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S&P Global Ratings bajo calificaciones en escala global a 'BBB' de Grupo Televisa por apalancamiento mas alto de lo
esperado; confirmé escala nacional de 'mxAAA'

EVENTO RELEVANTE

Resumen de la Accién de Calificacién

* Esperamos que la empresa mexicana de telecomunicaciones Grupo Televisa S.A.B. (Televisa) continte registrando indices
de deuda neta a EBITDA superiores a 2.0x (veces) durante los préoximos 24 meses, en medio de una recuperacion mas lenta de
la base de suscriptores de su segmento Sky y de condiciones altamente competitivas que limitan el crecimiento.

* El 22 de noviembre de 2023, S&P Global Ratings bajé sus calificaciones crediticia de emisor y a nivel de emision en escala
global a 'BBB' de 'BBB+' Grupo Televisa S.A.B.. Asimismo, confirmamos nuestras calificaciones crediticia de emisor y de nivel
de emision en escala nacional -CaVal- de 'mxAAA' para la empresa.

* La perspectiva estable refleja nuestra opinién de que Televisa continuara ajustando la dinamica del negocio para frenar la
disminucioén de sus ingresos, al tiempo que ejecutara estrategias de optimizacion de costos y nuevas estrategias comerciales,
reducira los gastos de capital y maximizara la capacidad instalada durante los préximos 12 meses. Esperamos que el indice
deuda a EBITDA se mantenga cercano a 2.5x.

Fundamento de la Accidn de Calificacion

La continua disminucion del volumen de suscriptores de Sky podria reflejar un debilitamiento del negocio de Televisa si no se
revierte. Al 30 de septiembre de 2023, la disminucion de unidades generadoras de ingresos (UGI) para Televisa en su
segmento Sky contintia siendo de alrededor del 14%. Las unidades generadoras de ingresos son de 6.3 millones (frente a 7.3
millones del mismo periodo de 2022 y superior a los 8.0 millones de 2021). Esta disminucién corresponde a una mayor
transicion de sus suscriptores a aplicaciones de transmision de contenido que les permiten ver los contenidos emblematicos de
Sky, como deportes, reality shows y eventos especiales. Ademas, Televisa ha registrado mayores bajas de clientes en la
modalidad de prepago, lo que no le permite retener a los suscriptores durante al menos un afno.

Para combatir estas tendencias y mantenerse competitivo, Televisa lanzé su plataforma Sky+, que integra Sky TV, video a
pedido (VoD, por sus siglas en inglés para video on demand) y servicios de transmision libre (OTT, por sus siglas en inglés para
over the top) en una sola cuenta. Este nuevo servicio elimina la necesidad de una antena parabdlica sustituyéndola por una caja
de instalacién de banda ancha y también esta disponible para dispositivos méviles.

Nuestro escenario base considera que Televisa podria detener la disminucién adicional de suscriptores para 2024. Sin
embargo, si la empresa es incapaz de aumentar sus ingresos, podriamos considerarlo una sefial de un riesgo de negocio mas
débil.

El segmento del cable continuara mitigando la disminucion de las unidades generadoras de ingresos de Sky durante los
préximos dos afos, con lo que mantendra un crecimiento estable de los ingresos y los margenes de rentabilidad. Actualmente,
existe una tendencia en la industria mexicana de las telecomunicaciones en la que el crecimiento esperado en el numero de
suscriptores puede no compararse positivamente con el rendimiento esperado del capital si las empresas realizan inversiones
adicionales en fibra optica en el pais. Por ello, consideramos que Televisa se concentrara en maximizar su capacidad instalada
y reducir sus inversiones de crecimiento. También se concentrara en fortalecer los precios promedio al optimizar los servicios y
los paquetes para los suscriptores existentes en el segmento de Cable. Como resultado, esperamos que Televisa mantenga un
crecimiento de ingresos de 2%-5% durante los préximos 12 meses, impulsado principalmente por su segmento de Cable.
Televisa registré6 margenes de EBITDA de 36% al 30 de septiembre de 2023 (frente 38% en 2022). Los margenes reflejan
principalmente las tendencias de su segmento de Cable, que representa alrededor del 71% del total de la utilidad operativa de
Televisa. Las tasas de inflacién y los costos de mano de obra han perjudicado la rentabilidad de este segmento, ya que la
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empresa no puede repercutir estos aumentos en los precios sin perder participaciéon de mercado frente a otros pares de la
industria. Sin embargo, esperamos que los margenes de EBITDA de la empresa se mantengan entre 37%-38% (por encima del
promedio de la industria) tras las disminuciones de costos y plantilla anunciadas por Televisa.

Ahora esperamos que Televisa registre un indice deuda a EBITDA de 2.5x, frente a nuestras estimaciones anteriores de menos
de 2.0x para 2024 y 2025. Desde la fusion de sus activos de contenidos con Univision, Televisa reconfigurd su estructura de
capital para alinearla con el nuevo modelo de negocio concentrado en los servicios de telecomunicaciones. Sin embargo, al 30
de septiembre de 2023, el indice de deuda neta a EBITDA de la empresa se debilité a 2.5x (desde 1.9x en 2022), frente a
nuestra expectativa anterior de menos de 2.0x.

Aunque podemos esperar que estos sean anos de transicidn para la empresa mientras se ajusta a las elevadas tasas de
inflacién y a los costos de mano de obra, asi como a los cambios en la oferta de servicios de Sky, actualmente, consideramos
que el riesgo financiero de Televisa podria debilitarse durante mas tiempo del que esperabamos.

