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Grupo Mateus At a Glance

O Grupo Mateus possui um modelo de negdcio multicanal que abrange atacado, atacarejo, varejo e Eletro, e tem se expandido intensamente nos estados do Nordeste. Sua
estrategia logistica € fundamental para o seu crescimento e para o posicionamento em pequenas cidades.

GMAT 3 Informagc")es-chave O Grupo Mateus opera somente na regiao nordeste e no Com seu IPO no final de 2020, o Grupo tem passado por
Fundado em 1986 por Ilson Mateus, o Grupo Mateus Para (Norte) um forte processo de expansao
(GMAT3) se destaca como o terceiro maior player no Presenca Geogrdfica do Grupo Mateus Evolucdo do Numero de Lojas
setor de Varejo Alimentar dentro do Brasil, sendo
presente exclusivamente no Nordeste e Norte (Pard) do
pais. Contando com 246 lojas (3T23), o Mateus opera em .

. o 246 lojas
Diferentes segmentos dentro do varejo alimentar 29
9 Estados P
Breakdown Receita
58
42
33
mVarejo 23
29 49 6l
Atacarejo
4T 19 4T 20 4T 21 4T 22 2T 23
mEletro = Vargjo = Mix Atacarejo m Eletro
mB28 menos de 100 mil habitantes
@
Representatividade das Lojas
Estados Mais Relevantes (Numero de Lojas)
Principais Métricas
. . Estado NUmero de Lojas % do Total
Receita 2022 RS$21,8 Bi
"""" . Maranhao 132 549%
CAGR Receita 6y 30% °
4 0,
EBITDA 3T 23 R$0,513 Bi Para 74 30%
Margem Bruta 3T 23 22% Piaui 12 2%
Outros 28 11%

= <100k 100k-300k ~ m 300-500k  m>500k
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Tese de Investimento
GMAT 3

Setor resiliente com perspectiva de consolidacao dos grandes players BUY

Preco Atual
R$S6.20

Il Know-how regional e penetracao em cidades do interior
Upside TIR
31% 20,84%

Il Servicos de alta qualidade e grande capacidade logistica -~

Preco Alvo
R$8.13

Alto potencial de expansao na nova regional

&iiat



Decifrando o Varejo Alimentar no Brasil VY

O setor envolve a venda direta de produtos alimenticios aos consumidores por meio de lojas fisicas e online em diversos formatos, desempenhando um papel crucial na
distribuicao de alimentos

Variacao volume total de Vendas % A/A Margem liquida do setor Inflacdo 12 meses acumulada e SSS

2.4%

9 9 m Grupo Mateus m Atacadao Inflacio de Alimentos
2.9% 3B o pssai m= CRFB Retail ¢
28%
23%
18%
13%
8% ‘
5 | 01, A
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-40
Jun-21  Oct-21  Feb-22 Jun-22 Oct-22 Feb-23  Jun-2
==Farmacia e Cosméticos ™ Hipermercado e Supermercados

7%

Téxteis e vestuario ==MoOveis e Eletrodomésticos
Gasto meédio de um brasileiro Receita Varejo Alimentar - ABRAS Market-Share do Atacarejo - ABRAS
—_— T ——
mQutros = Transporte mSaude mComida ™ Habitacao Atacarejo
3 CAGR 16%
CAGR 9%
452
18% 8%
2018 2019 2020 2021 2022 2018 2019 2020 2021 2022
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A Penetracao do Varejo Alimentar no Pais

Acreditamos que o varejo alimentar possui um faturamento superior ao registrado pela ABRAS, indicando que o setor é mais pulverizado do que pensam. Assim, vemos

espaco para a consolidacao dos grandes players por meio do crescimento organico ou inorganico.

Faturamento da Scanntech

E— ——

Metodologias de pesquisa

63% 1899ral

1899ral
1893ral
scanntech ABRAS Diferenga

Diretora de Marketing Scanntech Brasil
Priscila Ariani

“Hoje em nossa base temos R$680 bi ao
ano, em dados brutos sem expansdo.”

José Marcelo
Ex-CFO Assai

Em nossa conversa com [
o José Marcelo, ele
disse acreditar que o
Mark-Up médio fica
entre 1.4-1,45

Faturamento da ABIA Mark-Up do setor - IBGE

Receita e Custo do IBGE

m Varejo Alimenticio

B Food Service B Receita Bruta de revenda de mercadorias

m Compras de mercadoria pararevendaem
empresas comerdais

Mark-Up ~ 1,36 _|

il

2018 2019 2020 2021 2022 2017

2018 2019 2020

2021

< Mark-Up = 1,43 ) """"""""""

Cesta média de um supermercado (%)

40% 37%
1 3% V
° 2% 1%
Alimentos Bebidas Limpeza Cigarro Bazar
Alimentos Bebidas
Executivo do setor Ronaldo Rozembaum
BRF Ambev
Mark-Up: 1,4 Mark-Up: 1,35
H&B Limpeza
Executivo do setor Executivo do setor
P&G FloraLimpeza
Mark-Up: 1,7 Mark-Up: 1,7
1,36 oo Mark-Up - 1,43
767 - Faturamento Real - 809
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Consolidacao e Crescimento dos Grandes Players

Y

Acreditamos que o setor é altamente pulverizado, o que nos faz acreditar que existe um grande potencial para concentracao do mercado nos grandes players via

crescimento inorganico, principalmente no norte e nordeste.

0O mercado apresenta uma notavel pulverizacao, onde as 10 principais redes detém menos de 30% de
participacao e as 5 maiores, menos de 35%

Herfindahl-Hirsch Ind
Market-Share dos grandes players ernindani-mirschman fndex

Muito
mABRAS E|nsper Asset fragmentado---- 355’4E
(1)
32%
28%
34%
Monopdlio
(10.000)
Top 5 Top 10

Penetracdo do Atacarejo

Market-Share - Top 10

87%

Insper Asset Diferenca ABRAS Estados Unidos Canada
Distribuicdo dos grandes players no Norte e Nordeste
Assai I\?ar;j:l?s Carrefour ziﬁcgf
Nordeste 74 92 270 0
Norte 17 36 37 34

Norte e Nordeste sdao as regioes com as maiores oportunidades

de consolidacao para os grandes players

Faturamento por Regido 500 maiores Numero de Lojas (Y) ; Populacdo(X) -

Lojas (2022) Por Estado
B Sudeste Sul B Nordeste 1,200
m Centro-Oeste m Norte
1,000 [ ]
° MG
800
RS
600
[ ]
SC
400 A
A
200
o ‘. E PE B® ?
ov ° A
. 0
TAM dO atacareJO 0 5000 10,000 15,000 20,000 25,000

TAM = Faturamento do Varejo Alimentar + Faturamento Servicos

------- |TAM = 788 + 208 = 996 Bilhdes

proprios/ o o

https:/ / brazil om/ arrefour-brasil

Carrefour Brasil  vai transformar 40
hipermercados em Atacadao e Sam’s Club entre
2024 e 2026

Tese de Investimento



Know-How e posicionamento em cidades pequenas VY

O Grupo Mateus se destaca em relacao aos outros principais concorrentes dada sua forte presenca nos estados do Para e Maranhao e no interior, proporcionando
uma vantagem competitiva significativa para o Grupo Mateus em relacao aos concorrentes regionais de menor porte.

Quantidade de Lojas: Para + Maranhéo Comparagcao de Precos com competidor regional

Precos no site em 20/10/2023 v v

v
LASSET mateus Carrefour m Grupo Mateus m Nordestao X
T ¢ ¢ v 17.99 17.99
o 5 o 11.99

6.19 15.89 14.09 [ 16.99

4 19 5.99 5.19
Posici . d idad Leite Itala Feijao Carioca Arroz Urbano Farinha de Oléo de Manteigs Coxa de Ovo- 20
osicionamento por tipo de cidade Camil 1kg 1Kg Trigo RB 1Kg Girassol Qualy 200g FrangoSadia - Unidades

Salada 900 ml Congelado

3‘ Grupo Mateus seria a “Empresa dominante Unica“ dadas as suas vantagens competitivas
: (Escala e poder de barganha com fornecedor), pois isso, confere poder consideravel em seus

COMPETITION
mercados, situando-se na parte de “Gerencie a vantagem competitiva”. Por outro lado, os
4 3 it e players regionais que carecem de vantagens competitivas, estdo na parte “Vocé é uma
3.50% 4.40%

Formiga.Saida estratégica”.

4.60%

Assai Mateus Carrefour Paode Acucar
B <100k ®100l-300k E300-500k M>500k

Faturamento em Bilhdes de reais

Gerencie
vantagem
competitiva

24.5
Empresa Vocé é uma
/—V dominante formiga: saida
. 43 19 27 21 unica estratégica
. Vantagem
_ —— L . 7 = 2 =
Mateus Lider Formosa Atakarejo Novo Atacarejo i Teoria dos jogos;

Faléncia de players locais nos lugares onde a Companhia adentra

Qualquer - - Dilema do
Setor Prisioneiro;
\ Cooperagao;

Sem Barganha
Faléncia Saida de Maraba Faléncia de players locais nos lugares vantagem
2019 /.. \ onde a Companhia adentra. Exemplo competitiva
<:\, \ﬂ, disso € Maraba, Municipio do Para, onde Eficiéncia
Supermercado Supermercado a rede de supermercados “Valor” operacional
Maciel Valor
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Y

Em conversa com José Marcelo, ex-CFO do Assai, tivemos a oportunidade de entender
como os servicos funcionam

[

Alto nivel de servicos, principalmente no atacarejo

Uma das principais distincoes que identificamos no Grupo Mateus é a presenca de servicos como Peixaria, Padaria, Acougue, Hortifruti e outros em todas as suas lojas, tanto no varejo
quanto no atacarejo

A empresa se destaca pela oferta de servicos em todas as suas lojas. Em 2022, os
servicos representaram 30% do faturamento total.
T ———

“Vocé considera servicos importante?
Realizamos visitas a duas ’ P Mark-Up: 40%-50% |
lojas do Assai e duas lojas do B )

Atacadao B Nao considero

O

importante

----- e

Mark-Up: 40%-50%

W Servico é importante

2

LS. “Economics of scale when combined with
some customer captivity, are the strongest”

José Marcelo| «ps servigos ndo s6 aumentam as margens para as redes,

mas também tém o poder de atrair consumidores,
adicionando valor a experiéncia do cliente.”

