajo y mayores dividendos de las subsidiarias.

Devuelvo entonces la llamada al Sr. Carlos Mario Giraldo.

Carlos Mario Giraldo: Pasemos a la diapositiva 18. Las sinergias continlan a toda
velocidad en los cuatro paises, con una meta de 120 millones de dolares de impacto en la
utilidad operativa para el final del afio y con 28 iniciativas en ejecucion.

La primera tiene que ver con los formatos que se llevan de un pais a otro, como el formato
cash-and-carry que fue llevado de Brasil a Colombia y el mercado de productos frescos, que
paso de Uruguay a Colombia, Brasil y Argentina.

En la diapositiva 19 vemos nuestro poder de compra de alimentos. Ademas de la negociacion
normal en las mejores condiciones con proveedores de marcas nacionales e
internacionales, estamos comprando productos en conjunto. En el primer trimestre
compramos 220 contenedores de alimentos, 1.2 veces el volumen del dltimo afio.



Pasando a la diapositiva niumero 20, esta es una de las sinergias mas importantes y consiste
en llevar el modelo comercial textil de Colombia a otros paises.

En la imagen pueden ver claramente la apariencia que tenemos en los almacenes Exito en
Colombia, que compite contra otros especialistas en el sector textil en Colombia.

Es una réplica de valor afiadido que se extendera a 61 tiendas, tendra tasas de crecimiento
muy solido en todos los paises y ganara participacion en las ventas de los hipermercados,
como lo indican las cifras de la diapositiva.

Pasando a la diapositiva numero 21, quiero presentar las conclusiones principales. La primera
es que hay crecimiento, tanto incluyendo como excluyendo el impacto de la tasa de cambio,
e incluso si tenemos una tendencia inflacionaria mas baja en los alimentos en la mayoria de
los paises, especialmente en Brasil y Colombia.

Puedo decir que esperamos que en Colombia la tendencia continlle mejorando a medida que
las ventas minoristas aumentan y a medida que el plan de innovacién de la compafiia tanto
en alimentos como en lugares fisicos y omnicanales tenga un impacto. Esperamos que el
segundo trimestre sea positivo en ventas.

Nuestras unidades de negocios internacionales muestran un resultado positivo. Los planes
para controlar los gastos van a toda marcha. Ademas, tenemos mayor productividad en todos
los paises y esperamos que continlien de esa manera.

Lo bueno es que a medida que las ventas mejoren y los costos estén bajo control habré
dilucion de los costos, lo que por supuesto es positivo para el ingreso operativo.

Obtuvimos un resultado neto positivo durante el trimestre. Nuestro plan de sinergias sigue
en marcha. Empezamos a vislumbrar una recuperacion de los ingresos en Colombia. Aun
cuando las ventas fueron de -1.5% en el trimestre, pueden ver que los ingresos fueron de
0.1% y ese es el impacto de los negocios complementarios que son criticos para la operacién
en Colombia.

Esperamos que las ventas sigan mejorando, pero al mismo tiempo deseamos que para el
segundo trimestre tengamos ganancias operativas y un Ebitda en aumento con respecto al
ultimo trimestre del afio pasado, asi como un mejor margen que el del segundo trimestre del
afio pasado.

Tenemos planes de accion claros por pais para impulsar las ventas y los resultados y para
generar nuevos ingresos a partir de la monetizacion del trafico. Claramente somos lideres en
la region en formatos de moda como cash-and-carry, que ha tomado el liderazgo en el
mercado brasilefio y ahora es visible en el mercado colombiano; el mercado de productos
frescos, que es el mas premium de los formatos en América Latina, y los omnicanales.

Diria que, si nos fijamos en los minoristas lideres en el mundo y la participacion de sus
omnicanales, esta es alin mayor y es importante ver que somos uno de esos minoristas que
alcanzan estas cifras.



También diria que los bienes raices siguen teniendo una contribucion muy importante, solida
y consistente en los resultados. Tendremos en el tercer trimestre de este afio la apertura del
centro comercial de Envigado, con 130.000 GLA, un centro comercial mixto, el mas
importante de Colombia y el ndmero uno si reunimos los 30.000 metros cuadrados
de oficinas que tenemos alli y los 100.000 de comercio.

Esos son mis comentarios finales. Le agradezco mucho su atencién y estamos listos para la
sesion de preguntas y respuestas. Gracias.

