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Comunicado de prensa:

S&P Global Ratings confirmé calificaciones en
escala global y nacional de la empresa
mexicana de telecomunicaciones, Grupo
Televisa, por fusion planeada; la perspectiva se

mantuvo negativa

15 de abril de 2021

Resumen de la Accionde Calificacion

— EL13 de abril de 2021, Grupo Televisa S.A.B. anuncié un acuerdo para fusionar sus activos de

medios, contenido y produccién con Univision Communications Inc. (B/Rev.Esp.Positiva/--) bajo

una nueva empresa de medios, Televisa-Univision.

— Silatransaccién seconcreta, esperamos que Televisa reduzca su tamano ydiversidad porque
el segmento de Contenido representa alrededor de 31.2% de los ingresos, pero la compania
recibird US$3,000 millones en ganancias que se utilizaran para reducir elindicador de
apalancamiento neto por debajo de 2.0x (veces). Una vez que esto suceda, tendremos que
evaluar los perfiles de riesgo de negocio y financiero, asi como la dindmica del flujo de efectivo
de la entidad recién creada.

— Por lotanto, el 15 de abril de 2021, S&P Global Ratings confirm6 sus calificaciones crediticias
de emisory de emision en escala global de 'BBB+'y en escala nacional -CaVal- de ‘mxAAA’de
Televisa. La perspectiva de la calificacién en escala nacional se mantiene estable.
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— La perspectiva negativa de la calificacién en escala global de Televisa continta reflejando la del
soberano. Pero la perspectiva de la compania ahora también refleja nuestra opinién de que una
mejora esperada en elindicador de apalancamiento no compensara el debilitamiento del perfil
de riesgo de negocio. Esto podria derivarse de nuestra reevaluaciéon del perfil de negocioy
financiero de Televisa una vez completada la transaccién. Esperamos revisar la perspectiva en
los préximos 12 meses, ya sea mediante una accion de calificacion del soberano o luego de la
finalizacion de latransaccion.

Fundamento de la Accidon de Calificacion

Televisa expandird susegmento de Contenido a través dela fusién con Univision. Como parte
de su estrategia para fortalecer sunegocio de Contenido internacional, Televisa fusionara sus
activos de medios, contenido y produccién con Univision Communications para crear la compania
de medios en espafol més grande del mundo. Esperamos que la transaccion ocurra antes de fin
de ano. Esto darad como resultado una contribucién de valor de US$4,800 millones a Televisa, que
consiste en US$3,000 millones en ingresos en efectivo, US$1,500 millones en forma de capital en
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Univision y US$300 millones de otras fuentes. Ademas, entre las principales disposiciones del
acuerdo, consideramos las siguientes:

— Televisa incrementara su participacion accionaria de 36% a 45%, pero ahora en la entidad
fusionada ydejara de consolidar las finanzas de susegmento de Contenido.

— Televisa conservara la propiedad de los activos fijos relacionados con las instalaciones de
produccién ylas licencias e infraestructura de transmisién en México.

— Esprobable que la transacciéon se complete a en 2021, sujeto a las aprobaciones regulatorias
en México y Estados Unidos.

Evaluaremos el efecto que el menor tamano y diversificacion de ingresos tendrén en Televisa,
en comparacién con sus pares de la industria. Al 31 de diciembre de 2020, el segmento de
Contenido gener6 aproximadamente el 31.2% de los ingresos totales de la empresa, equivalente a
aproximadamente US$1,600 millones. Consideramos que la escision de esta unidad reduciria su
tamano y ladiversificacion de ingresos, al tiempo que laempresa se centrara en los servicios de
telecomunicaciones a través de sus segmentos de Cable y Sky. Una vez que se complete la
transaccion, compararemos a Televisa con sus pares en la regién que ofrecen servicios de
telecomunicaciones, dados los US$3,600 millones en ingresos de la compania al 31 de diciembre
de 2020 (excluyendo el segmento de Contenido).

Televisa se ha estado enfocando en un negocio que tiene mas competencia yrequiere mas
inversion. Sin los ingresos del segmento de Contenido, cualquier desemperfio insatisfactorio en el

segmento de telecomunicaciones serd mas evidente.

Televisa reducira su apalancamiento con los préximos ingresos en efectivo de la transaccion.
La compania planea utilizar la entrada de efectivo esperada de US$3,000 millones para reducir su
indice de deuda neta ajustada a EBITDA amenos de 2.0x desde 2.6x al 31 de diciembre de 2020.
Ademas de incorporar una caida en los ingresos de alrededor de 31.2%, nuestra evaluacion de la
posicién financiera de Televisa también incluye la eliminacién de los costos operativos y un menor
gasto de capital relacionado con el contenido. También proyectamos un crecimiento continuo en
sus segmentos de Cable y Sky durante los préximos anos, lo que en nuestra opinién permitira a la
compania mantener su indicador de apalancamiento en linea con la calificacién actual.

