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Flash LIVEPOL, Resultados 4T21.: Sorprenden cifras
comerciales que impulsan rentabilidad

Importante recuperacion y mejoras en morosidad. Los ingresos de la
compafiia aumentaron 19.1% a/a a $56,069 millones, lo cual, refleja una mezcla
positiva por el desempefio de los formatos comerciales de Liverpool (+18% a/a)
y Suburbia (+37.2% a/a). De manera particular, la recuperacion en resultados de
Suburbia fue sobresaliente, dado que tuvieron un incremento VMT de 35.1% a/a,
mientras que Liverpool tuvo una expansion de 17.5% a/a vs. ANTAD
departamentales de 16.1% a/a. Adicionalmente, las buenas cifras comerciales
fueron acompaiiadas de una mayor participacion digital tanto en Liverpool como
en Suburbia derivado de su estrategia Omnicanal. En la misma dindmica, los
ingresos por arrendamiento tuvieron un aumento 22.4% a/a a $908 millones,
explicado por mayores ingresos por renta de locales bajo condiciones econdémicas
y sociales mas favorables, que, a su vez, dieron lugar a que los niveles de
ocupacion de centros comerciales comparables al cierre del trimestre terminaran
en 91.1% (-2.6pp vs. cierre 2019), cercano a los niveles pre-pandemia. Por su
parte, el EBITDA aumentd 41.9% a/a a $10,331 millones con un margen de
18.4% (+ 3.0pp), impulsada principalmente por sinergias positivas a partir de
ventas mismas tiendas, estrategias digitales, el “Buen Fin” y las ventas de
temporada, asi como una reduccion en el gasto financiero de 17.7% a/a a $697.7
millones, destacando una mejor importante en la cartera vencida hacia niveles de
2.2%en el 4T21 (vs. 2.9% en 3T21 y 6.7% en 4T20). Finalmente, la utilidad neta
se increment6 en 86.6% a/a a $6,886 millones resultado del favorable desempefio
operativo, un menor gasto financiero y una tasa efectiva de impuestos en 18.0%
en el 4T21 vs 28.9% en el 4T20.

Valuacion muy atractiva y solidez financiera destacable. La perspectiva para
Liverpool se mantiene positiva, debido a un mayor dinamismo en los formatos
comerciales aunado a las estrategias implementadas. Reiteramos que registra una
valuacion atractiva con el abaratamiento de un FV/EBITDA en 6.1x (vs. 6.5x al
3T21), y con solidez financiera destacable mejorando a 0.6x DN/EBITDA.

LIVEPOL - Resultados 4721
cifras en millones de pesos

Var % vs

Concepto 4720 4721 Var % aT21e :
Estim.
Ventas 47,088 56,069 19.1% 53,128 5.5%
Utlidad de 5,871 8,043 52.3% 8477 5.5%
Operacion
Ebitda 7,283 10331 41.9% 9,873 4.6%
Utilidad Neta 3691 6,886 86.6% 5521 24.7%
Mérgenes
Margen Operativo 12.5% 15.9% 350 16.0% -0.0pp
Margen Ebitda 15.5% 18.4% 3.0pp 18.6% -0.2pp
Margen Neto 7.8% 12.3% 4.4pp 10.4% 1.9pp
UPA $2.75 $5.13 86.6% $4.11 35.6%

Fuente: Livepol, Banorte, Bloomberg
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Certificacion de los Analistas.

Nosotros, Alejandro Padilla Santana, Juan Carlos Alderete Macal, Alejandro Cervantes Llamas, Manuel Jiménez Zaldivar, Marissa Garza Ostos,
Francisco José Flores Serrano, Katia Celina Goya Ostos, José Luis Garcia Casales, Yazmin Selene Pérez Enriquez, José Itzamna Espitia Hernandez,
Carlos Hernandez Garcia, Paola Soto Leal, Victor Hugo Cortes Castro, Hugo Armando Gomez Solis, Daniela Olea Suéarez, Miguel Alejandro Calvo
Dominguez, Luis Leopoldo L6pez Salinas, Leslie Thalia Orozco Vélez y Gerardo Daniel Valle Trujillo, certificamos que los puntos de vista que se
expresan en este documento son reflejo fiel de nuestra opinién personal sobre la(s) compafiia(s) o empresa(s) objeto de este reporte, de sus afiliadas
ylo de los valores que ha emitido. Asimismo, declaramos que no hemos recibido, no recibimos, ni recibiremos compensacion distinta a la de Grupo
Financiero Banorte S.A.B. de C.V. por la prestacion de nuestros servicios.

Declaraciones relevantes.

Conforme a las leyes vigentes y los manuales internos de procedimientos, los Analistas tienen permitido mantener posiciones largas o cortas en
acciones o valores emitidos por empresas que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores y que pueden ser el objeto del presente reporte, sin embargo,
los Analistas Bursatiles tienen que observar ciertas reglas que regulan su participacién en el mercado con el fin de prevenir, entre otras cosas, la
utilizacion de informacién privada en su beneficio y evitar conflictos de interés. Los Analistas se abstendran de invertir y de celebrar operaciones con
valores o instrumentos derivados directa o a través de interpésita persona, con Valores objeto del Reporte de andlisis, desde 30 dias naturales
anteriores a lafecha de emision del Reporte de que se trate, y hasta 10 dias naturales posteriores a su fecha de distribucion.

