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Operador Técnico:
Bom dia a todos e obrigado por aguardarem.

Sejam muito bem-vindos a videoconferéncia de divulgacao dos resultados do primeiro trimestre de

2025 do Assai Atacadista.

Destaco aqueles que precisarem de traducdo simultanea que temos essa ferramenta disponivel na
plataforma. Para isso, basta clicar no botdo “Interpretation” através do icone do globo na parte

inferior da tela e escolher o seu idioma de preferéncia, portugués ou inglés.

Informamos que esta videoconferéncia estd sendo gravada e sera disponibilizada no site de Rl da

companhia, no enderego ri.assai.com.br, onde ja se encontra disponivel o release de resultados.

Durante a apresentacdo da companhia, todos os participantes estardo com o microfone desabilitado

e, em seguida, daremos inicio a sessdo de perguntas e respostas.

Para fazer perguntas, cliqgue no icone “Q&A” na parte inferior de sua tela e escreva o seu nome,
empresa e idioma para entrar na fila. Ao ser anunciado, uma solicitagdo para ativar seu microfone
aparecera na tela e entdo vocé deve ativar o seu microfone para fazer perguntas. Orientamos que as

perguntas sejam feitas todas de uma Unica vez.

Ressaltamos que as informagdes contidas nesta apresentagdo e eventuais declaragdes que possam
ser feitas durante a videoconferéncia relativas as perspectivas de negdcios, proje¢des e metas
operacionais e financeiras do Assai, constituem-se em crencas e premissas da administracdo da

companhia, bem como informacdes atualmente disponiveis.
Consideragdes futuras ndo sdo garantias de desempenho.

Elas envolvem riscos, incertezas e premissas, pois se referem a eventos futuros e, portanto, dependem

de circunstancias que podem ou ndo ocorrer.

Investidores devem compreender que condi¢gdes econémicas gerais, condi¢des de mercado e outros
fatores operacionais podem afetar o desempenho futuro do Assai e conduzir a resultados que diferem

materialmente daqueles expressos em tais consideracdes futuras.

Agora, gostaria de passar a palavra para a Gabriela Held, diretora de Relagdes com Investidores.



Gabrielle Castelo Branco Helu - Diretora de Relag6es com Investidores:
0Ola, bom dia a todos e todas.
Obrigada pela participagdo na nossa videoconferéncia de resultados do primeiro TRI de 25.

Vou apresentar os executivos presentes hoje nessa discussao:

O nosso CEO, Belmiro Gomes;ists!

Aymar Giglio Junior - nosso CFO interino;[s}}]
Anderson Castilho - VP de Operacdes;ists
WIlamir dos Anjos - VP Comercial e Logl'stica;[s}}}

Sandra Vicari - VP de Gestdo de gente e Sustentabilidade.

Passo agora a palavra para o Belmiro... para o inicio da apresentacao.

Belmiro Gomes:
Obrigado, Gabi. J4 podemos colocar no primeiro slide.

Em primeiro lugar, agradeco a presenca de todos e todas. O objetivo hoje — vocés ja tiveram acesso
aos numeros — é fazer uma apresentacdo de forma rapida e objetiva, para que nds tenhamos mais

tempo para perguntas e respostas.

Em primeiro lugar, gostariamos de compartilhar uma informacdo que nés recebemos na semana: o
Assai foi listado pela Deloitte entre as 100 maiores varejistas do mundo, sendo a primeira vez que uma
companhia considerada com capital brasileiro entra entre as 100 maiores varejistas do mundo, na 922
posicdo. E um ranking feito ha mais de 30 anos, e é a primeira vez que uma empresa brasileira passa

a figurar dentro das 100 maiores companhias na melhor posicao.

Indo direto para os nimeros do primeiro trimestre, nesse tri nds temos um efeito calendario
importante, uma vez que teve o 29 de fevereiro em 2024 e o deslocamento da Pascoa. Isso afeta tanto

a base total como afeta também a base e mesmo as lojas.

Faturamento: ele alcangou a marca de 20,3 bi, um crescimento proximo a 8%, e vendas em mesmas
lojas, no patamar ajustado — obviamente o efeito calendario — no patamar de 5,5%, abaixo da taxa
inflacionaria. Ja adiantando um pouco das perguntas: isso vem principalmente de um trade down
forte. A gente ja tem falado um pouco sobre isso, sobre os movimentos de reduflacdo e as escolhas

que o consumidor tem feito.

Esse movimento, a gente tem observado ele muito forte dentro da baixa renda, especialmente na

regidao Nordeste do Brasil.



Entdo, o que nds temos observado é que, assim: tanto que, quando olha para volume no primeiro
trimestre, na base em mesmas lojas, o volume é positivo. Ou seja, volume positivo. Sem trade-down,

mesmas lojas deveriam estar acompanhando a taxa inflacionaria, que estd em torno de 7,5% a 8%.

Mas, com efeito de trade-dow, troca de marca e algumas reducbes de embalagem, isso ndo tem sido
conseguido ser mantido. Nao é um movimento idéntico para todas as regides do Brasil. Ele estd muito

ligado ao publico de classe C, D, E.

Despeito disso, a saida — a expansdao — ela contribui com 4,4%. E, conforme nds temos falado, acho
gue esse trimestre ele é marcado muito, primeiro, pela consisténcia e continuidade de performance.
Nossa disciplina em termos de geracdo de caixa, em um equilibrio muito forte entre crescimento,

venda, margem, mas também disciplina de geracdo de caixa dado o foco em desalavancagem.

O EBITDA ultrapassa a marca histdrica de 1 bilhdo de reais e chega a um patamar de 5,5 que é um
patamar de 2021, anterior ao projeto grande de expansao que nds fizemos das conversdes das lojas

do Extra. O que nds atribuimos a esse aumento do EBITDA?

Principalmente maturacdo — que obviamente nés temos um parque de lojas ainda, nds vamos ver no
proximo slide, em maturacdo — e o rigor e controle de despesa, e as disciplinas e evolugdo que o

nosso time tem feito. E ai agradeco também ao time pelos resultados do primeiro trimestre.

Geracdo de caixa: como a gente ja falou, a geracdo de caixa bate 1,6 bi. Também esse detalhe do
EBITDA — o Aymar vai nos dar um pouco mais de cor sobre a divida — mas acho que tem um fator
gue vale mencionar: Quando nds olhamos para o EBITDA da pré-IFRS do primeiro trimestre, ele é o

dobro da nossa despesa financeira.

