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Ciudad de México, 22 de julio de 2020.- S&P Global Ratings asigné hoy sus calificaciones de
deuda de largo plazo en escala nacional —CaVal- de ‘mxAA’y sus calificaciones de recuperacion

de ‘3’ a las emisiones propuestas de certificados bursatiles quirografarios de Grupo Herdez S.A.B.

de C.V. (Grupo Herdez; mxAA/Negativa/--) por hasta $3,500 millones de pesos mexicanos (MXN).
De acuerdo con la informacion que proporcioné el emisor, las claves de pizarra para estas
emisiones seran HERDEZ 20 y HERDEZ 20-2. El plazo de la emision de HERDEZ 20 seria de hasta
10 anos con una tasa cup6n fija, mientras que para HERDEZ 20-2 seria de hasta cinco anos con
unatasa cupén variable.

Estas emisiones seran las primeras al amparo de su programa de certificados bursatiles por
hasta MXN15,000 millones. Grupo Herdez planea utilizar los recursos netos de estas para
refinanciar los certificados burséatiles HERDEZ 17-2 por MXN 1,000 millones con vencimiento en
mayo de 2022, HERDEZ 18 por MXN1,000 millones con vencimiento en junio de 2021,y para
refinanciar lineas de crédito comprometidas por MXN 1,500 millones con vencimiento durante
2022. Esperamos que la transaccion propuesta mejore moderadamente el perfil de vencimientos
de ladeuday laliquidez de Grupo Herdez. También, mantenemos nuestra expectativa de que el

indice de apalancamiento ajustado aumentaréa a alrededor de 2.3x (veces) al cierre de 2020, desde

1.9x en los Gltimos 12 meses que concluyeron el 31 de marzo de 2020y que el flujo de efectivo
discrecional (DCF, por sus siglas en inglés) permanecera negativo.

La calificacion de recuperacion de ‘3’ indica que los tenedores de los certificados pueden esperar
una recuperacion significativa (50%-90%, estimacion redondeada de 60%) en caso de un

incumplimiento de pago. Los certificados bursatiles son quirografarios, por lo que no cuentan con

una garantia especifica. Mantenemos sin cambio nuestras calificaciones de Grupo Herdez,
incluyendo nuestra calificacion crediticia de emisor en escala nacional —CaVal- de 'mxAA'".
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La calificacion crediticia de emisor de Grupo Herdez refleja su participacion lider en el mercado
mexicano, un fuerte reconocimiento de marca de sus productos no discrecionales, y sus sélidas
alianzas estratégicas (joint ventures) con socios locales e internacionales altamente reconocidos.
Sin embargo, estos factores se ven mitigados por el menor tamano de la empresa en términos de
ingresos y EBITDA en comparacion con los de sus pares internacionales que calificamos y por una
limitada diversificacion geografica, ya que los ingresos que se generan en México representan
mas de 90% del total.

El 2 de junio de 2020, revisamos la perspectiva de Grupo Herdez a negativa de estable, lo que
refleja la posibilidad de una baja en la calificacion en los proximos 12 meses. Consideramos que el
indice de apalancamiento ajustado de la compania aumentara en los proximos 12 meses a causa
de una menor generacion de EBITDA esperada, debido a las desafiantes condiciones econdémicas y
de negocios actuales, en conjunto, con una politica financiera méas agresiva. Podriamos bajar las
calificaciones de Grupo Herdez si el indice de apalancamiento ajustado supera las 2.5x de manera
consistente.

Para obtener mas informacion sobre las calificaciones de Grupo Herdez, consulte nuestro
comunicado "S&P Global Ratings revisa perspectiva de Grupo Herdez a negativa por expectativa
de indicadores crediticios mas débiles: confirma calificaciones de ‘mxAA™, publicado el 2 de junio
de 2020.

Criterios y Articulos Relacionados

Criterios

— Criterios de calificaciones de recuperacion (recupero) para emisores corporativos de grado
especulativo, 7 de diciembre de 2016.

— Metodologia para calificaciones crediticias en escala nacional y regional, 25 de junio de 2018.

— Usodel listado de Revision Especial (CreditWatch) y Perspectivas, 14 de septiembre de 2009.

— Metodologia de calificaciones de grupo, 1 de julio de 2019.

