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Assai ASAI3

Resultado em linha, mas dinamicas de SSS mostrando melhoras.

Numeros de top-line e rentabilidade em linha com as
expectativas.

O Assai apresentou uma Receita Liquida de RS 17 bilhdes, com
crescimento de 22,9% ano a ano. O desempenho foi impulsionado
pela abertura/conversdes de novas lojas. Do lado do SSS, a
companhia teve queda de -0,9%, praticamente em linha com as
nossas expectativas, mas com dinamica positiva no més de
setembro. A explicagao para essa queda se da pelo nivel alto de
comparacao anual e pela deflagdo alimentar. Na frente de
rentabilidade, mesmo com forte numero de aberturas e
desaceleracao nas vendas, a margem bruta apresentou nivel
praticamente flat na comparacao anual (queda de 10bps), mas
com ganhos de 20bps na comparacao trimestral.

Lucro Liquido impactado pelas despesas financeiras.

Por conta do aumento da taxa de juros, a companhia reportou um
aumento nas suas despesas financeiras. Dessa forma, o lucro
liguido ajustado da companhia atingiu RS 148 milhdes, uma queda
de 47% YoY, mas em linha com as expectativas do mercado.

Alavancagem

A companhia apresentou uma alavancagem no trimestre de 2,7x
(0,x acima na comparacao anual, mas abaixo na comparacao
trimestral em 0,3x). Ainda assim, bem abaixo dos covenants das
dividas da companhia.

Visao para frente.

A companhia reportou um resultado sem surpresas, mas com um
patamar estdvel de margem bruta - mesmo com deflacdo de
alimentos - e margem Ebitda com pequena queda de 20 bps -
mesmo com forte abertura de novas lojas. Além disso, seguimos
vendo queda na alavancagem, que atingiu 2,7x. Enxergamos o
patamar atual das acoes como um bom ponto de entrada para
tese, mesmo com um cenario macroeconémico - com a deflacao
de alimentos - ainda sendo um ponto de atencao para o setor.

Recomendacao Compra
Preco Alvo 12m RS 16,50
Preco Atual RS 10,94

Valor de Mercado RS 14,88 bi

Ticker ASAI3

Desempenho da acao
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DISCLAIMER

"Este documento é distribuido pela ORAMA DTVM S.A. (“Orama’), estando em conformidade com a Resolucdo CVV/M 20/2021. O(s) analista(s)
de valores mobilidrios Phillip Dyon Flores Pereira Soares - CNPI EM 1756, é(sao) o(s) signatdrio(s) da(s) andlise(s) descrita(s) no presente
documento e se declara(m) inteiramente responsavel(is) pelas informacoes e afirmacoes contidas neste material. O(s) analista(s) envolvidos
na elaboracao deste documento declara(m) que as recomendacoes eventualmente contidas no relatdrio refletem unica e exclusivamente sua
opinido pessoal sobre o(s) ativo(s) analisado(s) e foi(ram) elaborado(s) de forma independente, inclusive em relacdo & Orama. A Orama
mantém e/ou tem intencio de manter relacoes comerciais com uma ou mais [companhias/fundos] a que se refere este relatorio. Parte da
Remuneracdo do(s) analista(s) é proveniente dos lucros da Orama como um todo e, consequentemente, das receitas oriundas de transacoes
realizadas pela Orama. A Orama pode estar atuando e/ou ter atuado como instituicdo intermediaria e/ou participante de oferta publica de
valores mobilidrios de emissdo de uma ou mais [companhias/fundos] citadas neste relatorio, inclusive nos ultimos 12 meses. Todas as
informacoes utilizadas na(s) andlise(s) contida(s) neste documento foram redigidas com base em informagoes publicas de fontes
consideradas fidedignas. Embora tenham sido tomadas todas as medidas razodveis para assegurar que as informagoes contidas no presente
documento nao sao incertas ou equivocas no momento de sua publicacdo, a Orama e o(s) seu(s) analista(s) nao respondem por sua
veracidade. As informacoes contidas no presente documento tém proposito meramente informativo, ndo se constituindo em uma oferta de
compra ou de venda de qualquer ativo. As informacoes, opinioes, estimativas e projecoes eventualmente contidas se referem a data de sua
elaboracao e/ou divulgacao, bem como estao sujeitas a mudangas, nao havendo obrigatoriedade de qualquer comunicacao no sentido de
atualizacao ou revisdo. Ainda, as opinioes a respeito de compra, venda ou manutencao dos ativos objeto ou a ponderacao de tais ativos numa
carteira tecrica expressam o melhor julgamento do(s) analista(s) responsavel(is) por sua elaboracao, porém nao devem ser entendidos por
investidores como recomendagao para uma efetiva tomada de decisao ou realizagao de negdcios de qualquer natureza. Este material nao leva
em consideracao os objetivos de investimento, situacao financeira ou necessidades pessoais de um investidor em especifico, nao possuindo
qualguer vinculacao com o perfil do investidor (suitability) e nao devendo ser considerado para este fim. Antes de tomar qualguer decisao de
investimento, a Orama aconselha que o investidor entre em contato com o seu assessor para orientacao financeira com base em suas
caracteristicas e objetivos pessoais, bem como recomenda o preenchimento do seu perfil de investidor. Operacoes com o(s) ativo(s) objeto
das andlises podem nao ser adequadas ao perfil do investidor. Rentabilidade prevista ou passada nao é garantia de rentabilidade futura. As
projecoes eventualmente constantes neste documento poderao ter resultados significativamente diferentes do esperado. Recomenda-se a
andlise das caracteristicas, prazos e riscos dos investimentos antes da decisao de compra ou venda. Investimentos nos mercados financeiros e
de capitais estio sujeitos a riscos de perda superior ao valor total do capital investido, ndo podendo a Orama e/ou o(s) analista(s)
envolvido(s) na elaboracao deste material serem responsabilizados por qualquer perda direta ou indireta decorrente da utilizacao do seu
conteddo, cabendo a decisao de investimento exclusivamente ao investidor. As condicoes de mercado, o cendrio macroeconémico, dentre
outras condicoes, podem afetar o desempenho do(s) ativo(s) objeto da analise deste documento. Fica proibida a reproducao ou redistribuicao
deste material para qualquer pessoa, no todo ou em parte, qualquer que seja o propdsito, sem o prévio e expresso consentimento da Orama.”

Autorregulagdo

ANBIMA