Perspectiva

La perspectiva negativa de la calificacion en escala global de Televisa refleja la de México (escala
global, moneda extranjera, BBB/Negativa/A-2), dado que lacalificacion de la empresa tiene un
tope de un nivel (notch) por arriba de la del soberano. Sin embargo, sirevisamos la perspectiva de
calificacion soberana en moneda extranjera de México a estable, podriamos mantener la
perspectiva negativa de Televisa si sus indicadores de apalancamiento empeoran de tal manera
que desencadenen un escenario negativo en los préximos 12 a 18 meses. Ademas, nuestra
perspectiva negativa refleja la posible reevaluacion de los perfiles de riesgo del negocio y
financiero de Televisa una vez que se complete la fusion de su segmento de Contenido con
Univision.

Escenario negativo

Podriamos bajar las clasificaciones en los proximos 12 a 18 meses si ocurre lo siguiente:
— Bajamos la calificacién soberana en moneda extranjera de México.

— Elindice de deuda a EBITDA de Televisa supera 3.0x o los fondos de operaciones (FFO, por sus
siglas en inglés) a deuda caen por debajo de 20%.
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— La compania realiza pagos de dividendos altos, adquisiciones financiadas con deuda o gastos
de capital mayores a lo esperado ante una economia débil yuna baja generacién de efectivo
operativo.

— Su perfil de riesgo de negocio se debilita como resultado de la transaccion, el menor
apalancamiento o flujo de efectivo esperado de la entidad recién creada no compensa el
debilitamiento.

Escenario positivo

Podriamos revisar la perspectiva aestable sitomamos una acciéon similar sobre la calificacion de
México. También tendriamos que evaluar los perfiles de riesgo de negocio y financiero, asi como la

dinamica del flujo de efectivo de la entidad recién creada.

Descripcion de laempresa

Televisa es una empresa de medios lider en elmundo de habla hispana, un operador de television
por cable grande en México,y maneja el sistemallider de television satelital de paga con
transmision directa al hogar en el pais. La empresa distribuye el contenido que produce a través
de diversos canales de transmisién en México y en més de 70 paises a través de 25 marcas de
television de paga y redes de television, operadores de cable y servicios de radiodifusion (OTT por
sus siglas en inglés para over-the-top). EnEstados Unidos, el contenido audiovisual de Televisalo
distribuye Univision, empresa de medios lider que atiende al mercado de habla hispana en el pais.
Esta Gltima transmite el contenido audiovisual de Televisa a través de diferentes plataformas a
cambio de un pago de derechos. Ademés, la empresa mexicana tiene acciones y certificados, que
de acuerdo con su ejercicio representarian alrededor de 36% del capital total sobre una base
convertida totalmente diluida de Univision Holdings Inc., laempresa controladora de Univisién.

Elnegocio de television por cable de Televisa ofrece servicios integrados, incluyendo video, datos
de alta velocidad aclientes residenciales y comerciales, asicomo servicios administrados a
carriers locales e internacionales a través de cinco operadores de sistemas multiples de cable y
proveedores de banda ancha en México. Ademas, através de suoperador de red virtual movil
(MVNQ), Televisa ha entrado al negocio mévil de telecomunicaciones con su marca ‘IZZ1 Movil'.
Televisa es propietario de la mayor parte de Sky, un sistemallider en television satelital de paga
con transmisién directa a los hogares en el pais, que también opera en Repulblica Dominicana y
Centroamérica. Ademas, tiene operaciones en la distribucion y publicacién de revistas,
produccién, deportes profesionales y entretenimiento en vivo, produccién y distribucién de
largometrajes, y juegos de apuestas.

Sintesis de los factores de calificacion

Grupo Televisa S.A.B.

Calificacion crediticia de emisor BBB+/Negativa/--
Escala Nacional mxAAA/Estable/--
Riesgo del negocio Fuerte
Riesgo pais Moderadamente elevado
Riesgo de la industria Intermedio
Posicion competitiva Fuerte
Riesgo financiero Intermedio
Flujo de efectivo/apalancamiento Intermedio
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Ancla bbb+

Modificadores

Efecto de diversificacion/cartera Neutral (sin impacto)
Estructura de capital Neutral (sin impacto)
Politica financiera Neutral (sin impacto)
Liquidez Excepcional (sin impacto)
Administracién y gobierno corporativo Satisfactorio (sin impacto)
Analisis comparativo de calificacion Neutral (sinimpacto)

Perfil crediticio individual bbb+

Calificacion arriba del soberano Sinimpacto

DETALLE DE LAS CALIFICACIONES

EMISOR TITULOS DE DEUDA CALIFICACION CALIFICACION PERSPECTIVA PERSPECTIVA
DE EMISORAS ACTUAL ANTERIOR /REV. ESP. /REV. ESP.
EXTRANJERAS ACTUAL ANTERIOR

GrupoTelevisa 4,500,000,000 mMxAAA mMxAAA N/A N/A

S.A.B.

