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Estimados 3T19

Trimestre Positivo — Estimamos un reporte positivo con un
crecimiento en ingresos de 5.1% a/a, mientras que
estimamos que el EBITDA aumente 10.9% a/a y la utilidad
neta +5.0 a/a.

Bajo crecimiento en VMT — Esperamos un avance para la
operacion comercial de 4.0% a/a, con un avance en VMT de
2.3% para Liverpool y de 4.3% a/a en Suburbia. De acuerdo
con los datos de ANTAD, las tiendas departamentales
presentaron los meses de julio y septiembre retroceso en
ventas. Consideramos que el consumidor presentd cierta
cautela con respecto a su gasto y esto afecté el desempeiio
para Liverpool.

Avance en cartera — Para el segmento de intereses
estimamos un crecimiento de 9.0%, donde esperamos un
aumento en la cartera de crédito. Consideramos que la baja
en tasas de interés no se vera aun reflejado en los numeros
de esta empresa. Adicionalmente estimamos que la cartera
vencida se mantenga estable.

N

Fuente: Infosel.

Arrendamiento — Para este segmento, consideramos que
este se vera presionado por bases de comparacién elevadas.

EBITDA impulsado por norma contable- Estimamos un
crecimiento de 10.94% a/a, con un avance de 70pb en el
margen EBITDA. Estimamos una erogaciéon en el margen
bruto relacionado con las promociones que realizaron con el
fin de impulsar las ventas, y el efecto de los costos en délares
de algunos de sus productos. No obstante eficiencias en
gastos y los efectos de la NIIF16, daran un impulso a la
utilidad de operacion.

A nivel neto — Consideramos un avance de 5.0% a/a, como
reflejo de la norma contable que pesara sobre los gastos por
intereses.

Liverpool reportara el 23 de octubre al cierre de mercado.

Multiplos 2016 2017 2018 UbDM
P/U 19.8x 16.9x 14.5x 12.28
P/VL 2.5x 1.9x 1.7x 1.4X
VE/EBITDA 12.8x 10.2x 9.3x 8.06x
MXN 3T19E 3T18 Dif (%)
Ventas 30,748 29,244 5.14%
Utilidad Operativa 3,091 2,903 9.0%
EBITDA 4,131 3,723 10.94%
Utilidad Neta 2,009 1,913 5.0%
Mgn. Operativo (%) 10.05 9.93 12.50
Mgn. EBITDA (%) 13.43 12.73 70.26
Mgn. Neto (%) 6.53 6.54 -0.89

Datos en millones de pesos a menos que se exprese

lo contario:.
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Toda vez que este documento se formula como una recomendacion generalizada o
personalizada para los destinatarios especificamente sefialados en el documento, no podra ser
reproducido, citado, divulgado, utilizado, ni reproducido parcial o totalmente ain con fines
académicos o de medios de comunicacion, sin previa autorizacién escrita por parte de alguna
entidad de las que conforman Grupo Financiero Ve por Mas.

Grupo Financiero Ve por Mas

Paseo de la Reforma 243 piso 20, Col. Cuauhtémoc, 06500, CDMX Teléfonos 55
1102 1800

y del Interior sin costo 800 837 676 27

ANALISIS BURSATIL
Director de Analisis y Estrategia

Juan F. Rich Rena 55 56251500 x 31465 jrich@vepormas.com

Asistente Direccion de Analisis y Estrategia

Pamela Vazquez F. 55 56251500 x 31541 pvazquez@vepormas.com

Analista Consumo / Minoristas

Marisol Huerta M. 55 56251500 x 31514 mhuerta@vepormas.com

Analista Financieras / Fibras

Eduardo Lopez Ponce 55 56251500 x 31453 elopezp@vepormas.com

Analista Industriales

Elisa A. Vargas A. 55 56251500 x 31508 evargas@vepormas.com

Analista Proyectos y Procesos Bursatiles y Mercado

Gustavo Hernandez O. 55 56251500 x 31709 ghernandezo@vepormas.com

ESTRATEGIA ECONOMICA

Subdirector de Analisis Econémico

Alejandro J. Saldafia B. 5556251500 x 31767  asaldana@vepormas.com
Analista Econémico
Angel Ivan |. Huerta M. 5556251500 x 31725  ahuerta@vepormas.com

COMUNICACION Y RELACIONES PUBLICAS
Director de Comunicacion y Relaciones Publicas

Adolfo Ruiz Guzman 55 11021800 x 32056 aruiz@vepormas.com

DIRECCION GRUPO FINANCIERO VE POR MAS, S.A.DEC.V.
Director de Tesoreria y Relacion con Inversionistas

Javier Torroella de C. 55 56251500 x 31603 jtorroella@vepormas.com

Director Promocion Bursatil Centro — Sur

Manuel A. Ardines P. 55 56251500 x 31675 mardines@vepormas.com

Director Promocion Bursatil Norte

Lidia Gonzalez Leal 81 83180300 x 37314 ligonzalez@vepormas.com

2de?2