Ex-CFO Assai

Outros Players nao possuem servicos em todas as suas lojas. GMAT possui vantagem relacionada ao consumidor

Somente uma
padaria em
uma loja

Supermerado  com
numero de lojano RN

Nem todos os

Assai
possuem
servicos

servicos

Grupo Mateus se distingue..

NOPAT Margin Mic hael Maubossin

“The calculation of the ROIC not only provides a solid sense of where
to allocate your energy decompositiongy in assessing advantage,
analysis of the components provides a sense of the rate of change”.

Tese de Investimento

Production Advantage Consumer and production
(4,1%; 3,27x) Advantage A3
. ®" . e
| Atakarejo Prado . carctorr g ]
.Y Padaria em | Nao possui % i {@a@mﬁ E 5
Bl todas as lojas padaria  em can s (4,2%; 3,24x) - i =
~ S i
mas  nao tem todas as suas = (5,3%;3,0x) Forecast 23E- 30E : ;
peixaria lojas ® o S :
G g No Advantage Consumer Advantage P
Maior supermercado de . - - 8 @ i lg
Sergipe 1 Servicos nado sao ofertados em todas as > . cor e
lojas S . PN
. . o (6,1%; 2,82x) =
1 > ) y £ —
. Queiroz Assai 2 Alguns players tem somente alguns S v o




Enxergamos o Grupo Mateus como um player diferenciado, possuindo uma operacao logistica centralizada e eficiente.

Com 15 CD’S, a empresa garante o suprimento de uma variedade de produtos. Isso se
mostra crucial em cidades no nordeste onde a direta dos fornecedores € menos viavel.

—_—

Ciclo de Caixa players regionais

- P

A empresa conta com 15 CD’S | 113
99 102
2 A 80
Producao dos proprios paes |
-_-_-_C_gn.t_@].sg._c.l_e_._S.g[\_/.l_gQ.s"_I Central de HortiFruit e fabrica de frios 25 29
2217 2 16
- alm
-
|
-1
2019 2020 2021 2022

Verticalizacdo de parte de suas
operacoes

Visitamos servicos e foi possivel identificar e entender

as dificuldades logisticas para ofertar tais servicos
-

PADARIA
o =
w i LM s' -

Produtos pereciveis exigem Necessidade de reposicao
abastecimento constante semanal (2 vezes na semana)

O pao francés, por exemplo,
vence em um dia

Logistica e centralizacdo sao
fundamentais para a oferta de
servicos no interior

O I Frutas precisam ser trocadas

Logistica refrigerada é outro aspecto diariamente

fundamental.

Tese de Investimento

Como tudo isso e possivel? A alta capacidade logistica

m Bahamas ®m Archer m Atakarejo ® Grupo Mateus

Y

Custo logistico esta embutido no capital de giro da empresa

Ciclo de Caixa Assai ajustado pelo adiantamento

de recebiveis 4
= _
(1)
(3)

(7)

(12)

3T22 4122 1723 2723 3723

Além disso, destacamos o private-label como um
vetor de ganho de margens

@

Penetracdo Private Label No Brasil, esse
valor é de cerca de
6%

49.5%
46.8%
44%
_— > S il



Horizonte de expansao para o Nordeste VY

Em 2020, o Grupo Mateus iniciou seu processo de expansao, expandindo suas operacoes para o Piaui. Desde entao, impulsionado por seu IPO, a empresa se expandiu

para todos os Estados do Nordeste, com excecao do Rio Grande do Norte

Em 2020, o Grupo Mateus iniciou seu processo de expansdo, expandindo suas operacgoes.
Expandindo-se para todos os Estados do Nordeste, com excecao do RN
| e

Breakdown da Receita

B Resto
Presenca em 7 das 9 capitais |-

.14 Lojas
- 4CD’S

m Expansao
Nordeste

Distribuicdo de lojas com e sem concorréncia

| Das ultimas 22 lojas divulgadas a serem
abertas no, 18 delas sao em cidades com
| concorréncia.

Foco em Atacarejo

Oportunidade em Estados com predominancia regional.

Posicionamento dos grandes players

GMAT3 ASAI3 CRFB3
RN 0 4 8
Sergipe 1 4 9
Paraiba 4 5 11

RN
N
(8]
oo

Piaui

Alagoas 2 5 24
Ceara 8 13 18
Pernambuco 1 12 76
Bahia 6 23 86

O Grupo Mateus se destaca por sua eficiéncia logistica

Estratégia de adensamento do Grupo Mateus

TATACAREJO m VAREJO T('AMINO/ ELETRO
OUNN o9 @ AN ¢
0 9 798 \{
Q Q ©) 09 o %
‘ , Q
Menor Risco

de Execugao

e llson Mateus Rodrigues m Diluicdo de
3 Fundador - Grupo Mateus Custos

@ Maiores
Margens

Para entender as perspectivas futuras de crescimento de maneira mais assertiva, foi
realizado dois estudos por meio do Rstudio

“Somos uma empresa logistica que possui supermercados”

I
Cdodigo R
1° Municipios no nordeste
(T?%"l,‘ 169) e 1.794
{ 2° Menos de 500 mil habitante

@ 5 1.783
360 3° Nao possuemconcorrentes (TRUE)
300 <\ { 72
- e IR 4° Dentrodo raioda Isécrona
120 60
60
TRUE
FALSE L ~

® (CDs novos
©® (CDs antigos

® Fora do Raio

m Dentro do raio
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A expansao da nova regional é diferente VY

A estratégia de crescimento da empresa assemelha-se a do Walmart, que iniciou sua operacao no Arkansas, e se expandiu no Estado, ganhando escala e se adentrando
em cidades nao penetradas por grandes concorrentes.

Vendas por metro quadrado Em sua expansdo, o Mateus recentemente adicionou novos escritorios
e corporativos, aumentando os custos operacionais, juntamente com centros de
Expansaoatacarejo [——— distribuicao e despesas de marketing
Venda Metro Quadrado <1 ano Nordeste
Margem EBITDA nova regional mais de 12 meses
Venda Metro quadrado atacarejo 11 LOJAS

7 LOJAS

2.20%

apr/23 mai/23 jun/23 jul/23

https://jc.ne10.uol.com.br/ [ J L J
Mix Mateus: a rede de supermercados "pop star" que
tem até show de Jodao Gomes

2T 20 3T 20 4T 20 1T 21 2T 21 3T21 4T 21 1T 22 2T 22 3T 22 4T 22 1T 23 2T 23 3723

Consumidores que se tornariam clientes do Mateus - NIELSEN 535 GMAT3

| Maturagao mais rapida I 12.7%
: 79% 21% ! 10.1%

W Vo virar clientes do Mateus B M3o vao virar cliente 1z 2122 3Tz 4T 22 123 2123
Expansdo com desconto: pressao nas margens. Normalmente cresceria com maturacao, porém a ——SSS Geral ——SSS Atacarejo
expansdo é diferente:
Margem Bruta : Ramp-Up de Margem e melhoria no ROIC
Lojas da
nova S
regional ' Os principais impulsionadores: o adensamento de rotas, a
foram diluicdo de custos, ganho de escala e de marca e fim dos
lancadas descontos
com L . - |
descontos Auséncia de Cd’s de pereciveis: Frutas, verduras e |
. legumes possuem maiores riscos de estragar e
agressivos i

maiores custos de logistica

2018 2019 2020 20202 2021 2022 1T 23 2T 23 3T 23
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Por que o Mateus crescera com retorno? Y

Nao enxergamos a abordagem de controle familiar como um aspecto negativo. Nesse modelo, a familia tem o “skin in the game", o que significa que, se a empresa nao
for bem administrada, a familia também sofrera as consequéncias.

O setor e caracterizado por suas baixas margens. Assim, uma o .. o ,
boa governangaeexpansgo bemplanejada SRofundamentais A familia tem o “skin in the game*. A retencao de talentos no nordeste é algo fundamental.
@ @ $—
®m Free Float Familia Mateus

THE
!;WEECSMSETNT “Knowing the type of management team you are

partnering with will help you forecast the future
of the business, because the most logical predictor
for the future success of a business is its

Tulio Queiroz, CFO do Grupo Mateus
(2022 - presente)

Jesuino Martins, CEO do Grupo Mateus '
(2022 - presente) i management
Aremuneracéo dos executivos também passou ter componentes variaveis Jose Morgado FllhO
O -
2023 27% 40% 33% 11.1% Jl11.1%
2023
2002 100% i } .
Ei mAcio  mVaridvel Codtigues. " pimheire . Pisciro  Rodrigues Ilton Carlos Rodrigues
Rodri Juni
ixo cao ariave gues or 26anos @ — PN
A empresa tem passado por diversas mudancas acerca de sua mentalidade, colocado como prioridade a gestao do 2023
i iro, diminuin im ix ran ri Xpansao. , .
capital de giro, d uindo a queima de caixa durante o periodo de expansao Jesuino Martins
25anos 4 ) — 28
3 2023
Reestruturacao da 113 -28
remuneragéo O Mateus criou, em 2011, a Universidade de Lideres do Grupo
Mateus - ULMA, responsavel pela formagcao dos novos gestores.
Mais de 2.000 gestores ja foram capacitados e formados para
101 assumir cargos de lideranca dentro do Grupo Mateus

Gestores eram remunerados
somente por vendas

33%

83 85 Universidade: Consegue atrair gente e formar
gente: Fator super relevante no nordeste
Elementos de capital de giro
na remuneracao 1T 22 2T 22 3T 22 4T 22 1T 23 2T 23 3T 23
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Premissas e Projecdes para o Modelo Y

Para a receita, foi considerado as aberturas de novas l0jas, a maturacao da nova regional e o faturamento por metro quadrado ponderado pela maturacao. Além disso,
vemos uma melhoria no ciclo de caixa da empresa.

