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Investor Day: Gestao esta otimista em relagcdo a receita,
rentabilidade e geragcao de caixa em 2024

Overview: O Assai realizou ontem (27/11) o Investor Day 2023. Belmiro Gomes, CEO da empresa, bem como
outros membros da alta administracao deram uma visao geral das operacdes, plano de expansao,
estratégia e expectativas futuras. Destacaram também as suas expectativas positivas, embora
cautelosas, para 2024, com crescimento de receitas e rentabilidade, sélida geracao de caixa e contracao
da alavancagem. Seguem os principais destaques:

Plano de expansao baseado em crescimento organico e novos servigos. O Sr. Gomes disse que o objetivo
da empresa é estar presente em todo o Brasil, com foco nas regides centrais. Segundo a agéncia de
pesquisas Nielsen, desde 2021, a principal demanda dos clientes de cash & carry mudou de pre¢os mais
baixos para lojas mais proximas e a estratégia do Assai de acelerar a expansao em Sao Paulo através da
compra de lojas do Extra foi baseada nisso. A meta era aumentar em 3x as vendas dessas lojas e
atualmente ja estdao 2,7x acima. Além disso, a margem EBITDA dessas lojas aumentou de
aproximadamente 5% no 1723 para 7% no 3T23. A empresa deve continuar se beneficiando da maturacao
dessas lojas em 2024. Além disso, o Assai compartilhou seu novo guidance de abertura de lojas de 15 lojas
em 2024 e 20 em 2025 (vs. expectativa do BBI de 18 inauguragcdes em 2024 e 17 em 2025), com menos
vagas em 2024 para ajudar no processo de desalavancagem. Por fim, Gomes destacou trés frentes de
iNOvagao nas quais a empresa esta focada: ampliar o mix de produtos e servicos, utilizando o fluxo de 35
milhdes de clientes por més para experimentar novas estratégias; ampliar a oferta de servicos financeiros,

incluindo crédito para a populacao desbancarizada e pequenos varejistas, com a futura criacao de
subsidiaria propria de servicos financeiros; e venda de espaco publicitario nas lojas.

Forte presenca regional para solidificar o crescimento da empresa. Segundo Gomes, um dos pontos fortes
do Assai € a capacidade de adaptacao a diferentes regides e contextos. A empresa esta presente
atualmente em 136 municipios e 25 estados, mas ainda nao possui lojas em 91 dos 203 municipios com
mais de 150 mil habitantes, o que pode ser um importante caminho de crescimento. A empresa conta com
trés diretores regionais (Sao Paulo; Sul e Sudeste; e Norte e Nordeste) e 11 escritérios regionais para
atender as demandas locais com certa autonomia na construcao de portfoélios de produtos e na
negociagao com fornecedores. A principal estratégia € alcangar a consolidagao regional para fortalecer a
posicdo nacional da empresa. Atualmente, o Assai tem produtividade de RS 250 milhdes por loja (80%
acima da média nacional de RS 140 milhdes/loja) e 33% de participagcdo no mercado nacional no Brasil
(segundo Nielsen). Daqui para frente, Gomes afirmou que espera que a empresa atinja participacao de
mercado de até 65% em Sao Paulo e Rio de Janeiro (de 42% em SP e 56% no RJ hoje)
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Expansao da margem EBITDA e sélida geragao de caixa esperada em 2024. Daniela Sabbag, CFO, destacou
gue a empresa espera que as margens mantenham um ritmo solido de crescimento em 2024. Segundo
Sabbag, as lojas inauguradas em 2021 ja estao entregando uma margem EBITDA de 6%, as inauguradas
em 2022 apresentam margens de 4,9% e as lojas de 2023 ja apresentam margens positivas, de 0,2%. Além
disso, embora nao vejam grandes melhorias no capital de giro no préoximo ano, a menor expectativa de
investimento de RS 1,5 bilhdo a RS 2,0 bilhdes (abaixo da expectativa atual do BBI de RS 2,1 bilhdes) deve
levar a uma geracao de caixa mais forte. No geral, a Sra. Sabbag espera que a Divida Liquida/EBITDA da
empresa caia para menos de 3,5x em 2024, de 4,4x atualmente (incluindo desconto de recebiveis e
pagamentos de hipermercado). Além disso, embora RS 5,8 bilhdes da sua divida devam ser pagos nos
proximos dois anos, o Assai esta trabalhando com os bancos para prolongar esta divida, aumentando a
duracao média.