Operador: Gracias. Ahora comenzaremos la sesion de preguntas y respuestas.

Si tiene alguna pregunta, presione * y luego el nimero 1 en su teléfono de tonos. Si desea ser
removido de la cola, presione la tecla #. Habra una pausa antes de anunciar la primera
pregunta.

Si est4 usando un teléfono con altavoz, es posible que deba levantar el auricular antes de
presionar las teclas de nimeros.

Una vez mas, si tiene alguna pregunta, presione * y 1 en su teléfono de tonos.
La primera pregunta viene de Nicholas Lorrain, de JP Morgan. Adelante.

Nicholas: Hola. Buenos dias, Carlos Mario y Manfred, por la llamada y por aceptar mi
pregunta.

Quiero preguntar acerca de los niveles de apalancamiento. EI Ebitda ha estado
aumentando. ¢Podrian darnos una idea de como va su desapalancamiento y como avanzara
en el futuro? Gracias.

Manfred Gartz: Gracias, Nicholas, por tu pregunta.

Bueno, hay que tener en cuenta que ese indicador se calcula al final del afio. La razon de esto
es la estacionalidad comercial normal, la estacionalidad de la deuda neta, y obviamente, los
flujos de dividendos de las subsidiarias.

Seguimos trabajando en diferentes iniciativas para el desapalancamiento. Continuamos con
la optimizacién del capital de trabajo, la venta de ciertos activos no estratégicos, el control
de gastos y la implementacién de planes de accién en ese sentido. También esperamos una
recuperacion gradual del nivel de Ebitda en Colombia y mejoras en los flujos de dividendos
de las subsidiarias.

Nicholas: Perfecto. Gracias, Manfred.

Operador: Gracias. Nuestra siguiente pregunta proviene de Antonio Gonzalez, de Credit
Suisse. Adelante.

Antonio Gonzéalez: Hola, Carlos Mario y equipo. Gracias por atender mi llamada. Solo
tengo una pregunta corta. Amazon firm6 un acuerdo en Francia con su empresa matriz,
Casino, para la marca Monoprix.



Quisiera amplien esta informacion sobre esta sociedad en los mercados en Latinoameérica, Si
hay alguna posibilidad de llevarla a cabo y si hay fechas para ello, en caso de que puedan
comentar algo al respecto.

Carlos Mario Giraldo: Antonio, no podemos comentar nada sobre ese acuerdo especifico
entre Casino en Francia y Monoprix con Amazon.

Lo que si puedo comentar es que por el momento nos gustaria ser el Amazon del mercado
colombiano en el escenario no alimenticio y el Ocado del mercado del comercio electrénico
de alimentos.

Ese es nuestro objetivo y por eso somos nosotros los que estamos llegando a los hogares con
alimentos entregados a domicilio. Estamos liderando el escenario de entregas hasta la puerta
del consumidor, que es muy importante a futuro en ciudades congestionadas como Bogot4,
Medellin, Cali y Barranquilla. También somos un jugador muy competitivo en el sector no
alimenticio en cuanto a electrodomésticos grandes, pues nuestros kioscos son una gran
innovacion para el mercado, incluso si hacemos pruebas piloto fuera de nuestras tiendas, que
es algo que vamos a hacer este afio.

Gracias por tu pregunta, Antonio.

Antonio Gonzélez: Gracias. Rapidamente, ¢pueden compartir algo adicional sobre el
acuerdo que tienen con Rappi en este momento? ;Coémo esto les ha permitido acortar los
tiempos de entrega 0 aumentar la cobertura a mas ciudades o vecindarios? Nos gustaria saber
si pueden compartir algo sobre el aspecto econdmico del acuerdo. Gracias.

Carlos Mario Giraldo: Si. Pero quiero ser cauteloso, porque algunos aspectos de este
acuerdo son confidenciales. Lo primero que puedo decir es que los resultados son
sorprendentes. Las entregas a domicilio han aumentado el triple y el nimero de entregas, que
es mas de 500,000 en un trimestre, es comparable con casi cualquier minorista de alimentos
en el mundo.