Numero de Lojas projetado Curva de Maturacao Ciclo de Caixa

Ciclode caixa

Ex Atacarejo 140 '=msmm Contas a receber mmmmmm Estoques == Fornecedores

Atacarejo

® Mix Mateus ®Super/Hiper MEl Camifio MEletro

124
III 110

120
100
80
60
40

20

0
Reducao dos descontos no Mix ’ l l l
Mateus, desacelerando vendas -

-60

N
o

&

104
“iii

22 23E 24E 25 26E 27E 28E 29E 30E 31E 32E 33E 34E 35E 0a1ano 1 a2 anos 2 a 3 anos 3 a4 anos +4 anos

23E 24E 25E 26E 27E 28E 29E 30E 31E 32E 33E 34E 35E

Calculo da Receita por segmento CAPEX e depreciacao

1600 B Expansao Manuretencao . Qutros
B Mix Mateus Varejo B Fletro N Atacado Margem Bruta Margem EBITDA
D &A e Capex (%) D&A
CAGR: 10,0% 1400
CAGR35_575Mix Mateus = 18%! Mix: 9,7% i

1200

22.7% 22.8% 1000

800

8

E 26E

600
1.8

27E  28E

400

y

0 I|I||I
Al

23E 24E 25

E

2

o

29E 30E 31E 32E 33E 34E 35E
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Premissas e Projecdes para o Modelo

Optamos por utilizar o FCFF em vez do Fluxo de Caix
nao vemos perspectivas de alavancagem no futuro.

Benéfico Fiscal

Impostos (%) 32% %
24%
13%
» = » pmum
___-
21 22 26E 27E 28E 29E 30E 31E 32E 33E 34E 35E

e . | Daniel Loria
YRR A
8 Diretor da Sec. da

“n‘
'j ' Reforma Tributaria do

“Acredito que a MP vai passar em algum
ponto, mas ndo na integra”

Ministério da Fazenda
0 Valor Justo foi calculado pelo método Fluxo de Caixa Descontado, preferindo o FCFF ao FCFE devido a estrutura de capital estavel do
Grupo Mateus e a falta de expectativa de alavancagem futura

mmm FCFF - ——FCFF Yield

23E 24E 25E 26E 27E 28E 29E 30E 31E 32E 33E 34E 35E

Y

vre para os Acionistas (FCFE) uma vez que enxergamos o Grupo Mateus can uma trajetoria de divida estavel e

ROIC

ROIC (%)

23E 24E 25E 26E 27E 28E 29W 30E 31E 32E 33E 34 35E

O Ke foi calculado em délar e, em seguida, convertido para Real.
O Kd foi calculado baseado nas médias das dividas da empresa.

Cdlculo Ke
2.0.-1-5 13.6%

Frémio de Fisoo Brasill e [LI55) K (RE)

Tasa Livwe o Risco... Prifrmio de mencado Ditenencial Imflacis

GMAT Valuation RS Bi
EV - Explicity Flow 11.545,5
EV - Perpetuity 9.056,3

Enterprise Value 20.602,1
(-) Net Debt, Leasing, Im 3751,2

17967,7
o 8 13

Wacc .
12,99% | Upside

[)
G=3,9% 31%

Equity Value
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Analise de Multiplos

Antes de fazer nossa recomendacao final, era essencial identificar os fatores que impulsionavam o preco da empresa e compreender as variaveis principais que
poderiam influenciar seu valor intrinseco.

Ao analisar o desempenho histérico do multiplo EV/EBITDA do Mateus, observamos que a Observamos que GMAT3 esta sendo negociado a um P/E abaixo da linha tendéncia esperada, indicando
empresa tem negociado abaixo de sua mediana histdrica. que a empresa esta descontada
T ——— I
EV/EBITDA Analise de Mdltiplos
10 Walmart
| México y Centroamérica
9
B L Y | e W | ™ T | 10 1 ¢\ arupo éxrto’
8 Mediana (»
| 7,7 garefour g T a
GMAT SeMm BENEAICIO - ooooosesseeeseeseenseessens[[oenneesessnnesesnnmessnsesmssnssssnsss
g e N g e S e OMATLSIMBENENER e
6 o - y e
. GRUP
5 @:@
4
11/30/2021 11/30/2022 11/30/2023 10.0% 10.0% 30.0% 50.0% 70.0% 90.0%
Para entendermos de que forma o mercado precifica o Grupo Mateus, fizemos uma anahse Conduzimos um estudo da Taxa Interna de Retorno (TIR), resultando em um spread com o Custo ao
do valor continuo da empresa por periodos VALUATION Acionista (Ke) de 7,43%. fortalecendo nossa tese de COMPRA.
@ @ — Measurmgillnd @ —
o (Revenue - NOPAT Margin) - (1+ g)- (1 — —g—m,p) vaﬁg%"gté Fluxos do miltiplo de saida
Continuing Value = Companies ®
WACE; —hes i TIR 21% P
Mar gem NOPAT 2026-28 — ; 0.42 0.84 0.76
4,5% 5,0% 5,5% i R -_—
8,5% (6.2)
- 10,0%
3 11,5% RS 6,09 RS 6,30 RS
© 8 12,0% RS 6,23 RS 6,45 RS 23E 24E 25E 26E 27E 28E
13,5% 8,25 RS 8,71 RS 9,18 RS P/E
Mar gem NOPAT per petuidade
3,5% 4,5% 5,0% 5,5% 6,5% 3 3,3%
2 AR ;oo
yJ/0 ) ’ - 0,
o 4,0% . 6,30 RS E 3,906
5,0% , 6,34 RS 2 4,2%
6,0% = 4,5%

Fontes: Bloomberg, Capital 1Q
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Conclusao e Riscos

Y

Valuation nao € uma ciéncia exata, portanto, nossas projecoes podem se mostrarem erradas. Dessa forma, realizamos mais dois cenarios: Otimista e pessimista.
Alem disso, destaca-se os potenciais riscos para as nossa tese, tanto operacional quanto macroeconomico

Para concluirmos a nossa tese, foi elaborada uma simula¢ do de Montecarlo paraestressar a perpetuidade do modelo,
reforcando a nossa recomendacao de compra BRL 8.8

T ——— ’

Simulacdo de Monte Carlo Upside: 41,9%

______________________

i 1° Quartil: 7,15
2° Quartil: 8,16

3° Quartil: 9,66

51% dos valores com upside acima
‘ ‘ de 30%
-III| ||IIIIIIIIIIIIIIIIII...IIII-

Para quantificagmos os riscqosgla tese, estressamos parametros impey tantes paraa nossa mede lagem, resgltando nos, o

seguintes cenarios

Alguns dos pardmetros es tressados

Premissas Pessimista Neutro Otimista
NUmero de Loja (35E) 446 467 488
Ciclo de Caixa (35E) 72 58 44
Margem Bruta Média (Média 23E-26E) 21,5% 22% 22,4%
Fim do Beneficio Fiscal 2026 2033 2035

Upside/Downside

Por fim, projetamosos riscos mais relevantes para a tese, de forma a elenc &-los emuma matriz que comparariscoe
probabilidade

Matriz de Risco

Risco Macroecronémico:

Impacto

M1. Deflacdo de alimentos
M2. Deteriorizacdo do poder de
compra do consumidor

Riscos da empresa:

I1. Aumento da concorréncia:

= Reducdode Margem

12. Reducao do beneficio fiscal
3. Riscos de expansao:

= Menor abertura de lojas

4. Risco operacional:

= Menor evolucao no capital de giro

M2

Probabilidade

Riscos
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Balanco Patrimonial

Ativo Circulante

Caixa e equivalentes de caixa
Contas a receber

Estoques

Tributos a recuperar
Outrosativos CP

Ativo ndo Circulante
Aplicagdes financeiras
Partes relacionadas
Tributos a recuperar
Tributos diferidos
Outrosativos

Depésitos judiciais
Ativos de direito de uso
Intangivel

Imobilizado

Total do ativo

Passivo circulante

Fornecedores

Empréstimos e financiamentos CP
Debéntures

Obrigagdes trabalhistas
Obrigagdes tributarias

Tributos parcelados

Passivos de arrendamento

Outros passivos

Partes relacionadas

Passivo ndo circulante
Empréstimos e financiamentos
Debéntures

Tributos parcelados

Provisdo para riscos

Passivos de arrendamento
Outros passivos

Partes relacionadas

Patriménio liquido
Capital social

AFAC - Adiantamento para futuro aumento de capital
Reserva legal

Lucros Retidos

Reserva para incentivos fiscais

PL acionistas controladores

PL acionistas nao controladores

Total do passivo e do Patrimdnio Liquido

2023F
8995
1267
2781
4566
249
133

6095
1

6

320
0

87
26
1774
31
3850

15090

3417
2308
287
196
367
145

35
49
8

2978
BET
731
17

58
1839

8696
4778

44
173
3602
8598
98

15090

Apéndice

2024F

10184
834
3368
5600
249
133

6668
1

6

320

0]