O que significa que, dado que a nossa taxa de conversao de EBIT em caixa é muito forte, a companhia
estd gerando o dobro de caixa do que o custo de carregamento da divida, mesmo nesse cendrio de

taxa de juros elevada que nds temos visto.

Entdo, com isso, com toda essa movimentacdo, o lucro liquido — estd em recuperagdo — mas ele tem
um avango importante em relagao ao primeiro trimestre do ano passado: um aumento de 74% e 95%

na visdo pré e pds que se olha.

Acho que o outro ponto de destaque do primeiro trimestre — como todos nds sabemos — a

companhia estd muito focada na reducdo da alavancagem.

Entdo, a gente mantém o mesmo patamar de queda que nds tivemos no primeiro trimestre de 24 em
relacdo a 23, que é uma queda de 0,60 p.p. Quando se coloca a correlagdo de divida liquida ajustada
a todos os recebiveis — ou seja, como se a gente nao tivesse descontado recebivel nenhum — versus

o EBITDA acumulado, o LTM, em 12 meses... Dado que, como todos nds vimos — acho que no ultimo



conclave do Banco Central — a gente viu um outro aumento de taxa de juros. Nés ja tinhamos dado
uma pré-sinalizacdo — mas, oficialmente agora, a gente passa a sinalizar um novo guidance de
abertura de lojas em 2026, uma postergacao de projetos, para fazer frente ao custo de capital que nds

temos hoje, a esse aumento.

Entdo, com isso, o plano de expansdo de 26 ele vai ficar, como objetivo nesse momento, igual ao de

2025, com o alvo de abertura de 10 novas unidades, simulando em 26 a mesma coisa de 2025.

No préximo slide, nds trazemos uma visdo do projeto de conversdes de lojas — lojas do Extra, do
hipermercado — obviamente é um dos maiores projetos ja feitos no Brasil, entdo ele merece toda a

atencao.

Quando nds olhamos o EBITDA, principalmente na visdo pré do parque de 2022 — que foram as
primeiras 47 lojas convertidas pela companhia — eles ja estdo acima, na visdo pré-IFRS, do EBITDA

total da companhia, ou seja, atingiram uma marca de 6%.

O parque de 23, que ainda estd indo agora — bem na verdade, para o segundo ano de operagdo —
eles ja estdo no patamar de 3%, fazendo uma média de 5,3%, um aumento de 1,3% em relacdo ao ano

anterior, que, obviamente, explica o aumento de 0,3% que nds tivemos dentro da base total.

Acho que aqui merece um destaque importante, dado que o perfil das lojas — principalmente o
parque dos hipermercados — era um perfil que, do ponto de vista de despesa, de locagao, custo de
ocupacao, localizagao das lojas, custo operacional, despesas de operagao — sdo lojas muitas vezes

com escada rolante, lojas com uma quantidade maior de elevador...

Entdo havia um ceticismo natural do mercado se esse parque de lojas poderia operar dentro de uma
bandeira de Atacarejo e conseguir manter o patamar de despesa e principalmente o patamar de

EBITDA similar ao parque organico do Atacarejo.

Esse parque foi o que nos permitiu entrar em regides — em regides que muitas vezes, pela expansao
organica, ela seria quase que... ndo impossivel, mas beirando o impossivel — e principalmente ampliar

a nossa penetracao e participacao dentro do cliente de classe AB.

Acho que da minha parte era isso. Eu vou passar para o Aymar, que vai dar uma visdao um pouco mais

detalhada agora da parte financeira, e volto para comentar o ultimo slide.

Obrigado a todos e todas.

Aymar Giglio Junior:



Obrigado, Belmiro. Bom dia a todos e todas. Obrigado por estarem acompanhando a nossa

conferéncia.

Dando um pouquinho mais de detalhe da redugdo da geracao de caixa e da redugdo de divida, a gente
teve uma geracdo de caixa operacional de 3,1 bilhGes nesse TRI, e um CAPEX que foi ainda de 1,5
bilhdo, 12 meses, de forma que uma geracao livre de caixa de 1,6 bilhdo. Um custo de divida de 1,9

bilhdo menos 0,3 bilhdo na geracao de caixa total.

Lembrando que foram descontados 700 milhGes a menos de recebiveis, o que faz com que a divida

liquida caia de 13,8 bi para 13,4 bi.

Olhando isso de uma outra maneira, no lado direito da tela, a gente vé uma divida bruta que ficou
praticamente estavel apesar de toda a evolucdo da taxa de juros, 15,9 bilhdes contra 15,7 bi a um ano
atrds, um caixa bruto muito estavel também, um caixa disponivel aplicado muito estavel, 4,5 bilhdes
contra 4,4 bilhGes neste TRI, e um montante de recebiveis descontados de 2,6 bilhdes a um ano versus

1,9 bilhdo esses anos.

O caixa ajustado pelo desconto de recebiveis sobe de 1,9 bilhdo para 2.5 bilhGes e, portanto, a divida
liquida cai de 13,8 bilhGes para 13,4 bilhGes. Isso € uma mudanga que vai se acentuar na medida que
os trimestres passam, onde o CAPEX vai em 12 meses se aproximar de muito mais de 1 bilhdo, de 1,5
bi para 1,2 bi talvez, o custo da divida vai permanecer declinante, minimamente declinante, muito
provavelmente em um nivel muito parecido, em compensa¢do a geragdao de caixa operacional

continua crescendo em fungdo da maturagao das lojas, dos ganhos operacionais e esse tipo de coisa.

A gente vé que esse movimento da divida liquida fez com que o nosso ratio de divida liquida sobre
EBITDA ajustada a recebiveis caisse de 3,75 vezes a um ano atras para 3,15 vezes, mostrando uma
reducao de 0,6 vezes EBITDA na alavancagem, praticamente 500 milhGes de reais, mostrando
também, eu acho que é importante frisar, que a empresa nos Ultimos 12 meses ja foi se antecipando
a tudo que vinha acontecendo e com as decisdes de modulacdo do CAPEX, com as decisdes todas de
estratégia comercial e com o parque de lojas do Projeto Extra, principalmente ficando com o passar
dos trimestres mais maduro, de forma que a empresa, num ano que foi complexo para muitas

empresas, conseguiu essa desalavancagem.