NUmero dos, es un negocio rentable y eso es muy importante, porque el nivel de comision
que pagamos es rentable para Exito y creo que a mediano plazo también lo es para Rappi,
teniendo en cuenta que ellos combinan nuestras compras de alimentos con otros servicios
para sus clientes, por lo que es muy eficaz y también nos permite, esto es lo tercero, adquirir
nuevos clientes, porque muchos que no son clientes de Exito ingresan a este servicio por
ejemplo comprando servicios de restaurante y los capturamos con nuestras entregas de
comida.

En cuarto lugar, es una forma muy interesante y rentable de penetrar en el mercado de
proximidad, porque nos permite atacar muchos vecindarios donde no tenemos tiendas e
incluso donde tenemos tiendas competitivas. Y dado que la aplicacion de Rappi y la nuestra
se comunican, podemos hacer una conexién inteligente de big data con los nuevos clientes y
los clientes actuales.



Antonio Gonzélez: Gracias. ¢Pueden comentar si solo se trata de Bogota, Medellin y las
ciudades mas grandes? ¢O esta disponible a nivel nacional?

Carlos Mario Giraldo: Se extenderd4 a nivel nacional, pero serd gradual. EI proximo
objetivo es llegar a los vecindarios de estrato alto cerca a Bogota y Medellin, donde se
encuentran muchos de los clientes especialmente los fines de semana.

Antonio Gonzalez: De acuerdo. Muchas gracias, Carlos Mario.

Operador: Gracias. Nuestra proxima pregunta viene de Federico Pérez, de
Bancolombia. Adelante.

Federico Pérez: Hola, Carlos Mario y Manfred. Gracias por la conferencia
telefénica. Tenemos un par de preguntas. La primera es sobre las ventas por tiendas
individuales en Colombia. Como mencionaron en la diapositiva cinco, estamos viendo un
cambio de tendencia. ¢ Tienen algin objetivo o alguna orientacién que puedan brindarnos
sobre cuando esperan que estas ventas vuelvan a ser positivas?

La segunda pregunta es sobre las marcas Supermax y Super Inter. Como ustedes
mencionaron, estas marcas estan sufriendo una fuerte deflacion y eso ha afectado las
ventas. ;Pueden compartir su perspectiva para los proximos trimestres, especificamente para
estas dos marcas?

Mi Ultima pregunta es sobre la tasa de desapalancamiento. Como se menciono antes, ustedes
estan llegando a un alto nivel de apalancamiento, pero me preocupa Colombia al analizar la
deuda neta de todo el grupo. Sé que a nivel consolidado tienen buenos resultados, pero si
solamente analizamos a Colombia, la mayor parte de la deuda esta alli y me gustaria saber si
tienen algun comentario solamente sobre la deuda que tienen en Colombia. Gracias.

Carlos Mario Giraldo: Gracias por tus preguntas. Abordaré las primeras dos y luego
Manfred respondera la tercera.

En cuanto a las ventas en tiendas individuales, no estamos dando una orientacion por el
momento, pero lo que estamos diciendo es que las ventas totales seran positivas en el segundo
trimestre. Como pueden ver, las tendencias estan ahi y yo creo en las tendencias. Vimos un
aumento en las ventas minoristas en el primer trimestre de Colombia y, dadas las cosas que
estamos haciendo en el mercado, creemos que van a tener un gran impacto.

Lo segundo es acerca de Surtimax y Super Inter. Hoy, el canal més afectado en Colombia es
lo que llamamos "supermercados independientes™. Super Inter y Surtimax son en cierta forma
supermercados independientes. Son los mas afectados no solo por el escenario competitivo,
sino por la deflacion.

Por ejemplo, la participacién de productos frescos en Super Inter es de cerca del 45% de sus
ventas. Tenemos una deflacion interna en el primer trimestre del 1.55% en productos frescos,
asi como en granos, que representan el 10% de las ventas. Pero yo diria algo muy importante,
y es que independientemente del escenario competitivo, Surtimax y Super Inter siguen siendo



rentables. Son probablemente de los pocos supermercados independientes que también se
pueden considerar tiendas de descuento y son rentables en Colombia, mientras que otros se
enfrentan a grandes perdidas.