87

26
Teel
3]
4536

16852

4205
2973
226
307
443
145

33
49
8

2740
612
425
17

58
1628

9908
4778

44
173
4814
9810
98

16852

2025F
12199
1383
3986
6448
249
133

7244

320

87
26
1550
3]
5223

19443

4647
3754
21

85
525
145

38

49
8

4306
2301
340

58
1590

10491
4778

44
173
5397
10393
98

19443

2026F
13653
1574
4547
7150
249
133

7834

320

87
26
1439
3]
5924

21487

5527
4457
19

598
145

44
49
18

5529
3653
255
17

58
1547

10431
4778

44
173
5338
10333
98

21487

2027F
15326
1772
5165
8006
249
133
6]
8229
1
6
320
6]
87
26
1329
3]
6429

23555

6328
5267
21

85
680
145

51

49
8

6458
4717
170

58
1496

10770
4778

44
173
5676
10672
98

23555

2028F
16818
1963
5726
8747
249
133
6]
8371
]
6
320
6]
87
26
1218
31
6681

25189

7712
6065
526
85
753
145

59
49
18

6921
5324
85
17

58
1437

10555
4778

44
173
5462
10457
98

25189

2029F
18190
2148
6251
9409
249
133
[¢]
8364
1
6
320
[¢]
87
26
107
31
6786

26554

9670
6739
1732

822
145

68

49
18

6033
4589
17

58
1369

10851
4778

44
173
5757
10753
98

26554

2030F
19579
2328
6739
10131
249
133
[¢]
8310
1
6
320
[¢]
87
26
997
31
6842

27889

10074
7393
1492

887
145

79

49
18

5938
4573
17

58
1290

1877
4778

44
173
6783
779
98

27889

2031F
20832
2500
7170
10779
249
133
(]
8204
1
6
320
[¢]
87
26
886
31
6847

29036

10232
7866
no7

943
145

91

49
18

7282
6008
17

58
99

11522
4778

44
173
6428
N424
98

29036

2032F
21920
2664
7540
1335
248
133
(0]
8097
1
@
320
(]
87
26
775
31
6851

30018

10748
8272
155

992
145

10€e

49
18

8010
6841
17

58
1093

11260
4778

44
173
6166
me2
98

30018

2033F 2034F

23007 24049
2827 2987
7909 8261
1890 12419
249 249
133 133

0 0
8014 7934
1 1
6 6

320 320

0 0
87 87
26 26
664 554
31 31
6879 6910
31021 31984
11081 12013
8676 9063
1018 1497
0 0
1041 1087
145 145
12 12
122 142
49 49

18 18

0 0
8484 8433
7438 7529
0 0
17 17

58 58
97 829

0 0

0 0

0 0
11457 11538
4778 4778
44 44
173 173
6363 6444
0 0
n359 N440
98 98
31021 31984
. Rl das empresas

2035F
25017
3144
8585
1290€
248
133
(0]
8122
1
€
320
(0]
87
2€
443
31
7208

33139

12433
9418
1497

N30
145

164

49
18

7819
7072
17

58
665

12887
4778

44
173
7793
12789
98

33139



Fluxo de Caixa

Upside: 03132 ! TIR: 0212 iT23 4123 2023F 2024F 2025F 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F 2031F 2032F 2033F 2034F 2035F
R$ MilhSes

. (=] Fluxo de Caixa Operacional 193.6 7861 1.146.6 7267 1.399.7 1912.2 2.158.0 2.579.2 28309 3.015.5 3.124.3 3.285.5 3.360,1 3.492.8 3.432.4
Lucro Liquida 03 30,1 13538 12120 15136 18035 20263 21349 23529 2.434.0 25607 26430 2TIES 28686 3.0410
+Depreciagio e Amoartizagio 38,6 586 2410 2814 3782 4847 B03,2 T 10,7 022 1.003,0 10030 1.003.0 3626 E935.4
[+] Depreciagio Direita de uso 135 oy 0.7 oy 0.7 oy 0.7 .y o7 .y o7 7
Variagao da necessidade de capital de giro - - [448.21) (860,24) (602,58) [486,70) (582,87) (430,439) (443,37) (491.47) (550,08) (471.18) (470,16) [449,10) (412.70)
Contaz areceber (285,91 ar.a
Estoques [245.5] 3736
Formecedores 1243 -

COlutros 4.8 [d44.2)

. (=] Fluxo de Caixa do Investimentos [755.9) (404 1) (1.256.8) [1.181,6) (1.097 6) 1.223.3) (1.152.8) (1.016,8) [373.7) (1L027.1) (1.086,6) 11.098.2) (1.136.4) [1.115,7) 11.133,9)
Capex [852.7) 4041 [1256.8) (365,01 [1064.9) 11.135,4] (1.105.9) 366,11 [315.0) [353.00 [1.007.8) [100E,9 [1.030.7) [333.3) [992.2)
enda Imobilizada 124 4 - - - - - - - - - - - - - -
Intangivel [28.3) _r _ _r _or _r _or _r _or _r _or _r _r _r _
COlutros 0.7 - - - - - - - - - - - - - -
Direito de Usa - - - - - - - - - - - -
Arrendamenta [213.6] [32.7) [37.8] (43.8) [50.8) [58.8) (=] [75.8) 191,31 (105.7] (122.4) [141,7)

' [=) Fluxo de Caixa do Financiamento (290.0) (231.9) (397.1) 22.0 2475 (498.5) (806, 7) (1.372.0) 1.6719) (1.808.4) [1.865,7) (2.024.1) [2.060,6) [2.216,3) [2.141.7)
Captagio de empréstimos, financiamentos e debéntures 43,38 - 976 504,53 1710,4 1.470,9 1.085,3 11335 936.5 14761 2.5425 19878 16143 15830 1.047.6
Partesrelacionadas [5.4] - - - - - - - - - - - - - -
Adiantamento para futuro aumenta de capital - - - - - - - - - - - - - - -
Amortizag S0 de empréstimos e financiamentos 132,7] o7 [363.8) [287.0 [226.0) [21.3] (113,00 [21.3] 1526.2) [1.731.7] [1432.2) [1.107.2] 1154.9) [1.017.9) [1437.4)
Amortizag S0 de debénture - [125.0) [125.0) [195.8] [306,6) (54,3 (54.3) (54,9 (54.9) (54,9 - - - - -
Distribuig S0 de lucros - - - - [330.3) [1.863.2) [1655.5) [2.393.2] [2.057.4] [14E7.8] [2.915.9) [2.904,6] [2.520.0) [2.787.5] [16313)
Integralizag3o de capital social 11 - - - - - - - - - - - - - -
Adiantamento de plano de remuneragio com agdes restritas, liquida 33 - - - - - - - - - - - - - -
Recomprade agdes [7.5] - - - - - - - - - - - - - -
Participagao de no contraladores - - - - - - - - - - - - - - -
FPagamento paszivo de arrendamento [1358.7) - - - - - - - - - - - - - -

. Aumento em caixa e equivalentes de caixa [852,3) 1500 [307,.3) (432.9) 549.6 190 4 198.6 1904 185.3 1801 1720 163.3 1631 160.8 156, 7
Caixa BoP 1.266.9 8339 1.383.5 15739 17725 19629 2.148.2 2.328.2 2.500.3 2 6635 2.826,7 2.987.5

Apénd'ice . Rl das empresas



CAPEX >

Upside: 0273 ! TIR: 0202 2025E 2026E 2027E 2028E 2023E 2030E 2031E 2032E 2033E 2034E 2035E
R% Milhdes

. Imobilizado Atual

Imobilizade B0 | 24782 2EITI eI was3 L -y < K. woizd o ws ] 9805 . Eas B8.5,
(-] Depreciagio I -5 1) (24 (24 ] (24 fEay (247 (2an: ] (24 ey (24 (53]
[-1Bainas
[+] Adicdes

imobilizado EoP 2.237.28 1.935,31 1.755,34 151437 127340 103243 .46 550,43 309,52 £5.55 -

' Imobilizado Novo

imobilizado BoP 13555 2307 32553 47107 47072 5267 5.390.5 55177 5.631.3 5.797.5 £.071,0
(-1 Depreciagéo (14:3] (255 (332 {505] (517 (7231 (520 (520 (520 (70 (573
[+) Adictes 1.098,7 1244 2 1.193,3 11015 1.036,8 3571 3475 3340 56,5 934 932 4

imobilizado EoP 23101 3.299.3 4.110.2 4.707.2 51267 53305 55177 56313 5.797.5 6.011.0 6.325.6

472025 (39 (39 (39 (39] (39 (391 (391 (39

2024E (104] (10d) (104 (104 (104 (104) (104)

2025E ) i ma [112] (1121 (121 (1121 (121 (12 (121 (121 (121

2026E 1271 nzv" Mzv" Mzn" Mzn" Mzn" Mzv" Mzwn" 27

2027E M2z (122 (122 (122 (122 (122 (122 122

2025E 113 (113

2029E

2030E

2031E

2032E

2033E

2034E

2035E

Yida Ol

~ Imobilizado Total

imobilizado BoP 4 5555 EETET E.021.9 E.551.5 £.547.5 TAZEE F3d5.7 T035.4 £ 3081 E.B35E £ G055
(-] Depreciag o (354 (435 (6231 (T45] (858 (354 (1081 (1081 i1.051] (1022 (745
[-1Baixas
(+] Adictes 1.0398.7 1244 2 11933 11015 1.036,8 3571 9475 3340 9565 334 332 4

imobilizado EoP 5.273.7 6.021.3 £.551.9 £.347.9 71265 T.1d9.2 T.035.4 6.308.1 6.833.6 £.805.5 T.051.9

Apéndice . Rl das empresas



Maturacao das Lojas

B Maturacéo normal

Maturagao das Lojas

Mix Mateus
Supermercado Mateus
El Camifio

Eletro

0atano 60%
1aZanos T5%
2a3anos 85%
Jadanos 05%
+4 anos 100%
Bandeira Tamanho médio da nova Loja (m?)