A logistica é complexa em um pais grande e regionalizado, e o Assai estd na posicao perfeita para tirar
vantagem disso. Segundo Wlamir dos Anjos, vice-presidente Comercial e Logistica, para poder atender
cada uma das regides do pais, o Assal conta com 28 células comerciais que trabalham com 3 mil
fornecedores, dos quais apenas 10% atuam em todo o pais, 30% apenas em seus estados e 60% apenas
na propria regiao. Além disso, dos Anjos acredita que os custos logisticos devem aumentar devido as
mudancas na Lei dos Caminhoneiros (13.103/2015) promulgadas pelo Supremo Tribunal Federal, e o Assai
tem condicOes de aproveitar isso devido a sua alta capilaridade de lojas, ja que as proporg¢des continentais
e a logistica complexa do Brasil sao uma barreira que impede os fornecedores de entregar seus produtos
a cada negocio final (em vez de usar lojas cash & carry como mini hubs).

Uma melhor experiéncia de compra tem ajudado a ampliar a base de clientes e a fidelizar consumidores,
sem aumentar despesas. O Sr. Anderson Castilho, VP de Operacdes, descreveu O processo de
modernizagao das lojas. As mudancas nas lojas legadas incluiram aumento do pé-direito, uso de
iluminacao LED, instalacao de pisos mais bonitos e resistentes, entre outros, tudo isso mantendo as
despesas com vendas em média de 9%. Sr. Castilho destacou ainda os servicos oferecidos nas lojas:
acougue, frios, cafeteria & padaria e adega. Esses servicos aumentaram o fluxo de clientes e o ticket
meédio, sem se afastar da estrutura geral de cash & carry.

O principal foco do conselho de administragao € melhorar a governanga e fortalecer o relacionamento com
o mercado. Oscar Bernardes, Presidente do Conselho, apresentou cada um dos quatro Coordenadores
dos Comités, que por sua vez explicaram as principais funcoes de seus respectivos comités. O presidente
destacou que com a venda definitiva da participacao do Casino no Assai, as principais prioridades do
conselho atualmente sao melhorar a governanca e se aproximar do mercado. Considerando isso, o Sr.
José Guimaraes Monforte, coordenador do comité de governanca corporativa, sustentabilidade e
indicacao, sera responsavel pela revisao da estrutura, processos e documentacao de governanca da
empresa. Além disso, Leila Abraham Loria, coordenadora do comité de recursos humanos, acompanhara
a elaboracao de uma nova politica de remuneracao, que devera estar mais alinhada aos interesses dos
investidores e devera ser apresentada em 2024.

Nossa visao: A administracao do Assai manteve expectativas otimistas, embora ainda cautelosas, para o
futuro da empresa. O Assai compartilhou seu guidance de abertura de lojas, que deve retornar ao patamar
historico de 20 inauguracoes por ano em 2025, apos 15 inauguracdes em 2024. Além disso, a empresa
espera uma inflacao alimentar positiva, crescimento de receita e rentabilidade, além de sélida geracao de
caixa em 2024, causando uma forte contracao da relacao Divida Liquida/EBITDA para menos de 3,5x. O
esclarecimento da estratégia da companhia durante o Investor Day reafirma o Assai como uma das teses
mais resilientes de nossa cobertura. Acreditamos que a mensagem da administragao € positiva e que a
empresa ainda tem muito espago para crescer, apesar das incertezas de curto prazo decorrentes do
elevado nivel de alavancagem. Dito isso, mantemos nossa recomenda¢ao de Compra para a agao ASAI3.
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Disclaimer

Este relatério foi preparado pela equipe de anlise de investimentos da Agora Corretora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A. (Agora), sociedade sob controle indireto do Banco Bradesco S.A. O presente relatério se destina
a0 uso exclusivo do destinatério, ndo podendo ser, no todo ou em parte, copiado, reproduzido ou distribuido a qualquer pessoa sem a expressa autorizagio da Agora.

Adistribuigdo desse relatério é realizada somente com o objetivo de prover informagdes e ndo representa uma oferta ou recomendagao de qualquer valor mobilidrio. As informagdes contidas neste relatério sdo consideradas
confidveis na data de sua publicagdo, entretanto, ndo representam por parte da Agora garantia de exatido dos dados factuais utilizados. As opinides, estimativas, projecdes e premissas relevantes contidas neste relatério
s3o baseadas no julgamento dos analistas de investimento envolvidos na sua elaboragéo e sdo limitadas as companhias e aos ativos objetos de sua andlise nos termos da Resolugdo CVM n° 20, e estao, portanto, sujeitas a
modificagdes sem aviso prévio.

A Agora esclarece que reproduziu no presente relatério anélises realizadas pela Bradesco Corretora de Titulos e Valores Mobilidrios, sendo ambas sociedades integrantes do grupo econdmico do Banco Bradesco S.A. Os
analistas de investimentos declaram que pactuam com as opinides expressadas nas referidas analises ora reproduzidas.