Manfred Gartz: Sobre la pregunta de apalancamiento, me gustaria decir que es demasiado
pronto para dar cualquier tipo de orientacion precisa sobre lo que esperamos del indicador.
Lo que puedo decir es que esperamos estar por debajo de lo que mostramos el afio pasado,
primero porque el plan de desapalancamiento esta en curso y ya estamos trabajando en eso.
Lo segundo tiene que ver con el hecho de que esperamos un mejor desempefio de Colombia
en los préximos trimestres, y tercero, esperamos que los flujos de las subsidiarias mejoren,
especialmente el de GPA.

Los acuerdos que tenemos se han divulgado publicamente. Hasta casi el final del afio estamos
en cuatro veces y esto va a cambiar a 3.5, probablemente. Hemos divulgado esta informacion
desde hace un par de afos, incluso desde que adquirimos la deuda, pero de nuevo, estamos
confiados de que estaremos muy por debajo de eso.

Federico Pérez: Perfecto. Gracias.

Operador: Gracias. Nuestra siguiente pregunta proviene de Carlos Rodriguez, de
Ultraserfinco. Adelante.

Carlos Rodriguez: Buenos dias, sefiores. Gracias por la conferencia. Tengo tres
preguntas. Primero, ¢qué porcentaje del aumento de las ventas en tiendas individuales en
Colombia se atribuye a la alta competencia impuesta por las tiendas de descuento?

La segunda es ¢por qué la baja inflacion de los alimentos ha afectado mas a Colombia que a
Brasil?

La ultima es ¢durante cuantos trimestres habra gastos no recurrentes relacionados con los
procesos de reestructuracion en Colombia y Brasil? ;Podrian darnos algunos detalles sobre
la cantidad gastada en Colombia y Brasil? Gracias.

Carlos Mario Giraldo: Si. Primero, diria que la alta competencia en Colombia ha tenido
mas impacto en las ventas totales que en las ventas en las tiendas individuales. Nos sentimos
mucho mas comodos con las ventas en las tiendas individuales y estas han seguido la
evolucidn del panorama minorista.

Nielsen muestra que en el ultimo trimestre, por ejemplo, las ventas en tiendas individuales
en Colombia fueron aproximadamente -2,2%, muy similar a lo que vimos antes.

Lo que realmente tiene impacto es que las nuevas tiendas se estan expandiendo hacia lugares
gue no son rentables, pero estan ahi, son una realidad, y por supuesto, tenemos una estrategia
muy clara al respecto.

En primer lugar, debemos tener una estrategia rentable, entonces a corto plazo estamos
fortaleciendo nuestra propuesta de marcas propias con al menos 200 categorias que se ofrecen



en este momento al mismo precio que el competidor mas cercano, sin importar qué tipo de
competidor es.

NUmero dos, tenemos alianzas muy sélidas con proveedores de marcas propias. Tenemos al
menos 20 alianzas de esas con personas que invierten en tecnologia para crecer de manera
constante y duradera simultdneamente con EXito.

En tercer lugar, estamos enfocandonos en la proximidad mediante cosas como los
omnicanales y nuestro servicio de entrega hasta la puerta, pero al mismo tiempo
estamos trabajando en innovacion, como lo han visto en Carulla,y vamos a tener el
laboratorio de innovacion con Exito.

Si analizamos el panorama internacional, creo que el mercado britanico es un muy buen
escenario para ver qué ocurre con este tipo de fendmeno. Las marcas que se desempefiaron
mejor fueron aquellas que compitieron en cuanto a precio de venta, pero especialmente en
cuanto a innovacion. En Inglaterra fueron Waitrose y Sainsbury. La marca que solo ofrecio
precios bajos y menores ganancias, la cual fue Asda, como saben, ahora ha perdido mercado.

La segunda pregunta es acerca de la inflacion de los alimentos en Colombia y Brasil. ¢Por
qué tiene un impacto diferente? Pienso que en Brasil tiene que ver con el hecho de que el
impulso que tuvo Pdo de Acucar en el mercado es muy importante debido a la fuerte
penetracion de Assai. Assai es actualmente el formato méas dindmico en todo el mercado
brasilefio. Tiene la mayor expansion, incluso en comparacion con otros minoristas de cash-
and-carry. Gano 300 puntos base de participacién de mercado en comparacion con el afio
pasado, lo que tiene un gran impacto para contrarrestar esa inflacion en los alimentos,
teniendo en cuenta que estd ganando mas clientes y voliumenes de una manera muy
consistente.

Manfred contestara la otra pregunta.