4.800,00
2.500,00
1.200,00

950,00

B Maturacéo Nova Regional Mix Mateus - 2023E-2025E

0atano
1aZanos
2al3anos
Ja4danos
+4 anaos

Maturagao das Lojas
102%

B2%

90%

95%

100%

Maturagao Mix 2026E-2035E

0a1ano
1aZanos
Z2a3danos
J3adanos
+4 anos

Maturagao das Lojas

B0%
T5%
B5%
95%
100%

Apéndice

Nielsen

79%

W Vao virar clientes do Mateus B Wao vao virar cliente

Rl das empresas



Projecao da

Upside: 031% / TIR: 021%

Divida

R$ Milhdes
Divida Bruta/ EBITDA
) Divida 2.672,7 3.926,0 4.940,0 5.845,6 6.787,3 7.673,2 8.512,7 9.318,9 9.976,7 10.393,4 10.809,2 11.137,7 11.045,0
Curto Prazo 3025 5228 756,6 1.0123 13111 1.635,6 1.984.9 23582 27253 3.047,0 3.3851 37107 3.89007
%CP 0.1 0.1 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 03 0,3 0.3 03 03 0.4
Longo Prazo 24237 3.521,0 4.380,9 9.1256 5.883,5 6.574,6 7.208,8 7.7984 8.2491 8.489,7 8.721,3 8.8749 8.6906
%LP 0.9 0,9 0,9 0.9 0,9 0,9 0.8 0.8 0.8 0,8 0.8 0.8 0.8
W Equity Vaiue §.397 4 5 G495 i1 73 5091 i N 6. 4872 FEEFA pai i 30,3750 F 290 37805 3 338581 35 0665
Divida 3.421.2 3.223.6 4.374.7 5.701.5 6.533.6 7.516.1 T.842.8 T.434.2 8.405.7 9.195.0 3.548.7 9.997.5 9.405.9
OHD+E] 027 a7 0.16 0.13 0.21 0,22 0.2z 0.20 0,22 0.23 0.23 0.23 0.21
END+E] 0.73 0.83 0.84 081 0.73 0,78 0.76 0.60 0,78 0.77 0.77 077 0.73
Divida liquidalEBITDA 1.2 1.0 1.0 1.2 1.2 1.2 11 0.9 1.0 11 1.1 1.1 1.0
EEITOA 17736 23034 23053 343865 33326 4.5136 5.007.5 S4ay o.863.7 B113.8 53534 B.5516 64371
N EVIEBITDA 1.6 122 123 12,0 1.2 108 10.5 103 103 106 1.0 1.6 12,2
Andh . Rl das empresas
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Leasing

Leasing Antigo I

) Prazo Médio dos Arrendamentos 15} Prame médic formecide ne DF (3T 2027 de GMAT

M Juros 15,8% Jiros formecidos ne £ {37 2055 di GMAT

. Valor Bruto dos Arrendamentos 4.426,6 | Fernecide ne DF (2T 2073 do GMAT

I Valor Presente dos Arrendamentos 1.660,9 |

I Depreciacéo Anual 110,73

W Ajustanda os Pagamentos a Valor Presente 2023F 2024F 2025F 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F 2031F 2032F 2033F 2034F 2035F 2036F 2037F 2038F 2039F
Pagamentos 2351 2351 2331 2351 2351 2351 2331 2351 2351 2351 2951 2351 2351 2351 2951
alor Presente dos Pagamentos 254,58 2201 130.0 1641 1417 1224 05,7 .3 T5.8 65.1 58.8 50.8 438 37.5 327
Fatar de descanta g oag &r o &8 a5 &4 &4 &z &F &£z &z &z Lo &£ £
Periodo 01 1.0 2.0 30 4.0 5.0 B.0 T.a a.0 3.0 10,0 .0 12.0 13.0 1.0 1.0
Walor Prezente dos Pagamentos 1660.9 16282 15304 1546.5 14358 1.437.0 13683 12301 11383 10332 0.8 8231 BE5.0 4743 254.8

. Direitos-de-uso 17744 16603 15502 14394 1.328.7 12180 11073 996.5 885.8 T 6644 5536 442 3 3322 2215 1oy 0.0
Depreciagio M35] (10,7) (M0,7) (10,71 mo,7 (10,7) (10, 7) (Mo, Mo, 7 (mo.7) (10,71 Mo, (10,7) (mo.7) (10,71 mo,7

' Passivos de Arrendamento 18745 16609 16282 1.590.4 1.546.5 143958 14370 1.368.3 12301 11383 10932 70,8 8291 6650 474,93 254.8 0.0
Pagamentos 2351 2351 2351 2351 2351 2351 2931 2351 2351 2351 2951 2351 2351 2351 2951
Diferenca 2136 327 ] 438 50,8 58,8 631 i35 N3 1057 1224 147 1641 1800 2201 2548
Despesas com Juros 2624 2624 2573 2513 244 4 2363 2270 2163 2038 1834 17T 1534 1310 1051 0 403
Saldo do Passive 18745 16603 16282 1.590.4 1.546.5 14958 14370 1.368.3 12301 11983 10932 a70.8 8291 6650 4749 254.8 0.0

. Passivo de Arrendamento No Balango

Circulante 327 378 438 508 58.8 68.1 8.5 33 05,7 1224 4.7 1841 1300 2201 2548

N3io Circulante 1628.2 15304 15465 14358 14370 13633 12301 11383 109332 70,8 G231 GB350 474.3 254,58 an an

. Rl das empresas
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Faturamento Metro

Em mil m? 1T19
Varejo 63703
Atacarejo 102.755
Eletro 57724
Grupo Mateus 224183

Receita Bruta Total (Sem B2B)

Varejo
Atacarejo

Eletro

SSS por segmento
Varejo
Mix Atacarejo
Eletro
Vendas Externas
Grupo Mateus

Receitas atacarejo > 1Ano
Receitas Atacarejo <1Ano

Metro quadrado atacarejo <1ano

Metro quadrado atacarejo > 1ano
Vendas por metro quadrado lojas > 1

ano

Vendas por metro quadrado lojas <1
ano

Metro Quadrado Novo

Receita Novas Lojas
Venda Metro Quadrado Novo
Receita Lojas>1 Ano
Venda Metro quadrado atacarejo

Metro quadrado >1ano

Venda Metro Quadrado >1ano
Venda Metro Quadrado Total

Venda Loja até1ano

2719
63703
102.755
247
225930

3119
65156
102.755
62287
230198

3T19
30%
60%
46%
68%
51%

4T19
70842
n7.028
66000
253869

4T19
13%
25%
52%
60%
22%

Apéndice

1T 20
71735
130570
68150
270455

2177
806

1251

120

1T 20
25%
91%
-75%
129%
70%

27.815,28

102.755,20

46.272

2.177,00
9.581

224183

97M
8049

Quadrado

2T 20
72492
144829
72342
289663

2576
869

1552

155

2T 20
82%
21,4%
58%
539%
23,8%

42.074,06

102.755,20

63.733

309,12
4.850,22
2.266,88
10.716

225.930

10034
8893

12%

3T 20
76359
149591
75060
301010

3.206
1021

1933

252

3T 20
137%
233%
525%
313%
237%

46.836,06

102.755,20

70.812

545,02
7.696,70
2.660,98

12.922

230.198

1560
10651

17%

4T 20
85580
162363
80.834
328777

3.528
ns3

2076

269

4T20
188%
19.8%
342%
24,0%
213%

45.334,41

17.028,15

74.907

811,44
10.832,59
2.716,56
12.786

253.869

10701
10731

23%

T2
93923
172313
83575

349812

3137
mas

1827

196

1T21
10.2%
98%
290%
79%
102%

1.373,60
453,40

41.742,89

130.570,48

10.520
10.862

79.357

627,40
7.906,06

2.509,60

10.603

270.455

9279
8968

20%

2121
95641
186619
89.892
372152

3.461
1215

2003

243

2T21
60%
15%

235%
-61%
18%

157512
427,88

41.789,58

144.829,26

10.876
10.239

82.489

692,20
8.391,45
2.768,80

10.733

289.663

9559
9300

20%

3T 21
97277
195258
93233
385768

4.080
1435

2381

264

3T21
35%
-10%
-10,8%
99%
15%

1.913,67

467,33

45.666,74

149.591,26

12.793
10.233

84.758

856,80
10.108,83

3.223,20
12.194

301.010

10708
10576

21%

4T 21
105812
204422
97593
407827

4242
1465

2485

292

4T 21
15%
0,1%
-135%
11,0%
14%

2.078,77

406,23

42.059,44

162.362,56

12.803
9.658

79.050

72114
9.122,55
3.520,86
12.156

328.777

10709
10401

17%

1T 22
Te745
236290
99641
452676

4.244
1.474

2.514

256

1T22
93%
10,1%
10,0%
30,0%
12,7%

2.011,34
502,66

63.976,63

172.313,37

1.673
7.857

102.864

806,36
7.839,09
3.437,64

10.639

349.812

9827
9375

19%

2T 22
T8729
247402
100220
466351

4.859
1622

2956

281

2T 22
154%
14.8%
23%
291%
167%

2.300,04
655,96

60.783,16

186.618,84

12.325
10.792

94.199

923,21
9.800,61
3.935,79
1.948

372152

10576
10419

19%

3722
120216
258719

98723
477658

5.595
1829

3478

288

3722
122%
99%

-12%
197%
1,7%

2.616,48
861,52

63.461,00

195.258,00

13.400
13.576

91.890

1.063,05

1.568,72

4.531,95
13.443

385.768

Nn748
n713

19%

4T 22
120216
281028
99247
500491

5.759
1883

3584

292

4T 22
11,8%
10,0%
-39%
221%
1,7%

2.733,69

850,31

76.606,00

204.422,00

13.373
11.100

92.664

1.151,80
12.429,85
4.607,20
12.753

407.827

1297
1507

20%

1T23
120216
297424
100463
518104

5.514
1.757

3.523

234

0
123%
112%
-12,0%
162%
113%

2.796,61
726,39

61.134,35

236.290,00

1n.835
1.882

65.428

937,38
14.326,95
4576,62
1.845

452.676
10110
10643

17%
41,0%

2123
12271
304425
99299
524995

6.070
1.877

3.899

294

o
109%
79%
31%
191%
10,4%

3.189,52
709,48

57.023,00

247.402,00

12.892
12.442

58.644

849,80
14.490,83
5.220,20
12.808

466.351

mo4
11562

14%
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3T23
123571
21276
99578
544426

6.572
2.047,00

4.209,00

316,00

0,4%

3.491,91
717,09

62.557,35

258.719,00

13.497
11.463

66.768

854,36
12.796,01
5.717,64
13.101

477.658

1970
12071

13%



Proporcao Capital de Giro na Receita

6% 6%

5% 4%

2019 2020 B4 ployall 4% 2022

mGMAT CRBF  mASSA|

RI das empresas
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ROIC Decomposicao e ROIIC