Esse 3,15x, que é uma posicdo relativamente sazonal do primeiro TRI, que seria o TRI com um impacto
sazonal negativo em relagcdo aos outros TRIs, deve alcancar, segundo o nosso guidance previamente

divulgado, 2,6 vezes o EBITDA ao final de 2025.
Eu acho que, em termos de detalhamento de caixa e divida, era isso.

Eu volto a palavra e passo a palavra. Enfim, obrigado.



Belmiro Gomes:
Obrigado, Aymar.
Bem, vocé viu o quanto a companhia esta focada na questdo da desalavancagem.

ASSAI, relembrando, historicamente, é uma companhia conhecida pela sua forte geracdo de caixa,
companhia que chegou onde chegou, quando a gente lembra daquela 922 posicdo, sempre com

geracao de caixa prépria. O uUltimo investimento que a companhia recebeu foi 4 em 2011.

Tudo o que foi feito de |4 para ca foi feito sempre com capacidade de geracdo de caixa, é o que
sustentou a expansao, é o que estd sustentando o projeto do Extra e outros eventos que nds tivemos

ao longo do caminho.

Entdo, a companhia é conhecida muito pela geragdo de caixa, entdo a desalavancagem vai ocorrer

mesmo nesse cendrio agora de taxa de juros mais elevada.

Acho que para fechar a apresentacdo, obviamente, passar também pela parte de ESG de pontos, que
0 ASSA[ também é uma grande referéncia no mercado, um reconhecimento que para nds é muito

importante, dado que a companhia nasce aqui na cidade de Sdo Paulo.

Fomos eleitos pela décima vez consecutiva por um prémio de bastante relevancia feito pelo
DataFolha, pelo veiculo da Folha de Sdo Paulo, como o melhor atacadista, o melhor atacarejo dentro

da capital paulista.

Obviamente, Brasil, ndo é s6 S3o Paulo que importa, somos um pais de dimensdes continentais, ndo
temos que atuar de forma diferente em cada regido, mas, obviamente, o reconhecimento no maior
mercado do pais nos enche de orgulho e satisfagao, além de uma série de outros reconhecimentos

gue nods tivemos.

Além de outros indices, a manutencdo da companhia dentro do ISE e da B3, integrando pelo terceiro
ano consecutivo, a nova divulgacdo do nosso novo relatério anual de sustentabilidade, ainda agora
neste primeiro trimestre de 2025, a quem eu fago um convite: quem puder acessar ai no nosso site e

olhar, o material ficou excepcional, muito bom, com boas informacgdes.

E além da companhia, uma companhia com 87 mil colaboradores, companhia com o maior fluxo de
lojas e clientes, loja fisica no Brasil, sdo quase 38 milhdes de pessoas, de brasileiros, que passam nas

nossas lojas.

Entdo, obviamente, também o desenvolvimento, o papel de responsabilidade social e de inclusdo esta

presente, pautando todas as agdes da companhia, conforme vocés podem ver nos nimeros abaixo.



Mais de 48,3% de negros na lideranca.

26% de percentual de mulheres, 33% dos colaboradores com 50 ou mais, e este ano também teremos
a oitava edicdo do Prémio da Academia ASSAI, em que mais de 2.100 empreendedores serdo

premiados, por um total hoje que nds ja temos mais de 70 mil inscritos.

Pra quem atende quase um milhdo de pequenos e pequenos empreendedores no Brasil, é algo que
nds seguimos fazendo, promovendo a prosperidade para todos, e sendo reconhecidos pelas nossas

acoes dentro da nossa responsabilidade social.

Essa parte é isso, Gabi. Eu volto e acho que ai podemos abrir direto ja para as perguntas de quem estd

no ponto.

Muito obrigado.

Q&A

Rodrigo Gastim - Itati BBA:

Bom dia, pessoal. Duas perguntas aqui do meu lado.

A primeira delas em relagdo a dindmica de vendas agora para o segundo trimestre.

Sé entender, Belmiro, como é que vocés estdo percebendo essa captura do efeito calendario favoravel

agora, né?
Enfim, se vocé olha os dados de crescimento do setor, eu acho que a pascoa, obviamente, ajuda.

E como essa dinamica de aceleragdo de vendas, na percepgao de vocés, estd acontecendo e como isso,
obviamente, também pode ajudar a dindmica de capital de giro ao longo do segundo trimestre. Essa

é a primeira duvida.
E a segunda, sobre margem bruta, acho que foi o destaque do TRI.

E s tentar entender um pouco melhor, Belmiro, quais foram os principais promotores e detratores
de margem bruta? A gente viu o consolidado, mas de fato, o que esta por tras dessa evolugdo de

margem bruta e o quanto disso vocé acredita ser estrutural barra recorrente para o resto do ano.
Sao essas duas.

Obrigado.

Belmiro Gomes:

Obrigado, Rodrigo.



Bem, falando sobre a venda do segundo TRI, obviamente, nds temos o desloque da Pascoa. Entao,
abril, obviamente, tem um efeito de venda muito mais elevado. E um més que, do ponto de vista de
crescimento mesmo das lojas, é bem superior ao dobro do que nés estamos vendo retratado no

primeiro trimestre, porque também tem o efeito do desloque da Pascoa.

Acho que o melhor termdmetro do segundo trimestre vai ser agora em maio. Na verdade, em abril, a
gente fecha o efeito calenddrio, e a avaliacdo agora deve ser que a melhor visdo nés vamos ter em
maio. O que nds temos observado do segundo trimestre é que ele deve ser retratado, obviamente,

pelo efeito calenddrio, uma continuidade do primeiro trimestre.

Como eu destaquei na primeira fala, o efeito de troca de marcas tem sido muito acima do que nés
esperavamos, para falar a verdade. O monitoramento é feito de forma constante, ocorre em periodo
inflacionario, embora nao seja a primeira vez que o Brasil passa por um ciclo inflaciondrio, nem é a

primeira vez de ciclo de taxa de juros.

Nos atribuimos muito desse trade down, especialmente na baixa renda, a mudancas de

comportamento mesmo, que estdo ocorrendo na sociedade.