Remuneracion de los Analistas.

La remuneracion de los Analistas se basa en actividades y servicios que van dirigidos a beneficiar a los clientes inversionistas de Casa de Bolsa Banorte y de
sus filiales. Dicha remuneracién se determina con base en la rentabilidad general de la Casa de Bolsa y del Grupo Financiero y en el desempefio individual de
los Analistas. Sin embargo, los inversionistas deberan advertir que los Analistas no reciben pago directo o0 compensacion por transaccion especifica alguna en
banca de inversién o en las demés areas de negocio. Actividades de las areas de negocio durante los Ultimos doce meses.

Actividades de las areas de negocio durante los Gltimos doce meses.

Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V., a través de sus areas de negocio, brindan servicios que incluyen, entre otros, los correspondientes a banca de
inversion y banca corporativa, a un gran nimero empresas en México y en el extranjero. Es posible que hayan prestado, estén prestando o en el futuro brinden
algan servicio como los mencionados a las compafiias 0 empresas objeto de este reporte. Casa de Bolsa Banorte o sus filiales reciben una remuneracién por
parte de dichas corporaciones en contraprestacion de los servicios antes mencionados.

En el transcurso de los Ultimos doce meses, Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V., no ha obtenido compensaciones por los servicios prestados por parte de
la banca de inversién o por alguna de sus otras areas de negocio de las siguientes empresas o sus filiales, alguna de las cuales podria ser objeto de andlisis
en el presente reporte.

Actividades de las areas de negocio durante los préximos tres meses.

Casa de Bolsa Banorte, Grupo Financiero Banorte o sus filiales esperan recibir o pretenden obtener ingresos por los servicios que presta banca de inversion o
de cualquier otra de sus areas de negocio, por parte de compafiias emisoras o sus filiales, alguna de las cuales podria ser objeto de analisis en el presente
reporte.

Tenencia de valores y otras revelaciones.

Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no mantiene inversiones, al cierre del Ultimo trimestre, directa o indirectamente, en valores o instrumentos financieros
derivados, cuyo subyacente sean valores, objeto de recomendaciones, que representen el 1% o mas de su cartera de inversion de los valores en circulacién o
el 1% de la emisién o subyacente de los valores emitidos.

Ninguno de los miembros del Consejo, directores generales y directivos del nivel inmediato inferior a éste de Casa de Bolsa Banorte, Grupo Financiero Banorte,
funge con alglin cargo en las emisoras que pueden ser objeto de andlisis en el presente documento.

Los Analistas de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no mantienen inversiones directas o a través de interpdsita persona, en los valores o instrumentos
derivados objeto del reporte de anélisis.

Guia para las recomendaciones de inversion.

Referencia
COMPRA Cuando el rendimiento esperado de la accion sea mayor al rendimiento estimado del IPC.
MANTENER Cuando el rendimiento esperado de la accion sea similar al rendimiento estimado del IPC.
VENTA Cuando el rendimiento esperado de la accién sea menor al rendimiento estimado del IPC.

Aunque este documento ofrece un criterio general de inversion, exhortamos al lector a que busque asesorarse con sus propios Consultores o Asesores
Financieros, con el fin de considerar si algtn valor de los mencionados en el presente reporte se ajusta a sus metas de inversion, perfil de riesgo y posicion
financiera.

Determinacién de precios objetivo

Para el calculo de los precios objetivo estimado para los valores, los analistas utilizan una combinacion de metodologias generalmente aceptadas entre los
analistas financieros, incluyendo de manera enunciativa, mas no limitativa, el andlisis de mdltiplos, flujos descontados, suma de las partes o cualquier otro método
que pudiese ser aplicable en cada caso especifico conforme a la regulacién vigente. No se puede dar garantia alguna de que se vayan a lograr los precios
objetivo calculados para los valores por los analistas de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V, ya que esto depende de una gran cantidad de diversos factores
endégenos y exdgenos que afectan el desempefio de la empresa emisora, el entorno en el que se desempefia e influyen en las tendencias del mercado de
valores en el que cotiza. Es mas, el inversionista debe considerar que el precio de los valores o instrumentos puede fluctuar en contra de su interés y ocasionarle
la pérdida parcial y hasta total del capital invertido.

La informacién contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos como fidedignas, pero no hacemos declaracién alguna respecto
de su precision o integridad. La informacion, estimaciones y recomendaciones que se incluyen en este documento son vigentes a la fecha de su emision, pero
estan sujetas a modificaciones y cambios sin previo aviso; Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no se compromete a comunicar los cambios y tampoco a
mantener actualizado el contenido de este documento. Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no acepta responsabilidad alguna por cualquier pérdida que se
derive del uso de este reporte o de su contenido. Este documento no podra ser fotocopiado, citado, divulgado, utilizado, ni reproducido total o parcialmente sin
previa autorizacion escrita por parte de, Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V.
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LIVEPOL 22/02/2022 COMPRA $107.09
LIVEPOL 24/02/2020 COMPRA $85.00
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