4.50x 6.0%
58%
4.1 4.12x
4.00x 56%
5.4%
3.50x 52%
5.0%
3.00x 4.8%
e — B o
2.50x 4.4%
2.31x 42%
2.00x 4.0%
2023F 2024F 2025F 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F 2031F 2032F 2033F 2034F 2035F
Turnover Capital Investido  —Margem NOPAT
2023F 2024F 2025F 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F 2031F 2032F 2033F 2034F 2035F
R$ MilhSes
. ROIC 14,02 4.7 15,9 16,7 17,3 17,7 18,3 18,6 18,5 18,47 18,3 18,7« 18,82
Ei SPREAT (= F 1.0 1.6 2.9 3.7 4.2 4,63 5.2% 5,63 5.4 5.4 5.3% 5.7 5.8
NOPAT(1] - NOPATIO) 2434 403,53 3038 2631 176.5 130.3 156.5 66,3 .G G4 15d.2 1.7
IC{0) - IC({-1) 19038 11337 16177 1156.4 10657 6514 514 5069 505.5 415.9 4396 413,z
. ROIC 12,83 34,33 18,83 22,83 16,63 23.3% 30,73 13,13 .2 14,73 351 33.8%%
CFOIEBITDA T2.9% 35 48 2% 55 63 o4 132 o7 1 56 5% o5 0 53.2% 53,7 02 83 53,3 52 834
Margem EBITDA [(EX-IFRS16] 6,1 6.1z B, 7% 1.1 T4 i 7.9 8.1 8,22 8.1 8.1 8,0 7.7
Margem EBITDA [IFRS 16) 6 13 T.2% T 8. 0 8. 2% 8.3 8. 5% 8. 6% 8.6 8. 63 8.5 8. 434 8. 05

Rl das empresas



Abertura de Lojas - Cenario de Lojas

Bear
AT23E 2023E 2024E 2025E 2026E 2027E 2028E 2029E 2030E 2031E 2032E 2033E 2034E 2035E
. Numeros de Lojas 257 257 282 M3 349 378 398 413 426 435 440 444 446 446
Mix Mateus 73" 7a 92 105 17 126 13 133 135 136 137 138 138 138
Varisgin Mimerc o L ojas 1n 20 4 - - 3" 5 2 2" I 1 i T .
Varejo 73" 74 a3 93 122 140 104 165 174 1B 184 186 187 187
Varisgin Mimerc o L ojas 2 4 ' w7 " w" n 1 ' [ 3 27 i .
Supenthiper 3" | 44 a1 B0 B¥ 72 76 79 a1 a2 a3 a4 a4
Varigdn Mimere oo Lojes 1 3 57 rd g " rd 5 4 3" 2" 1 17 17 .
El Camnifia KT L] M 48 B2 73 a2 a3 95 100 o2 103 104 104
Varigdn Mimere oo Lojes 1 1 ' g " T n” 3 7 ' d 2 17 17 .
Eletra r 105" 105 107 108 1 12 13 15 17 T3 3 120 121 121
Manisgdin Mtmere de d ofss 1 2 2 1 2 1 2 2 1 1 1 1
0
Base 27 28 34 40 32 22 17 14 10 5 4 2 0

. Numeros de Lojas 258 259 287 321 361 393 415 432 446 456 461 465 A7 A7
Mix Mateus a0” a0 96 110 123 133 139 142 144 145 146 47 47 47
Vaniag i Mimere o Lo " 22 1 in 13 10 6 3 2 1 1 1 o o
Varejo 73 74 a4 102 128 148 163 175 185 193 196 198 199 199
Vanisg S Mimere e £ ayias 2" 4 10" 1" " " % 12 o M 2 z 1" o
Supenthiper 39 | 45 53 B3 Il 76 a0 a3 a5 a6 a7 aa aa
Variagdin Mimere o L aias I 3 & & o & £ r F e ' ' ' I
El Camifin 34 35 | 49 E5 77 a7 95 0z 108 1 m T2 T2
Vaniagdin Miimere o L aias 17 1 4 “ ® P " & R & e ' ' @
Eletra 05 105 107 108 1 12 13 15 17 T3 3 120 121 121
VanizpdnMimers ded s 1 2 2 1 2 1 2 2 1 1 1 1

Bull
AT23E 2023E 2024E 2025E 2026E 2027E 2028E 2029E 2030E 2031E 2032E 2033E 2034E 2035E
. Niameros de Lojas 259 261 292 329 373 408 433 451 466 AT7 482 486 488 488
Mix Mateus ar” a2 100 5 129 40 7 180 152 153 104 155 155 185
Vanisg i Aimerc o £ s 1 o I’ I u" " 7 3 27 " 1 i T E
Yarejo 73" 74 a5 105 134 156 173 186 197 206 203 21 212 212
Pispigdin Mimers de £ o o ' n” m " 23" 2" 7 13 n” 3" 3 2" 1" .
Supenhiper 39" 39 46 05 BB s " a5 aa 90 | 92 93 93
Vaniag i A o £ o b 2 T g " a” g 4 3" 2" 1 17 " E
El Carnifio kT ] 39 50 (] a1 92 1 109 16 1a 9 120 120
Vanisg i Aimerc o £ s i 17 " n’ 1w 13" 1 5 8" EA 2 i " E
Eletro 05" 105 107 109 10 112 113 115 7 118 113 120 121 11
Viatiag i Wimere ded s . 1 2 2 1 2 1 2 2 1 1 1 1

Apéndice
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Dividendos 4

Dividendos 2024F 2025F 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F 2031F 2032F 2033F 2034F 2035F

i

FCFE (195,2) 1.070,2 1.881,8 1.801,1 2.246.6 1.741,7 1.859,2 3.121,0 3.461,2 3.155,0 2.561.6 1.604,7 =7
Caixa Operacional (261.6) 463 6 93.8 85.0 67.1 65.1 61,7 56,2 49.6 515 47.9 447
[l Gividendos 66,4 606,6 1.788,1 1.716,1 2.179,5 1.682,6 1.797,5 3.064,8 3.411,6 3.103,5 2.913,7 1.560,0
2 3 4 5 6 7 8 9 10 " 12 13
51,44 414,08 1074.68 908,17 1015.58 690,31 649,34 974,83 955,45 765,29 B4577 298,22
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Governanca

A gestao vem focando na melhora dos prazos de pagamento de fornecedores, e reparamos uma
consideravel melhoradesde entao

Mjrgl_m

Vendas Regional

~EXpansao " ikigem

Lojas Regional
prazo Crescimento

Crescimento pr ~ O m..

P onal

D i a r e .jCaixa
* LOJaS Prazo . prazo CF”)\(:]

Capital Estoque PFaZo Fornacedor
? scaaFornecedor Cal

@"rescaggmento
Estoque C pl | Estoque

Regional vendas
Erpansde Formeceds

Quando olhamos para a reputagao do Grupo, percebemos que a midia vem o enxergando de
maneira positiva, e ndo enxergamos riscos de manipulacdo de resultados

Noticias positivas vs Cerca de 70% das Beneish's M-Score

P‘-‘ negativas GMAT empresas &«
J

Cerca de 15% das empresas >

Manlpulagaode

Itad I ~ q =
resultado - Possivel b o\ 5velmanipulagio de resultado

improvéavel (.222:1,78)
(-2,22;1,78) Il . (>1.78)

EPositiva mN egativa -5,00 -4,00 -3,00 -2,00 -1,00 -0,00 1,00 2,00 3,00 4,00

Overview | Tese de Investimento| Valuation | Riscos | Apéndice

2Q22 s +9 | 2Q23
0 citacdes vezes 9 citagdes
Fornecedor
2Q22 ., 15 2Q23
4 citagles vezes 19 citagdes

Google Store

Apple Store

GMAT3
ASAI3 @i
CRFB3 @&

31 %

5,72 mil avaliagdes

33%

28,3 mil avaliagbes

23 %

103 mil avaliagoes

2,6 %

587 avaliagdes

32 %

1,6 mil avaliagdes

2,2 %

1,3 mil avaliagdes

Rl das empresas



Adiantamento de Recebiveis - Assai ™

Duration 40dias
Duration/Trimestre 44%

1T20 2720 3720 4720 1721 2721 3121 4721 1122 2722 3722 4722 1T23 2723 3723
Rendimento CDI 0,5% 0,8% 1,2% 1,9% 2,4% 2,9% 3,3% 3,2% 324%  3,14% 3,2%
Ratio 0,2% 0,4% 0,5% 0,8% 1,1% 1,3% 1,5% 1,4% 1,4% 1,4% 1,43%
Custo de antecipagao de recebiveis -6 -9 -15 -21 -19 -26 -25 -27 -26 -23 -30
Tamanho do recebivel 2.808,082.556,63 2.732,73 2.538,64 1.752,44 - 2.011,96- 1.701,60 1.902,38 - 1.803,17 - 1.646,91 2.100,35

2.808,082.556,63 2.732,73 2.538,64 1.752,44 2.011,96 1.701,60 1.902,38 1.803,17 1.646,91 2.100,35