Tanto que ndo era esperado, quando vocé olha os nimeros, principalmente o marco econémico, do
ponto de vista de taxa de desemprego, injecdo de crédito no mercado, programas sociais, todos os

esforgos que estdo sendo feitos para colocar renda, ndo era esperado o nivel de trade down.

Algumas categorias, sim, tiveram grandes eleva¢bes de pre¢o, mas estdo acima do que nds

esperavamos.

Segundo trimestre, obviamente, temos que esperar maio fechar, mas a tendéncia é seguir, pelo
menos, o que sinalizamos no primeiro trimestre, seja do ponto de vista de capital de giro, seja de
performance. Obviamente, nds sempre vamos estar buscando mais, buscar o volume de venda e

continuar, principalmente, a entrega da parte de evolugdo do EBITDA.
Margem bruta, quando a gente olha, obviamente, tem uma série de componentes.
Do lado negativo, tem o préprio efeito de trade down.

Muitas vezes, alguém pode até olhar os nimeros e dizer: "Mas se a margem melhorou, vocé ndo

tentou buscar mais venda, porque o volume ndo esta caindo?"

Entdo, bem da verdade, o que tem ndo levado a venda a acompanhar a inflagdo, que normalmente é
0 que ocorre para o setor atacarejo, ndo é queda de volume. Ao contrario, tivemos aumento de

volume no primeiro TRI. E ai, nesse cenario, reduzir mais os precos nao vai trazer mais volume.



Do outro lado positivo, também, como eu falei, nds tinhamos ja uma expansao, seja de margem
EBITDA ou do préprio EBIT, meio que contratada, que é o parque de lojas que estd em rampa.
Obviamente, isso é feito uma avaliacdo loja a loja, ndo necessariamente que todo parque é promovido,

seja 0 aumento de prego ou escalonamento.

Entdo, do lado negativo, vocé tem o préprio trade down, a competitividade em algumas regides do
pais, algumas mais acentuadas que outras. E, do lado positivo, vocé tem iniciativas, projetos. Também

a parte de servico tem uma colaboracao importante no acréscimo da margem.

As novas lojas também tém uma crescente importante, e outros projetos que a companhia tem feito

para poder adicionar maior venda e, principalmente, o maior volume de margem.

Espero ter respondido para vocé, Rodrigo.

WIlamir dos Anjos:

O Rodrigo perguntou também sobre o capital de giro.
Belmiro Gomes:

N3o ouvi, mas se quiser comentar, fique a vontade.
WIlamir dos Anjos:

Vocé perguntou, né, Rodrigo, sobre capital de giro?
Rodrigo Gastim:

Isso, exatamente, por favor.

Wlamir dos Anjos:iske!

Na verdade, deixar claro para vocé, a gente tem comentado ja ha varios trimestres, a gente vem com
o mesmo discurso e, na pratica, a gente tem uma disciplina na questao de capital de giro muito forte.

A gente pretende manter isso para frente.

A gente ndo deve ter melhoria no capital de giro, da mesma forma que a taxa de juros impacta o nosso
negocio, também impacta os fornecedores. Entdo, assim, a gente ndo deve ter melhoria no capital de

giro, mas sim manutencado daqui para frente.



A gente tem uma disciplina ai na... Isso sem perder com a ruptura de abastecimento em loja. Enfim, a
gente consegue manter niveis de estoques adequados e prazo de pagamento para que a gente consiga

trafegar durante o ano. A gente ndo deve ter oscilagGes.

Obviamente, vocé tem pontos sazonais, como teve elevagao de estoque na Pdscoa, como a gente tem
na campanha de aniversdrio nossa no terceiro trimestre. Vocé tem algumas oscilacdes de estoque,

mas, quando vocé olha o fechamento de tri, sem oscilacao.

E uma coisa que a gente é bastante questionado, que eu queria deixar muito claro para vocés todos,
enfim, e para vocé, Rodrigo, é que, mesmo com a nossa alavancagem, com a nossa divida, isso nao

impacta na dindmica comercial, ta?

A gente ndo reduz estoque, a gente ndo segura a compra, a gente ndo prejudica o nosso negdcio, a
venda, o cliente, em detrimento de divida. Entdo, a gente td4 num patamar de niveis de estoque, de
cobertura adequada para o nosso modelo, para o nosso formato e da forma que a gente abastece as

lojas.

E td bem tranquilo e confortavel em dar manutencdo no que nds estamos entregando nos ultimos

trimestres, ta bom?
Rodrigo Gastim:

Show. Excelente, Wlamir.
Obrigado, Belmiro.

Obrigado pelas respostas.

Belmiro Gomes:

Obrigado, Wlamir.

Danniela Eiger - XP:

Bom dia, pessoal.

Obrigada por aceitar minha pergunta e parabéns pelos resultados.

Eu tenho duas, de certa forma, é um pouco um follow-up da primeira.

A primeira, em relacdo a aceleracao de vendas.



Vocé mesmo comentou, Belmiro, que esta tendo ainda uma dinamica pressionada de trade down,

falou de uma retomada leve de volumes.

Eu queria entender o que vocés estdao vendo como alavancas para conseguirem acelerar essas vendas,

0 que da para fazer que esta na mao de vocés e enfim, ja estdo trabalhando nisso.
E ai, a minha segunda é em relacdo a essa dinamica de margem bruta.

Como vocé muito bem disse, vocés mostraram de uma forma bem legal essa abertura por safra dos

extras convertidos.

Tenho quase que uma margem contratada por vir, mas ai, serd que nao faria sentido isso ser investido
em competitividade ou em alguma outra frente para tentar provocar esse aumento de vendas? Ou a

ideia realmente é que isso se traduza em margem e flua ali até o fim?

Entdo, acho que seriam essas duas. Obrigada.

Belmiro Gomes:
Obrigado, Dani.

De tras para frente: nds chegamos a discutir, fizemos até testes em algumas regides. O fato de
estarmos presentes em 25 estados do Brasil, obviamente, facilita olhar a dindmica, mas o que nds

temos observado é que ndo ha uma elasticidade.

Ou seja, o investimento que vocé colocaria em margem nao chegaria a venda, ou, praticamente, talvez

a venda até ficasse igual ou menor.

Entdo, dado uma soma de fatores — para ndo alongar na resposta — do ponto de vista de renda da
populagdo, a inflagdo alimentar é também um deles, esse movimento acabaria, na nossa visao e nos

testes que fizemos, ndo fazendo sentido.