DETALLE DE LAS CALIFICACIONES

CLAVE DE CALIFICACION CALIFICACION PERSPECTIVA /REV. ESP. PERSPECTIVA /REV. ESP.
PIZARRA ACTUAL ANTERIOR ACTUAL ANTERIOR

TLEVISA 17 mMxAAA mMxAAA N/A N/A

TLEVISA 0443 MxAAA MxAAA N/A N/A

N/A - No Aplica

Criterios y Articulos Relacionados

Criterios

— Principios de las Calificaciones Crediticias, 16 de febrero de 2011.

— Calificaciones por arriba del soberano — Calificaciones de empresas vy gobiernos: Metodologia v
Supuestos, 19 de noviembre de 2013.

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

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

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

— Factores Crediticios Clave para la Industria de telecomunicaciones v televisién por cable, 22 de
junio de 2014.

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

— Metodologia v supuestos para la evaluaciéon de riesgo pais, 19 de noviembre de 2013.

— Metodologia v Supuestos: Descriptores de liquidez para emisores corporativos, 16 de
diciembre de 2014.
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— Reflejando _elriesgo de subordinacion _en las calificaciones de emisiones corporativas, 28 de
marzo de 2018.

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

Articulos Relacionados

— Descripcién general del Proceso de Calificacion Crediticia.

— MEXICO - Definiciones de calificacién en Escala CaVal (Nacional).

— Definiciones de Calificaciones de S&P Global Ratings.

— Analisis Econdmico: Recuperaciéon econdmica de América Latina de la pandemia sera muy
vulnerable a retrocesos, 1 de diciembre de 2020.

— Credit Conditions Emerging Markets: A Vaccine Won't Erase All Risks, 3 de diciembre de 2020.

— Panorama econdmico para América Latina 2021: Pese amejora en crecimiento, las debilidades
prepandémicas _persisten, 25 de marzo de 2021.

— S&P Global Ratings toma varias acciones de calificacién sobre 15 empresas mexicanas tras la
baja de calificacién del soberano, 27 de marzo 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 calificacién en www.standardandpoors.com para obtener mas informacién. Toda la informacién sobre
calificaciones esta disponible para los suscriptores de RatingsDirect en www.capitaliqg.com. Todas las
calificaciones afectadas por esta accion de calificaciéon se pueden encontrar en el sitioweb piblico de
S&P Global Ratings en www.standardandpoors.com.mx. Use el campo de basqueda de Calificaciones
ubicadoen la columna de la izquierda.

INFORMACION REGULATORIA ADICIONAL

1) Informacion financiera al 31 de diciembre de 2020.

2) La calificacién se basa en informacién proporcionada a S&P Global Ratings por elemisor y/o sus
agentes y asesores. Talinformacién puede incluir, entre otras, segin las caracteristicas de la
transaccion, valor o entidad calificados, la siguiente: términos y condiciones de la emision,
prospecto de colocacién, estados financieros anuales auditados ytrimestrales, estadisticas
operativas —en su caso, incluyendo también aquellas de las companiias controladoras-, informacién
prospectiva —por ejemplo, proyecciones financieras-, informes anuales, informacién sobre las
caracteristicas del mercado, informacién legal relacionada, informacién proveniente de las
entrevistas conla direcciéne informacién de otras fuentes externas, por ejemplo, CNBY, Bolsa
Mexicana de Valores.

La calificacién se basa en informacién proporcionada con anterioridad a la fecha de este
comunicado de prensa; consecuentemente, cualquier cambio en tal informacién o informacién
adicional, podria resultar en una modificaciénde la calificacién citada.
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3) La informacion regulatoria (PCR, por sus siglas en inglés) de S&P Global Ratings se publica en
relaciéon conuna fecha especifica, y estd vigente a la fecha de la Accién de Calificacion Crediticia
que se haya publicado mas recientemente. S&P Global Ratings actualiza la informacién regulatoria
para una determinada Calificacién Crediticia a fin de incluir los cambios en tal informacién
solamente cuando se publica la siguiente Acciénde Calificacién Crediticia. Por consiguiente, la
informacién regulatoria contenida aqui puede no reflejar los cambios en la misma que pudieran
ocurrir durante el periodo posterior ala publicacién de tal informacién regulatoria pero que de otra
manera no estan asociados con una Acciénde Calificacion Crediticia.

Estatus de Refrendo Europeo

La calificacién o calificaciones crediticias en escala global se han refrendado en Europa de acuerdo
con las regulaciones aplicables a agencias de calificacion crediticia. Nota: Los refrendos para las
calificaciones crediticiasen escala global de Finanzas Pablicas de Estados Unidos se procesan a
solicitud. Para revisar el estatus de refrendo por calificacién crediticia, por favor visite el sitio web
standardandpoors.com y vaya ala pégina de la entidad calificada.
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