Novo Contas a Receber 3.007 2787 2967 2804 2162 2349 2156 2472 2369 2350  2.939
Em dias 26,1 23,0 22,9 19,9 15,6 14,5 12,8 12,8 12,9 12,0 14,3
Novo Ciclo de Caixa 18 14 14 9 (3) 4 (12) m 4 (7) (3)
Novo Capital Capital Investido 9121 9.727 10.718 12.012 17.562 20.667 20.590 19.595 20.558 20.521 22.438
Necessidade de Capital de Giro (303) (278) (49) (984) (860) (439) (2786) (5.439) (4.701) (5.153) (4.322)
Imobilizado, direito de uso e intangivel 9.424 10.005 10.767 12.996 18.422 21106 22.776 25.034 25259 25.674 26.760
IR 31% 32% 15% -28% 4% 16% 9% 4% 0% -43% -23%
NOPAT 1.437 1.539 2121 3.291 2515 2289 2447 2735 2944 4254 3837
ROICLTM 158% 158% 19.8% 27,4% 14,3% 1,1% N9%  14,0% 143% 20,7% 171%
Capital Investido 11.929 12.284 13.451 14551 19.314 22.679 22292 21497 22361 22168 24.538
Necessidade de Capital de Giro - Ajustado 2505 2279 2.684 1.555 892 1.573 (484) (3.537) (2.898) (3.500) (2.222)
Imobilizado, direito de uso e intangivel 9.424 10.005 10.767 12.996 18.422 21106 22.776 25.034 25259 25.674 26.760
ROICLTM - Ajustado 122,0%  125% 158% 22,6% 13,0%  10,1% M,0%  12,7% 132%  192%  15,6%

Rl das empresas
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Indicadores - Valuation

Indicadores
ROIC

ROIIC

Variagoes
Receita YoY
FCFF YoY

IC YoY

NOPAT YoY
Ratios
Dividend Yield (%)
Caixa /Ativos
CAPEX/Receita
WK/Receita
Deprec/Receita
WK/IC

Ativo Fixo/IC

Caixa Op./IC

Multiplo Forward
EV/EBITDA

P/L
Div. Liquida/EBITDA

Margens
Margem Bruta
Margem Ebitda

Margem liquida

plorxiy

14,0%

12,8%

18,6%

13,6%

0,0%
8,4%
4,9%
17%
0,9%
441%
523%

3,6%

T1,6x

6,9x

12

21,8%

6,1%

52%

2024F

14,7%

34,3%

23,6%
353,7%
1,0%

16,0%

0,0%
4,9%
3,0%
2,8%

1.2%
471%
51,8%

11%

12,2x

12,8x
1,0

22,0%

7,2%

3,8%

2025F

2026F

15,9%

18,8%

18,4%
232%
13,5%

232%

4%
71%
2,8%
1,6%
1,3%
459%
499%

4,2%

12,9x

15,1
10

22,2%
7,7%

4,0%

Apéndice

16,7%

22,8%

14,1%
14,0%
8,5%

14,0%

7,8%
7,3%
2,8%
11%
1,4%
45,6%
50,0%

4,4%

12,0x

13,3x

12

22,4%

8,0%

4,2%

2027F

17,3%

16,6%

13,6%
10,6%
7.2%

10,6%

6.7%
7,5%
2,3%
12%
1,5%
46.2%
491%

4,6%

1,2x

12,5x

12

22,5%

8,2%

4,1%

2028F

17,7%

29,3%

10,9%
6,5%
4%

6,5%

91%
7,8%
1,8%
0,8%
1,5%
47,0%
48,1%

4,9%

10,8x

12,1x

12

22,6%

8,3%

4,0%

plorils

18,3%

30,7%

92%
6,5%
31%

6,5%

7,4%
8,1%
1.5%

0,7%
1,6%

48,2%
46,6%

52%

10,5x

1,8x

22,7%

8,5%

4,0%

2030F

18,6%

13,1%

7,8%
51%
3,0%

51%

4,9%
8,3%
1.5%
0,8%
1,6%
49,6%
44,9%

55%

10,3x

12,0x
0,9

22,8%

8,6%

3,9%

2031F

18,5%

14,2%

6,4%
2,0%
2,9%

2,0%

9,6%
8,6%
1,5%
0,8%
1,6%
51,3%
43,1%

5,7%

10,3x

1,9x
10

22,8%

8,6%

3,8%

2032F

18,4%

14,7%

52%
22%
2,3%

2,2%

9,3%
8,9%
1,4%
0,7%
1,6%
52,7%
41,5%

58%

10,6x

1,8x

22,8%

8,6%

3.7%

2033F

18,3%

35,1%

4,9%
1,8%
2,4%

1,8%

7,8%
91%
1,4%
0,6%
1,5%
53,9%
40,1%

6,0%

11,0x

12,0x

22,8%

8,5%

3,6%

2034F

18,7%

33,8%

4,5%
4,5%
2,2%

4,5%

8,2%
9,3%
1,3%
0,6%
1,4%
551%
38,8%

61%

1,6ex

1,8x

11

22,8%
8,4%

3, 7%
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2035F

18,8%

0,0%

3,9%
3,9%
3,4%

3,9%

4,8%
9,5%
1.2%
0,5%
1,0%
55,4%
38,5%

61%

12,2x

,5x
10

22,8%

8,0%

3, 7%



Multiplos ™

Latam Bloomberg Consenso

Ticker Mkt Cap (USD) P/E 23E P/E24E EV/EBITDA 23E EV/EBITDA 24E
Grupo Mateus SA GMAT3 BZ 2783485056 8,8379 8,77
Atacadao SA CRFB3 BZ 4884233903 33,01 11,46 6,92 5,41
Cencosud SA CENCOSUD ClI 5142221453 9,9 8,9 6,78 6,35
Almacenes Exito SA EXITO CB 1130175604 15,83 10,45 5,15 4,67
Sendas Distribuidora S/A ASAI3 BZ 3726552530 18,33 10,69 7,83 6,53
Meédia 17,2 10,1 6,7 5,7
Mediana 15,83 10,45 6,85 5,88

North America
Name P/E 23E P/E 2024E EV/EBITDA 23E EV/EBITDA 24E

Costco 38,18 34,96 22,58 20,71
Kroger Q9,7 9,95 5,36 5,42
Target 16,02 14,63 9,37 8,74
Média 21,3 19,8 12,4 11,6
Mediana 16,02 14,63 9,37 8,74
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Multiplo de Saida 4

Upside: 024% / TIR: 019% 2023F 2024F 2025F 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F 2031F 2032F 2033F 2034F 2035F
R$ Milhdes
N ECEE Bresente d72.4y 33,8 §00,1 4139 109979 1.364.8 13564 14883 14287 10444 G378 8591 735.3

M Enterprise Value

2023 472.4) 3038 9001 912.9 1.099.9 1.264.8 12564 1.188.3 11287 1.0411 9278 8591 7353
2024 805.9
2025 310.6
2026 1.028.9
2027 1.162.6
2028 1.313.6
2029 1.484.3
2030 1.677.2
2031 1.895.1
2032 21413
2033 24195
2034 27338
2035 3.089.0
M Ferpetuidade (Presente) 8.693,1 9.822,5 11.098,7 12.540,7 14.170,0 16.011,1 18.091,3 20.441.8 23.097,6 26.098,6 29.489 4 33.320,7 36.517,5
11.8 10,8 9.8 8.8 7.8 6.8 5.8 48 3.8 28 1.8 0.8 -
~ Entreprise value Explicito 11.146,7 17.384,1 25.110,9 27.113,9 29.193.4 31.021,5 32.498,9 33.855,7 35.191,9 36.474,7 37.788,1 39.248,3 39.606,6
Il Equity Vaiue 8.735,8 14.728,9 22.092,0 22,9208 24.370,2 25.507,7 26.920,7 28.669,9 29.313.2 29.926,2 30.973,2 32.201,1 33.364,6
Divida 34AN.2 3.2443 4.157,2 5.523,0 6.340,2 7.207,5 7.448,2 7.229.5 8.089,6 8.920,2 9.348,0 9.738,0 9.086,9
DI{D+E) 0,28 0,18 0,16 0,19 0,21 0,22 0,22 0,20 0,22 0,23 0,23 0,23 0,21
E/(D+E) 0,72 0,82 0,84 0,81 0,79 0,78 0,78 0,80 0,78 0,77 0,77 0,77 0,79
Divida liquida/EBITDA 1.4 1.1 11 13 1.2 1.3 1.2 1,0 1,0 11 1.1 1,1 1.0
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Wacc e FCFF )

Taxa Livre de Risco (EUA)
Prémio de Risco Brasil
Beta

Prémio de mercado

Custo do Equity Ke (US5) 11.43%
Inflagdo EUA
Inflagcdo Brasil

[l Custo do equity Ke (R$)

Aliguota de IR (%)
Kd Liquido de IR

[ Custo da Divida (Kd)

Divida total 3455080
Equity 13.240.000
D/D+E) 20,7%
E/E+D) 79.3%

IWACC 13,03%

Upside: 031% / TIR: 021%
R$ Milhées
Fluxo de Caixa Explicito

Data Atual
Miceir 394,4 1.914,6 2.417,0 2.843,2 3.278,6 3.688,8 4.086,0 4.468,8 4.754,9 5.000,1 5.244,7 5.478,3 5.693,0
IR (%) 1,6% 8,0% 10,2% 13,0% 16,5% 21,0% 24,0% 27,0% 30,0% 32,0% 34,0% 34,0% 34,0%
NoPAT 388,2 1.761,4 2.170,9 2.474,8 27379 2.914,5 3.105,4 3.262,2 3.328,5 3.400,0 3.461,5 3.615,7 3.757,4
A Capital de Giro {448 7) (880.2) (602 9) {486.7) (582.4) {#30.5) {d434) {441 5) {B50,7) @717 (@70, {449 1) 4127
Capex (404,1) (968.0) (1.064,9) (1.185.4) (1.108.9) (966.1) (915.0) (959.0) (1.007.8) (1.006.9) (1.030,7) (993.3) (992.2)
D&A 241.0 3949 4389 595 4 713.9 824 3 9214 1.012.9 11137 1.113.7 1.113.7 1.073.3 8041
N ECEF [Nao Pr te) 223.1) 3080 952,00 1,368 1 1.760,0 2343 8 2.668,5 28947 2.884.3 3.035,7 3.074,3 3.246,6 3.156,5
WACC 13.02% 13.02% 13,02% 13,02% 13.02% 13.02% 13.02% 13,02% 13,02% 13.02% 13.02% 13.02% 13,02%
Mid-Year Conventions 0,125 0,75 1,75 2,75 3,75 4,75 5,75 6,75 775 8,75 9,75 10,75 11,75
N ECEE Pr t (219,7) 281,0 800,7 9984 1.112,0 1.309,7 1.319,8 1.236,1 1.116,7 1.039,9 931,8 870,6 748,9
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Players regionais