Em termos de alavancas — obviamente, sem abrir um pouco o jogo para a concorréncia que esta no
comodo, a companhia sempre esta buscando, além de melhorar a operacdo existente do ponto de
vista de ruptura, de negociacdo comercial e abastecimento, hd sempre uma vertente do Assai que é

caracterizada por inovacao.

Dado que hoje nés temos o maior fluxo de lojas no Brasil, e presentes, de todos os players, com maior
diversidade de classes sociais, de tamanho de loja, de localizagdo, isso abre para a companhia uma

série de possibilidades de explorar novas categorias.

Quem esteve no Investor Day viu o destaque que nds demos, na época, para pneu, para airfryer.



Entdo, obviamente, tem outras iniciativas em andamento para poder transformar, aumentar o share
of wallet e, consequentemente, diluir despesas e, consequentemente, seguir no aumento de margem.

Além de, como a gente falou — vocé viu, Dani —, a parte contratada da parte da expansao.

Espero ter respondido a sua pergunta.

Danniela Eiger:
Respondeu sim.

Obrigada e parabéns de novo pelo resultado.

Eric Huang - Santander:

Bom dia, pessoal.

Obrigado por pegar nossas perguntas e parabéns pelo resultado.
Acho que duas aqui do nosso lado.

A primeira: se vocés puderem comentar um pouco como é que vocés estdo vendo ai a dindmica de
same store por regido. Acho que, Belmiro, vocé até comentou no comecinho que o nordeste ali tinha

uma situacdo um pouco mais complicada.

Entdo, entender como é que vocés estdo vendo isso pelo pais mesmo — acho que para ajudar aqui a

gente a ter uma visdao um pouco mais clara, principalmente aqui em sudeste, Sao Paulo.
E a segunda é com relagdo a dindmica que a gente viu da redugdo de antecipagao de recebiveis.
O Aymar até comentou que a gente deve ver uma reduc¢do disso ao longo do ano.

Entdo, sé entender um pouco melhor, talvez direcionar um pouco mais o que a gente pode esperar
aqui de melhorias nesse sentido, e ai até como isso tem conversado com essa evolugao do caixa médio

de vocés ao longo do periodo.

Obrigado.

Belmiro Gomes:
Obrigado, Eric.

Eu vou falar primeiro, o Aymar fala sobre a parte da reducdo do recebivel.



Tem, sim, uma diferenca nas regides do Brasil.
Talvez, ou seja, ela é muito menos pela regido e muito mais, na nossa visao, por classe social.

Entdo, ou seja, onde tem uma maior parte da composicao da populacdo de classe C.D.E é onde nds

temos percebido esse maior movimento de trade down.
Enfim, eu acabei sinalizando a regido nordeste e norte do Brasil.

Quando vocé olha, a maior parte desse movimento de queda, de troca de marca, dificuldade de poder
de compra — a gente acompanha isso muito de perto, regido por regido —, entdo esta muito mais
ligado, na nossa visdo, as classes sociais e, consequentemente, como o Brasil ndo é totalmente

uniforme nessa composicao, isso acaba levando também para cada regido do Brasil.

Aymar, vocé vai falar sobre recebivel?

Aymar Giglio Junior:
Pois ndo, Belmiro.

Quanto aos recebiveis, ao volume de recebiveis descontados, a gente deve manter um nivel similar ao
gue a gente tem feito nesses uUltimos trimestres. Os recebiveis brutos tém se mantido totalmente em

linha, tri contra tri, ano contra ano.

A estrutura de venda a vista versus vendas de cartdo estd muito estavel ao longo desses ultimos
trimestres, de forma que a gente entende que o volume de recebiveis bruto vai continuar na mesma
proporg¢do da venda que é hoje, e o nivel de recebiveis descontados, mesmo em valor absoluto, vai

continuar nos niveis que a gente viu nesse primeiro tri.

Em relagdo ao caixa médio, a gente tem mantido esse caixa médio em torno de um bilhdo... Na
verdade, a gente tem mantido o caixa minimo, praticamente, em torno de um bilhdo e quatrocentos,

um bilhdo e meio, aplicados diariamente.

Obviamente, em funcdo do nosso comportamento de fluxos decendiais, a gente tem algumas
flutuagcdes — para mais, normalmente, um pouquinho para menos, mas muito mais para mais — ao
longo dos decéndios, de forma que o caixa médio tem ficado ai por volta de um bilhdo e setecentos,

um bilhdo e oitocentos.
N3o deve haver, também, ai mudanca de comportamento.

A gente entende que vai continuar nesse mesmo nivel ao longo dos proximos periodos.



Eric Huang:

Perfeito, obrigado pela sua resposta Belmiro e Aymar.

Belmiro Gomes:

Disponha.

Tales Granello - Safra:

Bom dia, Belmiro.

Bom dia, Gabi.

Bom dia, Aymar.

Queria explorar um pouco a performance das lojas abertas e convertidas em 2023.

Quando a gente olha para o desempenho delas agora, nesse 1Q25, e o desempenho das lojas

convertidas em 22, no 1Q24, a gente vé um gap na venda média por loja e na margem EBITDA.

Eu queria entender o porqué desse gap de venda e de margem — se é uma questdo de localizacdo, de
concorréncia, ou se tem algum outro fator. Se vocé converteu primeiro as melhores lojas do projeto.

Eu queria entender um pouco mais essa questdo.

Obrigado.

Belmiro Gomes:
Perfeito Tales. Acho que tem dois fatores.

Tem o fator, sim, de localizagado de loja. Obviamente, a companhia sempre focou — embora ndo tenha
sido totalmente, porque havia a questdo do licenciamento —, mas, obviamente, grandes lojas,

principalmente de Sdo Paulo, conseguiram ser abertas primeiro.
Mas a maior parte do EBITDA dela tem uma diferenca de um ano de duragao.

Num parque de lojas que vai fazer trés e dois anos, um ano faz uma diferenca grande do ponto de
vista de rampa. Se olhar o parque de 22, no ano anterior, estava sendo bem dolorido, confiscando

margem. S3o lojas de tamanho diferente.