Declaragdes dos analistas de investimento envolvidos na elaboragao deste relatério nos termos do art. 21 da Resolugdo CVM n° 20:

Os analistas de investimento declaram que as opinides contidas neste relatério refletem Unica e exclusivamente as suas opinides pessoais sobre o comportamento dos valores mobilidrios objeto desse relatério, e que foram
elaboradas de forma totalmente independente e auténoma, inclusive em relagdo a Agora e demais empresas do grupo Bradesco.

Aremunerag3o dos analistas de investimento est3, direta ou indiretamente, influenciada pelo resultado proveniente dos negécios e operagdes financeiras realizadas pela Agora.

Consulte os riscos da operagao e compatibilidade com o seu perfil antes de investir. Rentabilidade passada nao é garantia de rentabilidade futura.

Declaragdes nos termos do Art. 22 da Resolugao N° 20, referentes as empresas cobertas pelos analistas de investimento da Agora e Bradesco Corretora:

O Bradesco BBI tem participagao societéria e interesses econdmicos relevantes na empresa Cosan Dez Participagdes S.A., uma empresa gerenciada pela Cosan S.A. O Banco Bradesco S.A, detentor do Bradesco BBl e da
Bradesco Corretora, tem participagdo acionaria indireta em Livetech da Bahia (WDC), Log Commercial Properties, Semantix Tecnologia em Sistema da Informagao, Vitru e Zamp S.A.

Agora, Bradesco Corretora, Bradesco BBI e demais empresas do grupo Bradesco tém interesses financeiros e comerciais relevantes em relago ao emissor ou aos valores mobiliarios objeto de anélise.

Nos Ultimos 12 meses, o Bradesco BBI participou como coordenador nas ofertas publicas de distribuigao de titulos e valores mobiliérios das companhia e/ou prestou servigos de outra natureza para as seguintes empresas:
Ambipar Participagdes e Empreendimentos S.A., Alpargatas S.A., Assai Atacadista S.A., BRF S.A., B3 S.A. - Brasil Bolsa Balcao, C&A Modas, Cogna Educacao S.A., Companhia Paranese de Energia - Copel, Construtora Tenda
SAA., CPFL Energia S.A, Diagndstico da América S.A., Direcional S.A, Eletrobras S.A., Energisa S.A., Hapvida Participacoes e Investimentos S/A, Hypera S.A,, Inter S.A., JHSF Participacoes S.A., Localiza Rent A Car S.A, MRV SA,
Movida Participagdes S.A, Movida S.A, Empreendimentos Pague Menos S.A, Oceanpact S.A., Positivo Tecnologia S.A., Rede D'or Sdo Luiz, Sanepar S.A, Telefonica Brasil S.A., Unidas S.A, Usinas Siderdrgicas de Minas Gerais
S.A., Vamos Locagao de Caminhdes, Maquinas e Equipamentos S.A, ViaS.A. e Viveo SA.

Nos Ultimos 12 meses, a Agora e/ou a Bradesco Corretora participaram, como instituicdes intermediarias, das ofertas publicas de titulos e valores mobilidrios das companhias: Ambipar Participagdes e Empreendimentos S.A,
Alpargatas S.A., Assai Atacadista S.A., BRF S.A., B3 S.A. - Brasil Bolsa Balcdo, C&A Modas, Cogna Educacao S.A., Companhia Siderugica Nacional (CSN), Companhia Paranese de Energia - Copel, Construtora Tenda S.A.,, CPFL
Energia S.A, Diagndstico da América S.A,, Direcional S.A, Eletrobras S.A., Energisa S.A., Hapvida Participacoes e Investimentos S/A, Hypera S.A. Inter S.A., JHSF Participacoes S.A., Localiza Rent A Car SA., MRV SA., Movida
Participagdes S.A,Movida S.A, Empreendimentos Pague Menos S.A, Oceanpact S.A., Positivo Tecnologia S.A., Rede D'or S3o Luiz, Sanepar S.A, Telefonica Brasil S.A., Transmissora Alianga de Energia Eletrica S.A. - TAESA,
Unidas S.A, Usinas Siderurgicas de Minas Gerais S.A., Vamos Locagao de Caminhdes, Maquinas e Equipamentos S.A, ViaS.A. e Viveo SA.

A Bradesco Corretora recebe remuneragao por servigos prestados como formador de mercado de agdes da AMBIPAR Participagdes e Empreendimentos S.A., Enjoei S.A. e Fomento Economico Mexicano FEMSA (FMXB34).
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