Bahamas
2019 2020 2021 2022
Receita 2432833 2922467 3283334 3553174
Cogs 1942804 2347982 2607589 2793971 Atacarejo 2018 2019 2020 2021 2027
Lucro Bruto 489939 574485 675745 759203 B - -
Margem Bruta 201%  197%  206%  21.4% Receita Liquida 1794639 2346821 2592222 3.198.559
Despesa s com v endas, gerais e administrativas 448735 501255 559332 608675 Cogs -1453576 -1882475 -2.111.198 -2 555177
Ou trasreceita s e (despesa s) oper a ciona is ligu ida s Lucra Bruto 341063 464346 481024 643382
EBITDA 41204 73230 116413 150528
Margem EBITDA 1,7% 2,5% 3,5% 4,2% Margem Bruta 19,0% 19,8% 18,6% 20,1%
Despesa s com v enda 5, gera -263191 -325401 -407 687 -490.575
Contas a Receber 76500 153192 178806 201973 Cutrasreceitase [dEEpEEE 34556 10717 12 886 2.133
Em dias 1152 1887 1961 2046 EBIT 112428 149662 86223 154940
Estoques 213429 304592 357589 439135
Em dias 39,5 16,7 49,4 56,6 Margem EBIT 6,3% 6, 4% 3,3% 4 8%
Fornecedores 229261 283989 321504 370430 Rezultado fi nanceiro liquido -121.414
Em dias 4248 4354 4439 47,73
45.259
Ciclo de Caixa 839 2203 2459 29,32 -16.714
ir(3) 35,8% 35,8% 35,8% 35,8%
Archer LL 29718
2019 2020 2021 2022
Receita 510.889.624 573.655.818 667.524.259
Cogs -107.028.184 -461.586.786 -522.727.786
Lucro Bruto 103.861.440 112.069.032 144.796.473 Contas a Receber 93511 103374 98.063 250.356
Margem Bruta 20,3% 19,5% 21,7% .
Despesa s com v enda s, ger a is e adm inistrativa s -74.331.491 -90.522.705 -98.942.681 Em dias 13 16 14 28
Ou trasreceita s e (despesa s) oper a ciona is liqu ida s E‘-.th Lgs 192 494 297 077 288525 323706
EBITDA 29.529.945  21.546.327  45.853.792 .
Margem EBITDA 5,8% 3,8% 6,9% Em dias 4T’T EE'PB 49"2 45"5
Fornecedores 225752 301571 431.604 449 361
Contas a Receber 21.935.238  21.935.238  27.206.718 Em diﬁs 55"9 5?."? 73"5 53’3
Em dias 15,46 13,77 14,67
E::ti:jues 41.352.3?;2 50.?55.379?”2 60.081;1612’2 CiEID dE‘ T 11 15 11 10
Fornecedores 39.772.660 52.877.685  58.221.329
Em dias 35,2 41,2 40,1
Ciclo de Caixa 16,85 12,11 15,95
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WACC e G - Sensibilidade

15,02% 14,02% 13,02% 12,02% 11,02%

64% dos cenarios com upside > 20%




Beneficio Fiscal

Upside: 020% / TIR: 019%

R$ Milhdes

M=) Esr

4.116,0 4,346,3 4.607,6

IRICSLL
%

I (=) Lucro Liguido

Beneficio Fiscal acabando em 2026 — Upside vai para
20%




Geracao de Caixa - CFO - CFl

2,292 2,325

2,108
1,813

23E 24E 25E 26E 27E 28E 29t 30E 31E 32E 33E 34E 35E
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Marcas Regionais Atacarejo (2022)

» Predominancia de players regionais

30.50%

19.10%

15.30%

10.70%

3.60% 3.00%

B o

Nordeste MG, ES,INTRJ GDERJ GDE SP INTERIOR SP CO SUL
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Crescimento inorganico

NEGOCIOS

) CARREFOUR (CRFB3)

Carrefour (CRFB3) vende 8 lojas para o
Grupo Mateus (GMAT3)

Investimentos em 2022 (%)

B Aquisicao de Lojas m Construgao de Lojas mOutros

Apéndice

Grupo Pao de Acucar vende 71
pontos do Extra ao Assai e deixa
segmento de hipermercados

Negocio é avaliado em R$ 5,2 bilhdes, dos quais R$ 4 bilhdes serdo pagos de forma parcelada
pelo Assai ate 2024.

Por g1
15/10/2021 07h49 - Atualizado hd 2 anos

. Rl das empresas



ABIA

VENDAS DA INDUSTRIA DE ALIMENTOS NO MERCADO INTERNO (R$ Bilhdes)

R$ Bilhdes (em termos Nominais)* 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Varejo Alimenticio 2279 255,6 2776 2942 323,0 338,3 3521 373,0 4334 4933 563,7
Food Service 100,9 116,5 132,8 1440 154,2 164,7 172,8 184,7 139,9 176,2 208,0
TOTAL do Mercado interno 328,7 3721 410,3 4382 477,2 503,1 5249 557,7 573,3 669,5 771,6
Var% nominal Varejo Alimentar 120% 12,2% 8,6% 6,0% 9,8% 4,8% 4.1% 59% 162% 13,8% 14,3%
Var% nominal Food Service 147% 156% 13,9% 8,5% 7.1% 6,8% 4.9% 69% -243% 260% 18,0%
R$ Bilhdes (Em termos Reais)*™ 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Varejo Alimenticio (Atualizado pelo IPCA-Alim. no Domicilio) 5131 515,7 527,2 510,2 489,5 518,4 5416 5434 567,5 562,0 563,7
Food Service (Atualizado pelo IPCA - Alim. Fora do Lar) 196,2 205,6 2128 209,2 205,8 209,3 2128 219,6 159,2 188,7 208,0
TOTAL do Mercado interno 709,3 721,2 740,0 7194 695,3 727,7 754 4 762,9 726,7 750,7 771,6
Var% nominal Varejo Alimentar 0,5% 22% -32% -41% 5,9% 4.5% 0,3% 44% -1,0% 0,3%
Var% nominal Food Service 4,8% 35% -17% -16% 1,7% 1,7% 32% -275% 185% 10,2%

Part% Varejo Alimenticio 693% ©687% 676% 671% 677% 673% 671% 669% 756% 7368% 73,0%
Part% Food Service 30,7% 313% 324% 329% 323% 327% 329% 33,1% 244% 2632% 27,0%
Total Mercado Interno 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,00% 100,0%
Fonte: ABIA

(*) em moeda corrente. (**) a pregos de 2022

Overview | Tese de Investimento| Valuation | Riscos | Apéndice
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Italia

Retail & Trade » Food & Beverage | PREMIUM i
Market share of the leading five national and international cash and carry food retailers in

Italy in 2021

DOWNLOAD
e,
Metro Italia < s PDF k4 XLS PNG i PPT
&6
Selex SOURCE DETAILS FAQ
a8
Sources
IRI; Federdistribuzione
Group Ve'Ge'
Survey by
IRI
Agora’ Published by
Federdistribuzione
Source link
Crai Scenario economico e dinamica dei consumi, page 23
Release date
0% 2.5% 5% 7.5% 10%  12.5%  15%  17.5%  20%  22.5%  25%  27.5% 30% October 2022

Market share
Citation formats

. X =+ View options
Details: Italy; IRI; January 2022 © Statista 2023 &
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Remuneracao Assai

Para fins do Programa de Participac@o nos Resultados, a Companhia tem utilizado métricas para os
resultados quantitativos baseadas nos seguintes indicadores:

e Vendas liquidas — Mesmas lojas

e Margem Liquida

e Despesas Gerais Administrativas e de Vendas

e EBITDA

e Lucro Liquido

e Divida Liquida

e Numero de Tickets (transacoes)

e Market Share

e Indicadores de ESG (% Mulheres em cargos de Lideranca, Reducao nas emissoes de
carbono)

Apéndice

Remuneragdo total prevista para o Exercicio Social corrente 3112/2023 - Valores Anuais

Congelho de Administragio Diretona Estabutaria Conzelho Fiscal Total

N® total de membros 8,00 5,00 3,00 17,00
N® de membros remmunerados E,00 5,00 3,00 16,00
Remunera¢io fixa anual
Saldrio ou pri-labone B.485.628,00 10.B42.744,00 563.328.00 20.691.701.,00
Beneficios direto e indireto 611.033,00 T12.66B,00 0,00 1.323. 704,00
Participaghes em comitis D.00 0,00 0.00 0,00
Chutros 0,00 0,00 0,00 0,00
Descrigio de outras
remmuneragies fuas
Remuneracio variavel
Bdnus 0,00 S5.167.396,00 0.00 5.187.396,00
Participatao de resultados 0,00 14.B67.284,00 0.00 14.687.204,00
Participagio em reunides 2.520.000,00 0,00 0,00 2 530.000,00
Comisabes 0,00 0,00 0,00 0,00
Chutros 0,00 7.207.364,00 0,00 7 297 _364,00
Descrigio de outras Os valores langados no Ouadro
remuneragies varldvels “Descrigho de oubras

remuneragies varivets®

cofrespondem a incentivos de

longo prazo via pagamento em

dinfedinn.
Phs-amprego 0,00 0,00 0,00 0,00
Cessacio do cargo 0,00 0,00 0,00 0,00
Baseada em aghes (incluindo 7.996.365,00 10.491.733,00 0.00 18.488.008,00
|epgdes)
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Renda das regioes

Classe Social por Regiao

Y

Atualmente, de acordo com o Governo, o Bolsa Familia, no geral, alcanca um pouco menos do que 30% das
familias brasileiras, porém nas regioes Norte e Nordeste, esse valor chega a, respectivamente, 40% e 50%

42%

North

65%

o0% 599%
48%
Northeast Southeast South Midwest

EA+B mC mD+E

Apéndice

56%

Brazil
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