A expectativa, ao longo de 25, é que elas entrem também numa curva de maturagao, e nés teremos
uma melhor visdo no primeiro trimestre de 2026. Mas é um ano de diferenga que parece pouca coisa,

mas é bem relevante. E 30% da vida a mais da loja.

E isso, Tales.

Tales Granello:
Té certo, Belmiro.
E super claro.

Obrigado.

Joseph Giordano - J.P. Morgan:
0Ola, bom dia a todos.

Queria explorar um pouquinho... a gente teve a revisdo do nimero de lojas — talvez ndo venha com

muita surpresa ao mercado, dadas as tarifas e a alavancagem.

Eu queria explorar com vocés um pouquinho o que vocés estdo enxergando de CAPEX para o ano que
vem, dada essa revisdao do volume de aberturas, e como é que vocés estdo enxergando os custos de

abertura por loja.

E, nesse contexto, dentre essas em torno de 10 lojas que vocés esperam abrir, o que ja esta mapeado

dentro do pipe de vocés?

E uma segunda pergunta — talvez um low-hanging fruit — acho que fica como uma oportunidade:
como é que vocés enxergam a oportunidade de alavancar um pouquinho o atacado de distribui¢do na

operacgao de vocés?

Obrigado.

Belmiro Gomes:

Obrigado, Joseph.



Parque de 26, por enquanto ainda ndo dd para nds termos uma visdao de CAPEX, nds temos
aproximadamente, tinhamos uma previsdo inicialmente de 20 lojas, obviamente nds ja vinhamos
trabalhando internamente com a possibilidade de redugao, mas a escolha depende muito do parque,
se tem uma loja feita pelo tamanho dela, localizacdo dela, modelo de contratacdo, se o terreno é
préprio, se a loja é feita totalmente alugada, sales lease back ou Built-to-suit, desculpe, e ainda neste

momento ndo tem a visibilidade.

Tem a questdo dos alvaras, que é a parte de licenciamento, a gente deve ter essa informacao de forma

mais clara ao longo do segundo e terceiro trimestre de 26.

Obviamente que a companhia, como ela esta focada em desalavancagem, a ideia é fazer um equilibrio
no parque de 26 entre tempo de rampa, ndo necessariamente vao ser as lojas de menor investimento,
mas principalmente as lojas de maior ROE e de TIR, que é o fator sempre determinante na escolha dos

investimentos que a companhia faz, mas ainda nds ndo conseguimos dar a visdo nesse momento.

Atacar a distribuicdo é sempre uma oportunidade, tanto que quando nés olhamos, segregado, em
termos de atacarejo, que é loja mesmo, em faturamento, ASSAI é o maior atacarejo do Brasil. Temos
0 nosso concorrente, que ele opera nos dois formatos, ele tem loja de atacarejo como nés, mas tem

o Atacar a Distribuicdo, que é um formato que nds ndo fomos.

Mas é um formato, sendo bem sério, que ele tem as oportunidades, a companhia tem total interesse,
mas ele ndo tem janela de oportunidade. Ou seja, € um mercado totalmente voltado em prego e
logistica e nesse momento nds temos muitos desafios ainda do ponto de vista de maturagdo de lojas

e maturagdo dos novos formatos de loja que nds colocamos.

Servigos, o Anderson depois pode falar, self-checkout, nds fizemos mais de 100 self-checkouts, agora

tem mais 100 para ser implantado em maio.

Entdo, ou seja, isso poderia tirar um pouco o foco na nossa visao do que é a venda recorrente, que é
dentro do parque de lojas existentes, mas é sempre uma oportunidade, sim, que a companhia pode

explorar.

Espero ter respondido.

Joseph Giordano:

Perfeito, respondeu sim, Belmiro.



Muito obrigado.

Felipe Hussein - Citibank:
Obrigado, bom dia a todos.

Belmiro, a gente sempre faz uma conta aqui de receita liquida menos a area de vendas para entender

como é que esta a produtividade marginal e o same store sales.

E, diferente dos ultimos trés, se a nossa conta estiver certa, a gente viu uma leve melhora de
produtividade na area marginal. Tem alguma dindamica que melhora, que explica esse movimento, seja
por localizagdes com menos competicdo ou uma dindmica comercial mais agressiva nestas novas

unidades?

Obrigado.

Belmiro Gomes:
O perfil, sinceramente, eu precisaria depois olhar, a gente pode fazer essa andlise.

Tem uma melhora, acho que nesse primeiro trimestre, mas ela esta muito vindo de produtividade de
loja com as inclusGes de servico. Pode lembrar que nés estamos no final do projeto, ainda tem muita
loja que agora recebeu agougue, recebeu padaria, ndo sei se o ponto é referente a isso ou se é sobre

localizagdo, se eu pudesse ser um pouco mais explicito.

Felipe Hussein:
E, na verdade, enfim, aqui algumas teses.

O que seria 0 motivo para essa melhora, né, se sdo as lojas com melhor localiza¢do, enfim, mas acho

gue ta claro o que vocé falou.

Provavelmente é mais ligado a inclusdo de servicos.

Belmiro Gomes:



Provavelmente sim, quando se olha para efeito de produtividade indiscutivelmente, dado que nds ja

tinhamos o custo de ocupacao.

Muitas lojas, especialmente as organicas de 21 e as conversées de 22 e 23, o objetivo no primeiro

momento foi abrir a loja, bem sincero.

Depois nds entramos com a parte de servicos, até porque tem a parte de licenciamento que é um
pouco diferente, entdo ainda como a gente falou, quando se fala em rampa, a rampa ndo somente é
a preferéncia, o cliente retornar para aquela loja, se tornar o novo ponto de compra dele, mas também
dentro disso tem o nosso trabalho de ajuste de mix, inclusdo de produtos, inclusdo de servicos, que é

0 que vai garantir a rampa dessas unidades.

Entdo, assim, até ndo tem como ter a melhoria do EBITDA se ndo tiver uma melhoria também ligada

em algum momento de produtividade. Ou seja, ndo é somente preco.

Felipe Hussein:

Excelente, muito obrigado.

Andrew Ruben - Morgan Stanley:

Ol3, Andrew, do Morgan Stanley, obrigado pela pergunta. Estou curioso para saber sua opinido sobre
o potencial de consolidagao no setor de cash & carry. Considerando as 10 lojas para o préximo ano,
vocé considera apenas inauguragdes organicas ou consideraria algum tipo de fusdo e aquisi¢ao? O que
vocé acha que seria necessdrio, em termos setoriais ou macroecon6micos, para abrir mais

oportunidades de consolidagao? Obrigado.