— Metodologia: Factores crediticios de la administracion y gobierno corporativo para empresas,
13 de noviembre de 2012.

— Metodologia: Riesgo de la industria, 19 de noviembre de 2013.

— Metodologia y Supuestos: Descriptores de liguidez para emisores corporativos, 16 de
diciembre de 2014.

— Metodologiay supuestos para la evaluacién de riesgo pais, 19 de noviembre de 2013.

— Metodologia para calificar empresas, 19 de noviembre de 2013.

— Metodologia para calificar empresas: Indices y Ajustes, 1 de abril de 2019.

— ARCHIVADO.-Factores Crediticios Clave para la Industria de Bienes de Consumo No Duraderos
de Marca, 7 de mayo de 2015.

Articulos Relacionados

— Descripcidon general del Proceso de Calificacion Crediticia.

— MEXICO - Definiciones de calificacién en Escala CaVal (Nacional).
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— Actualizacion macroecondmica global, 24 de marzo: Un duro golpe al crecimiento econdmico
mundial, 24 de marzo de 2020.

— Panorama del sector corporativo de América Latina para 2020: COVID-19 pone a prueba las
defensas de América Latina, 23 de marzo de 2020.

— Analisis Econémico: Recuperacion econdémica tras COVID-19 seré desigual en América Latina,
17 de abril de 2020.

— Credit Conditions Emerging Markets: Longer Lockdowns, Heightened Risks, 23 de abril de 2020.

— Emerging Markets Monthly Highlights: Financial Conditions Reflect Optimism, Lockdown Fatigue
Emerges, 4 de junio de 2020.

— S&P Global Ratings revisa perspectiva de Grupo Herdez a negativa por expectativa de
indicadores crediticios mas débiles; confirma calificaciones de ‘mxAA’, 2 de junio de 2020.

Algunos términos utilizados en este reporte, en particular algunos adjetivos usados para expresar
nuestra opinién sobre factores de calificacién importantes, tienen significados especificos que se les
atribuyen en nuestros criterios y, por lo tanto, se deben leer junto con los mismos. Consulte los criterios
de calificaciéon en www.standardandpoors.com para obtener mas informacién. Toda la informacién sobre
calificaciones esta disponible para los suscriptores de RatingsDirect en www.capitaliq.com. Todas las
calificaciones afectadas por esta accidn de calificacion se pueden encontrar en el sitio web pablico de
S&P Global Ratings en www.standardandpoors.com.mx. Use el campo de bisqueda de Calificaciones
ubicado en la columna de la izquierda.

INFORMACION REGULATORIA ADICIONAL

1) Informacion financiera al 31 de marzo de 2020.

2) La calificacién se basa en informacion proporcionada a S&P Global Ratings por el emisor y/o0 sus
agentes y asesores. Tal informacién puede incluir, entre otras, segun las caracteristicas de la
transaccion, valor o entidad calificados, la siguiente: términos y condiciones de la emision,
prospecto de colocacién, estados financieros anuales auditados y trimestrales, estadisticas
operativas —en su caso, incluyendo también aquellas de las companias controladoras-, informacion
prospectiva —por ejemplo, proyecciones financieras-, informes anuales, informacion sobre las
caracteristicas del mercado, informacién legal relacionada, informacién proveniente de las
entrevistas con la direccion e informacion de otras fuentes externas, por ejemplo, CNBV, Bolsa
Mexicana de Valores.

La calificacion se basa en informacion proporcionada con anterioridad a la fecha de este
comunicado de prensa; consecuentemente, cualquier cambio en tal informacién o informacion
adicional, podria resultar en una modificacién de la calificacion citada.

3) La informacién regulatoria (PCR, por sus siglas en inglés) de S&P Global Ratings se publica en
relacion con una fecha especifica, y esta vigente a la fecha de la Accion de Calificacion Crediticia
que se haya publicado mas recientemente. S&P Global Ratings actualiza la informacion regulatoria
para una determinada Calificacion Crediticia a fin de incluir los cambios en tal informacién
solamente cuando se publica la siguiente Accion de Calificacion Crediticia. Por consiguiente, la
informacién regulatoria contenida aqui puede no reflejar los cambios en la misma que pudieran
ocurrir durante el periodo posterior a la publicacion de tal informacién regulatoria pero que de otra
manera no estan asociados con una Accion de Calificacion Crediticia.
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