Manfred Gartz: Con respecto a la reestructuracién de los gastos no recurrentes, lo que
podria decir es que, especialmente en Colombia en cuanto a los gastos no recurrentes
directamente relacionados con la reestructuracion, hemos hecho una parte muy importante
de lo que habiamos planificado para el afio. Queriamos lograrlo a principios de afio para
poder recibir los beneficios a lo largo del afio y, de nuevo, tratando de proteger el resultado
final.

Con respecto a Brasil, diré practicamente lo mismo que antes, y es que trataran de mantener
cierto nivel de gastos no recurrentes durante el afio.

Carlos Rodriguez: Muchas gracias.
Operador: Gracias. Nuestra siguiente pregunta es de Miguel Moreno. Adelante.

Miguel Moreno: Hola a todos. Gracias por aceptar mi pregunta. Tengo dos preguntas. La
primera es sobre la estrategia general y la segunda, sobre el estado de los nuevos centros
comerciales.



En cuanto a la estrategia general, hemos visto las ventas en tiendas a nivel individual,
especialmente en Surtimax, con ventas positivas y tal vez una tendencia positiva en los
ingresos, pero ¢hay algun plan para cerrar tiendas que quizas tengan un Ebitda negativo en
este momento o que estén vendiendo menos, para enfocarse en el sector textil en lugar de
supermercados? Si pudieran darnos una opinion general sobre eso, seria genial.

La segunda pregunta es sobre el estado de los nuevos centros comerciales. Ustedes
mencionaron que Viva Envigado tiene un 77% de avance y Tunja un 64%. ;Ya se estan
comercializando estos centros comerciales? ;Han reservado parte de esos centros
comerciales? Me gustaria conocer las tasas de ocupacion de los centros comerciales una vez
estén abiertos. Gracias.

Carlos Mario Giraldo: Ok. Comenzare con la pregunta sobre la estrategia. Lo que estamos
haciendo en nuestros formatos es... Si, hemos cerrado algunas tiendas que no son rentables,
especialmente tiendas de proximidad como algunas tiendas express, otras tiendas en Uruguay
y algunas tiendas express de Devoto que no estaban funcionando bien, pero no es una gran
tendencia.

Lo que hemos hecho, y esto es muy interesante, es que las estamos convirtiendo. Es decir,
estamos tomando tiendas no rentables como algunos Surtimax y algunas tiendas populares
de Exito ubicadas en areas interesantes y populares y las convertimos en cash-and-carries.
Esta ha sido una decision de apalancamiento muy rentable.

En cuanto a los centros comerciales, lo que puedo decir es que el centro comercial Envigado
tiene garantia de mas del 90% de ocupacion a partir de septiembre y durante el primer
trimestre del préximo afio.

Este es un centro comercial muy interesante, porque va a ser uno de los tres centros
comerciales conectados con el tren metropolitano, ademas de Puerta del Norte, en Bello, y
Mayorca, en la parte sur de Medellin.

Este centro comercial tendra una tienda Exito que claramente generara mas trafico y clientes
de todas partes.

Lo otro es que hay grandes marcas en el centro comercial y su alto concepto de
entretenimiento. Actualmente, los centros comerciales en todo el mundo deben tener una alta
calidad y un alto porcentaje de entretenimiento. El centro comercial Envigado ofrecera la
mayor zona de entretenimiento para nifios en Medellin y un area de cine con la més alta
tecnologia, la mas grande que Cine Colombia haya hecho en Colombia. También tendra un
area de restaurantes de alto nivel, lo cual es una novedad para Medellin en el marco de una
propuesta de centro comercial.

Tunja tiene un nivel de ocupacién del 85%, lo que es fabuloso a pocos meses de su apertura.

Miguel Moreno: Perfecto. Gracias, Carlos Mario.



Operador: Gracias. Una vez mas, para hacer cualquier pregunta, presione * y 1 en su
teléfono de tonos.

En este momento no tenemos méas preguntas. Me gustaria pasarle la llamada a Carlos Mario
para el cierre de la conferencia.

Carlos Mario Giraldo: Voy atomar cinco minutos de su tiempo para hacer varios
comentarios finales, porque creo que en este punto es muy importante hacer énfasis en las
areas estratégicas de la organizacion.

En primer lugar, somos optimistas y creemos que 2018 sera un gran panorama de negocios
para Exito y especialmente somos optimistas acerca de la evolucion que tendra Colombia.