Belmiro Gomes:
Obrigado, Andrew.

Todas as lojas sdo organicas, a previsdo tanto de 2025 como de 2026, obviamente a companhia tem
olhado possibilidades, até porque processos de minea, assim como organico, eles tém um tempo

longo entre vocé planejar e o tempo de execucdo.

E uma loja organica, ela leva em média, dependendo da regido do Brasil, pode levar até dois ou trés
anos entre a decisdo e até vocé conseguir de fato abrir a loja para o cliente. A companhia tem olhado,

mas obviamente que nesse momento o alvo é desalavancar. Ou seja, a reducdo, havia incerteza, ou



seja, do ponto de juros, se nds voltarmos simplesmente um ano atras, o que era a expectativa de juros
é uma realidade da taxa do custo da divida, bem diferente do que estd hoje. Dado que o foco é em

desalavancagem, ndo que a companhia nao esteja olhando, mas o foco é crescimento organico.

Acho que ainda, enquanto ndo houver uma reducgao do custo da taxa de juros, um equilibrio também,
uma depuracao do mercado, seja do ponto de vista de qual é o poder de compra novo, destinado a
alimento, seja também do ponto de vista da absorcdo da quantidade de lojas que foram abertas, se
evitam a consolidacdo de mercado, que fatalmente ela vai acontecer no momento que as companhias
ou potenciais compradores estiverem mais desalavancados ou condi¢des até de fusdo entre outras

companbhias.

Ela vai acontecer, mas todo o cendrio macroeconémico do Brasil nesse momento e o cendrio do custo

de capital, na minha visdo, dificulta ou atrasa esse processo que ird acontecer um dia.

Espero ter respondido a tua pergunta.

Andrew Ruben:

Obrigado, Belmiro.

Belmiro Gomes:

Obrigado.

Irma Sgarz - Goldman Sachs:
Bom dia, obrigada pela oportunidade.

Eu queria sé voltar no ponto do trade down e entender se vocés estdo vendo isso como um movimento
potencialmente que tem alguns elementos mais estruturais ou absolutamente uma questdo mais
ciclica, atrelado ao momento da alavancagem, do momento do consumidor neste ambiente em que a

inflacdo em algumas categorias ainda esta mais alta.

E dado talvez a resposta, caso que seja uma coisa mais estrutural, se vocé sentia algumas
oportunidades de talvez trocar algumas marcas mais para marcas regionais ou até explorar um pouco

0 assunto da marca propria.

E a segunda pergunta é, rapidamente, eu queria escutar um pouquinho sobre essa nova parceria que

vocés fecharam com a iFood, e isso obviamente trouxe bastante crescimento, mas eu queria entender



um pouquinho mais sobre esse economics |4 e também o perfil do consumidor que isso esta trazendo

para a plataforma.

Obrigada.

Belmiro Gomes:
T4 bom, vamos dividir aqui em trés partes.
O Anderson vai falar sobre a parte do iFood, o Wlamir vai falar sobre a questdo das marcas regionais.

Marca prépria ndo é um projeto ainda que esteja em foco na companhia. Nés temos, obviamente,
avaliado algumas possibilidades, mas ndo é o que esta muito em foco, até porque nesse momento

vocé tem um trade-down forte.

O que vocé observa? Em termos de trade-down, tem uma questdo também, uma mudanga

sinceramente estrutural dentro do pais, ou seja, a inflagdo nés sempre tivemos no Brasil.

Acho que tem um lado que é uma resposta a um fato verdadeiro que é a inflagdo, mas principalmente
nas classes de baixa renda, o Brasil se tornou o maior pais em acesso de site esportivo do mundo. Sado

numeros que ndo tém uma visibilidade clara, mas indicam algo na casa de 360 a 400 bilhGes por ano.

Isso tem impactado, tanto que isso tem, na nossa visdao, sido um dos elementos, além da prdpria
inflagdo, que é verdadeiro, além da renda ndo ter acompanhado o alimentar, mas tem mais algo
estrutural acontecendo nesse momento, especialmente das classes sociais com menor poder

aquisitivo, que tém contribuido para esse efeito de trade down.

O wlamir vai falar um pouco também, nés somos muito rapidos a ajustar as escolhas de marca do

cliente, e depois o Anderson fala sobre a parceria do iFood.
Ai eu volto no final, se tiver alguma outra divida, tenho o maior prazer em responder.

Anderson, quer falar sobre o iFood?

Anderson Castilho:
Falo sim, Belmiro.
T4 me ouvindo?
Belmiro Gomes:

Perfeito.



Anderson Castilho:
Irma, obrigado pela pergunta.
O iFood é uma parceria, ele entra dentro da lista do Last Mile, né?

Fazendo o trabalho, iniciou o trabalho ano passado, a gente tem praticamente 60 lojas ai trabalhando
com essa plataforma, é uma plataforma muito forte, entdo realmente vem tendo um resultado muito

positivo. Ela interfere, por incrivel que pareca, até por poder aquisitivo em termos de loja.

A gente tem lojas em regides de poder aquisitivo mais baixo, que tém um resultado muito bom, e lojas

de poder aquisitivo mais de classe A e B, que também tém um resultado muito forte.
Entdo, assim, ele vem atendendo muito bem.

Eu acho que é mais uma oportunidade de compra para o nosso cliente. Tem algumas adaptacées que

a gente esta se ajustando, mas vem tendo ai uma boa aceitagao.

A gente avalia, claro, loja a loja, cada regido, a gente pode fazer realmente atender o cliente, tem um
raio de atuagdo, a gente distribui em algumas pragas, em algumas lojas, mas vem sendo muito bem
atendido. Entdo, dentro desse publico de Last Mile, eu acho que é mais um servico que a gente

transmite para o nosso cliente.

WIlamir dos Anjos:
Oi, Irma. Obrigado pela pergunta.

Falando um pouco da questdo da regionalidade do trade down na verdade, a companhia tem uma
capacidade de ajuste nos volumes comprados, ndo no sortimento, porque a questdo da marca

regional.

