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WALMEX: Con Freno al Carrito en Costa Rica

e Walmex anuncié que la COPROCOM se opuso a la compra de las tiendas de GESSA.

e Las 52 tiendas que se sumarian a las que actualmente opera Walmex,
representarian un incremento adicional en Ventas Totales a Nivel Consolidado de
alrededor de 1.1% para 2019.

e Por el Momento Reiteramos Nuestra Recomendacién de Mantener.

Walmex informé que la COPROCOM se opuso a la compra de las tiendas de GESSA

Walmex anuncié hace unos momentos que la Comision para la Promocion de la Competencia
de Costa Rica (COPROCOM) notificod su oposicion a la compra de las cadenas Perimercados y
Supercompro, pertenecientes a Grupo Empresarial de Supermercados S.A. (GESSA), que
habian anunciado en julio pasado. Derivado de lo anterior, la compafiia se encuentra
analizando el alcance de la resolucidn y las medidas que adoptardn al respecto, por lo que
nos mantendremos al pendiente de informacién adicional que se dé a conocer sobre dicha
transaccion.

Incremento Relevante en Numero de Tiendas en Centroamérica

En julio pasado, la emisora indicé que GESSA cuenta con 52 tiendas, que representaria un
incremento de aproximadamente 39,000 m? en el piso de ventas (equivalente al 0.6% del
drea de Ventas actual de la emisora). Lo anterior, estaria incluso por encima del nimero de
aperturas que se realizaron en la regién Centroamérica durante 2017 (47 aperturas), lo cual
representaria una aceleracién importante en la incorporacion de tiendas (crecimiento de
+6.6% en el numero de unidades de la region), y ademas un fortalecimiento relevante de
presencia de la marca Walmart. g

Estimabamos Aumento en Ventas de 1.1% para 2019

La empresa no dio a conocer mayores detalles sobre la transaccién. Sin embargo, de acuerdo
con nuestros estimados, la incorporacion de las 52 tiendas representaria un incremento en
las Ventas a Nivel Consolidado de Walmex para 2019 de aproximadamente 1.1% (alrededor
de $7,000 mdp). Por el momento, reiteramos nuestra recomendacion de Mantener y PO de
$60.0 a la espera de revisar el reporte de ventas de noviembre de la compafiia, hoy al cierre
del mercado.
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Sector Minorista

Empresa lider del sector Minorista en la region
Meéxico y Centroamérica

Precio Objetivo 2018 $60.0
Precio Actual $50.3
% Rendimiento Estimado 19.2%
Recomendacion Mantener
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Disclaimer

Nosotros, el Area de Andlisis y Estrategia Bursatil, certificamos que las opiniones contenidas en este documento reflejan exclusivamente el punto de vista del analista responsable de su elaboracion.

Asimismo, certificamos que no hemos recibido, ni recibiremos, compensacidn alguna directa o indirecta a cambio de expresar una opinion especifica de este reporte.

Es importante mencionar que los analistas no mantienen inversiones directas o a través de interpdsita persona, en los valores o instrumentos derivados objeto del reporte de analisis, asi como que
ninguno de los miembros del Consejo, directores generales y directivos del nivel inmediato inferior a éste, funge con alguin cargo en las emisoras que pueden ser objeto de analisis en el presente

documento.

En los ultimos doce meses, es posible que Monex Grupo Financiero, S.A. de C.V. y/o las sociedades que forman parte del grupo (en lo sucesivo “Monex”), a través de sus areas de negocio, haya
recibido compensaciones por prestar algun servicio de representacién comun, financiamiento corporativo, banca de inversidn, asesoria corporativa u otorgamiento de créditos bancarios, a emisoras

que pueden ser objeto de analisis en el presente informe.

Este reporte esta dirigido a la Direccion de Promocidn. Las recomendaciones reflejan una expectativa de comportamiento de la accidn contra su mercado de referencia y en un plazo determinado.
Este comportamiento puede estar explicado por el valor fundamental de la compaiiia, pero también por otros factores. El calculo del valor fundamental realizado se basa en una combinacién de una
o mas metodologias generalmente aceptadas en los analisis financieros, y que pueden incluir, entre otras, analisis de multiplos, flujos de efectivo descontados, andlisis por partes o alguna otra que
aplique al caso particular que se esté analizando. Sin perjuicio de lo que antecede, podrian tener mas peso otros factores, entre los que se encuentran el flujo de noticias, momento de beneficios,
fusiones y adquisiciones, el apetito del mercado por un determinado sector, entre otros; estos factores pueden llevar a una recomendacién opuesta a la indicada solamente por el valor fundamental

y su comparacion directa con la cotizacion.

Nuestra politica de recomendacién contempla los siguientes escenarios: Compra.- Cuando el rendimiento esperado de la accién supere en mas del 5% el rendimiento esperado del IPyC; Mantener.-
Cuando el rendimiento esperado de la accién se ubique entre el + 5% el rendimiento esperado del IPyC; Venta.- Cuando el rendimiento esperado de la accién sea inferior en mas del 5% el

rendimiento esperado del IPyC.

El presente documento fue elaborado por Monex con informacién publica obtenida de fuentes consideradas como fidedignas, sin embargo no existe garantia, explicita o implicita, de su confiabilidad,
por lo que Monex no ofrece ninguna garantia en cuanto a su precision o integridad. El inversionista que tenga acceso al presente documento debe ser consciente de que los valores, instrumentos o
inversiones a que el mismo se refiere pueden no ser adecuados para sus objetivos especificos de inversion, su posicion financiera o su perfil de riesgo. El contenido de este mensaje no constituye una
oferta, invitacion o solicitud de Monex para comprar, vender o suscribir ninguna clase de valores o bien para la realizacion de operaciones especificas. Monex no asume, ni asumird obligacién alguna
derivada del contenido del presente documento, por lo que ningln tercero podra alegar un dafio, perjuicio, pérdida o menoscabo en su patrimonio derivado de decisiones de inversién que hubiese
basado en este documento. Las opiniones aqui expresadas sdlo representan la opinidn del analista y no representan la opiniéon de Monex ni de sus funcionarios. Los empleados de las areas de
promocion, operacion, directivos o cualquier otro profesional de Monex, podrian proporcionar comentarios de mercado, verbalmente o por escrito a los clientes que reflejen opiniones contrarias a
las expresadas en el presente documento. Inclusive, Monex o cualquiera de sus promotores, operadores, afiliadas o personas relacionadas podrian realizar decisiones de inversién inconsistentes con

las opiniones expresadas en el presente documento.
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