Cuando hablamos del negocio consolidado en Latinoamérica, creemos que Brasil y Uruguay
estan presentando cifras muy soélidas en ventas y ganancias. Nuestra operacion comenzo el
primer trimestre, excluyendo el impacto de la tasa de cambio, con cifras de ventas
consolidadas muy positivas, asi como el Ebitda recurrente y también con un beneficio neto
positivo.

También creemos que Exito esta liderando las principales tendencias regionales, las cuales
son los formatos premium, cash-and-carry y los omnicanales.

Creo que es importante reflexionar un poco sobre lo que estd sucediendo en el mundo.
Cuando vemos lo que Walmart esta haciendo en Inglaterra y en Brasil y lo que hizo en India
con Flipkart, esta claro que lo méas importante son las alianzas como las que Amazon esta
haciendo en Inglaterra y Espafia, y ahora con Monoprix en Francia. Cuando vemos este tipo
de tendencia, esta claro que los omnicanales son un factor clave para el futuro del comercio
minorista, pero no solo en la categoria no alimenticia. ElI gran mensaje de los dltimos dos
afios, y también con la compra de Whole Foods por parte de Amazon en los EE. UU., es que
los omnicanales son clave para el negocio de alimentos dentro de la propuesta de bienes de
consumo. Tenemos esa tendencia dentro de nuestra region.

En segundo lugar, los formatos premium son resistentes en la mayor parte del mundo y en
América Latina, entre Brasil, Uruguay y Colombia tenemos los formatos lideres en toda la
region.

Finalmente, el formato cash-and-carry es un fendmeno que lleg6 para quedarse, no solo en
momentos dificiles, sino también en mejores situaciones econémicas, porque se ha
convertido en un punto de destino que los clientes perciben como cémodo, bueno y
emocionante.

Tercero, acerca de Brasil. Creemos que se trata de una propuesta de negocios fuerte y
consistente que se mantiene en los extremos de los formatos premium y cash-and-carry y
que esta haciendo muchas mejoras en el mercado medio con la marca Extra. También
tenemos una mejora gradual en el negocio de Colombia. Vemos que el consumo mejora con
una reduccion de la tasa de interés, con los precios del petréleo, con la reaccion de las



categorias no alimenticias y con un beneficio para el consumidor causado por inflacion versus
aumento salarial.

Vemos que, en nuestras propias ventas, Colombia ha mejorado en comparacion con los
ultimos tres trimestres. Las tendencias son tendencias. Contintan y finalmente nos llevan a
donde queramos. Creemos que para el préximo trimestre veremos una recuperacion en las
ventas de Exito, pero también veremos un crecimiento positivo del Ebitda frente a los
trimestres comparables y también del margen.

Los gastos contintan bajo control y seguimos teniendo el impacto, como lo vimos en el
primer trimestre, de ingresos complementarios por monetizacion como lo son los créditos y
los seguros y es muy importante tener en cuenta el impacto de los bienes inmuebles.

Las iniciativas estratégicas estan ahi. Tienen fundamentos solidos y se materializaron y eso
es muy importante. A medida que las propuestas mas importantes de Carulla llegan a todas
las tiendas, que el formato cash-and-carry llega a 17 tiendas, que los omnicanales se
convierten en una forma de aumentar las ventas, se materializan los resultados de Exito y es
importante ver que también estamos llevando este tipo de innovacion a la marca Exito y esto
es clave para la organizacion, ya que representa dos tercios de las ventas de Exito.

Finalmente, el negocio inmobiliario sigue siendo bueno, fuerte, solido y cuenta con muy
buenos niveles de ocupacion. Ademas, vamos a empezar la coalicion de clientes de Puntos
Colombia con un programa piloto que esta comenzando en la region cafetera este mes y luego
en el tercer trimestre del afio se hara a nivel nacional. Creemos que va a ser una coalicién
muy fuerte y con aliados muy importantes que ahora se unen al Exito.

Quiero agradecerles a todos por estar presentes en esta conferencia. Espero en los proximos
meses poder presentarles los resultados del segundo trimestre. Muchas gracias.

Operador: Gracias, sefioras y sefiores. Asi concluye la conferencia de hoy. Gracias por
participar. Ya pueden desconectarse.