Até o nosso modelo de negdcio, o ASSAI, n3o foi diferente disso. A gente cresceu, a nossa operag3o e
0 nosso modelo de negdcio, muito fortalecido com as marcas nacionais e marcas regionais. Sempre

foi uma coisa de muita preocupacdo. A gente sempre teve um olhar para isso.

Para vocés terem uma ideia, do sortimento médio vendido em lojas, quando eu olho de itens que eu
trabalho de marcas regionais, eu praticamente dobro meu nimero de SKUs vendido em média por

loja por causa da regionalidade.

O que é a preocupacdo?



E essa agilidade que o Belmiro comentou de a gente conseguir realocar os volumes comprados para

atender esse trade down.

Deixa de comprar a marca A para comprar a marca B. E ai eu preciso migrar o abastecimento e o
volume de compra, mas, vamos dizer assim, além da inclusdo de novas categorias conforme vai
surgindo. Mas isso é uma questdo que ja estd no nosso radar. A gente ndo teve que cadastrar
fornecedores, por exemplo, fazer algo novo, é sé vocé balancear os estoques e a maneira de abastecer
as lojas, mas isso ja estd dado. E sé simplesmente uma questdo talvez momentanea de mercado. A
gente teve isso fortemente na pandemia, depois regularizou, teve reduflacdo, enfim, e agora a gente

tem sentido esse trade down muito forte.

O que nos deixa mais aliviado é que a gente ndo perde volume, a gente ganha volume nesse primeiro

trimestre e a tendéncia é disso se manter para frente.

Espero ter te respondido.

Irma Sgarz:

Perfeito, obrigada.

lago Souza - Genial Investimentos:
Bom dia, Belmiro e time.is#@brigado ai pelo espago.

Eu tenho duas perguntas aqui do nosso lado. A primeira é sobre a expansao de lojas, se ela se deve se
concentrar ali no eixo sudeste ou se vocés devem ampliar a participacdo em outra regido, e aqui
tentando entender no sentido de, se for outra regido, onde é que vocé vé bastante oportunidade em

termos de tier — no Nordeste, Centro-Oeste do Brasil — o que vocé pode abrir em relagdo a isso?

E a segunda pergunta: Em relagdo a como ficam os planos para os servigos financeiros apés a saida do

Faga (Vitor Faga).

Entdo, a gente tem algum adiamento de plano aqui por causa disso?
Ou seja, isso aqui do nosso lado?

Belmiro Gomes:

Ok, e ao contrario, ndo, ndo tem adiamento de plano.



A saida do Faga (Vitor Faga), eu e o Aymar pessoalmente estamos cuidando dos projetos relativos a
isso, a gente estd avangando no projeto, ele deve voltar com formagdo agora mais clara no segundo

trimestre.

Obviamente, também nado ocorreu na velocidade que nés tinhamos sinalizado inicialmente, mas ndo
ha nenhum impacto do ponto de vista de execucao de nenhum projeto da companhia, tampouco de
disciplina de capital, em nenhum ponto, nenhuma alteracao significativa, dado que a equipe mesmo

de suporte é uma equipe muito experiente, muito forte, com capacidade para tocar tudo isso.
Em termos de expans3o, ainda de 26, ndo tem como dizer.iske!

Todas as regides, obviamente, estdo sob andlise nesse momento, mas dd para afirmar que vai ser
concentrado no eixo Sudeste ou no eixo Centro-Oeste, o eixo de agronegdcio, onde nds temos

projetos importantes.

Obviamente que, nesse cendrio de escolha e reducdo do nimero de aberturas de loja, pelo aumento
de custos de capital, obviamente sempre vai se privilegiar os projetos que se olha.it!
Tem varios componentes na tomada de decisdo: um que ndo esta na nossa mao, que é a parte de
licenciamento, mas um segundo que, ai dentro disso, é sempre o retorno, loja, tempo de break-even,

0 quanto que as lojas se retornam mais rapidamente.

Entdo isso vai levar naturalmente a um foco maior dentro da regido Sudeste do Brasil.iste:

Espero ter respondido a sua pergunta.
lago Souza:
Sim, sim.

Obrigado, Belmiro. Parabéns pelo resultado.

Belmiro Gomes:

R

Obrigado a todos que participaram, que acompanharam o primeiro trimestre.isp!
Na nossa visao, os resultados mostram principalmente solidez e sempre consisténcia, que isso é visivel

nas operacdes do Assai — ndo somente agora nesse periodo.

Se a gente pegar uma década para trds e acompanhar, vai ver, principalmente em termos de geragao

de caixa, de disciplina, de ajuste as mudancgas que o mercado nos impde.

A companbhia tenta, sempre busca ser uma fonte de referéncia, uma fonte de inovacdo dentro do

setor, mas também precisa ser ajustada as mudangas — como eu destaquei — mudancas econOmicas.



Seguimos firme na trajetdria de desalavancagem, passamos por um periodo com uma execugao de

projetos muito importantes.

Obviamente, estamos vivenciando um cenario de dificuldade do ponto de vista, seja de mao de obra
ou expectativa do poder de compra da populagdo, que estd ndo respondendo conforme nods
esperavamos. Mas, por outro lado, traz mais movimento para o lado do atacarejo, que é o canal de
menor custo hoje para a populacdo se abastecer e também de maior penetracdo nos domicilios
brasileiros e participacdao do alimentar. O que faz com que nds sigamos evoluindo, esperando

apresentar 0s resultados positivos e consistentes.ske!

Para quem passou por um projeto de expans3o, isso nos deu pontos muito importantes, relevantes.isk;
O juro esta ai, o custo da divida estd ai, mas isso vai passar.s# loja da Mooca nossa que nds abrimos
vai ficar, a loja de Congonhas vai ficar, e assim sucessivamente — daqui a 10 anos elas vdo estar
gerando resultado e contribuindo para a companhia. Acho que é isso.[sis:é}gradego mais uma vez o time.st,
Seguimos firme na desalavancagem, mantendo a consisténcia dos resultados, geracdo de caixa

costumeira de sempre. Agradecemos a todos que participaram.[s:k}]
Obrigado.
A videoconferéncia de resultados referentes ao primeiro trimestre de 2025 do ASSA[ estd encerrada.

O Departamento de RelagGes para Investidores estd a disposicdo para responder as demais duvidas e
questdes.isp!

Muito obrigado aos participantes e tenham todos um excelente dia.