La inversién en TelevisaUnivision contintia siendo positiva desde el punto de vista crediticio para Televisa. Consideramos que la
inversion no consolidada de la empresa en TelevisaUnivision podria ofrecer respaldo financiero en caso de una crisis de
liquidez de Televisa. Si se vende, Televisa, como uno de los principales accionistas, podria recibir recursos para reducir su
deuda reportada en alrededor de 40%, lo que podria mejorar el apalancamiento. En nuestra opinién, sobre la calidad crediticia
de la empresa, reflejamos esta posibilidad.

Perspectiva

La perspectiva estable refleja nuestra opinion de que el indice de deuda neta a EBITDA de Televisa se mantendra entre 2x y 3x
durante los préximos 12 a 24 meses. Aunque los margenes de EBITDA seguiran estando por encima del promedio, entre el
37% y el 38%, consideramos que la empresa se enfrentara a algunos retos a la hora de mantener las tasas de crecimiento de
suscriptores en sus segmentos de Cable y Sky. Como resultado, Televisa seguira optimizando su oferta de productos para
mantener su participacion de mercado.

Escenario negativo

Podriamos bajar la calificacion en los proximos 12 meses si:

* La competencia de la industria continta impactando negativamente sobre el nUmero de suscriptores de Televisa y
provocando una disminucién de los ingresos en su segmento Sky, lo que debilita su riesgo de negocio;

* Las condiciones econdémicas debilitan el flujo de efectivo operativo y los margenes de EBITDA de Grupo Televisa,
comparandose negativamente con su perfil crediticio actual;

* Consideramos que su estructura de deuda no es apropiada para su nueva estructura de negocio, que sube consistentemente
su indice deuda ajustada a EBITDA por encima de 3x, o bien

* Concluimos que la participacion de Televisa en TelevisaUnivision no puede monetizarse y/o la empresa no utiliza los
recursos para repagar deuda bajo un escenario de estrés, por lo que la inversion ya no mejora la calidad crediticia de la
empresa.

Escenario positivo

Podriamos subir nuestras calificaciones en los proximos 12 a 24 meses si Televisa incrementa su base de clientes en sus
segmentos de Cable y Sky al tiempo que mantiene precios estables, lo que aumenta los flujos de efectivo operativo. Esto, junto
con su actual estructura de capital, podria permitir a la empresa bajar su apalancamiento, con indices de deuda neta a EBITDA
por debajo de 2x de forma consistente. Ademas, Televisa tendra que conservar una liquidez excepcional para resistir las
adversidades econdmicas para que mantengamos su calificacion por encima del soberano.

Descripcion de la empresa

Televisa es el segundo participante mas grande en el segmento de servicios de banda ancha y de linea fija en México y tiene la
posicion de liderazgo en el segmento de televisién paga nacional. El negocio de televisién por Cable de Televisa ofrece
servicios integrados, incluyendo video, datos de alta velocidad a clientes residenciales y comerciales, asi como 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, a través de su operador de red virtual mévil (MVNO), Televisa ha entrado al negocio mavil de telecomunicaciones con
su marca 1ZZI Movil. Televisa es propietario de la mayor parte de Sky, un sistema lider en television satelital de paga con
transmision directa a los hogares en el pais. También opera en Republica Dominicana y Centroamérica. Ademas, Televisa tiene
operaciones en la distribucion y publicacién de revistas, produccion y transmisiéon de deportes profesionales y entretenimiento
en vivo, asi como en juegos de apuestas, aunque esperamos que algunos de estos ya no sean parte de la compafiia en 2024.
En los ultimos 12 meses que concluyeron el 30 de septiembre de 2023, los ingresos de Televisa provinieron del segmento de
Cable (alrededor de 66%), Sky (24%) y otros negocios (10%).

En 2022, la empresa fusiond sus activos de medios, contenidos y produccién con Univision Communications Inc. (B+/Estable/--
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). Como resultado, Televisa desconsolidé su negocio de contenidos (alrededor de 32% de los ingresos al cierre del afio fiscal
2021) pero se mantiene como accionista de TelevisaUnivision (no calificada), que es la mayor empresa de medios de habla
hispana y opera a través de diferentes plataformas en mas de 60 paises.

Nuestro escenario base

Supuestos

Los supuestos macroeconémicos de S&P Global Ratings incluyen:

* Crecimiento del producto interno bruto (PIB) de México de 3.0% en 2023 y de 1.7% en 2024, y un indice de precios al
consumidor (IPC) de 5.6% y 4.2%, respectivamente.

* La alta inflacién afectara la rentabilidad de las empresas de telecomunicaciones, ya que la industria ha mostrado una gran
elasticidad frente a la subida de los precios, lo que se traduce en pérdidas de suscriptores. Por lo tanto, no esperamos que
Televisa pueda transferir de forma agresiva los incrementos de las tasas de inflacién a los clientes finales sin afectar a su
participacion de mercado.

* Tipos de cambio promedio de $17.8 pesos mexicanos (MXN) por US$1 en 2023 y de MXN18.8 por US$1 en 2024. La
moneda de operacion de Televisa es el peso mexicano, con cerca del 69% de la deuda total (excluyendo arrendamientos) en
dolares estadounidenses. Sin embargo, al 30 de septiembre de 2023, cerca del 80% del efectivo total de la empresa estaba
denominada en ddlares, cubriendo de forma natural el riesgo del tipo de cambio de sus pasivos. Por lo tanto, no consideramos
que Televisa se enfrente a ningun riesgo significativo derivado de la volatilidad cambiaria.

Nuestros supuestos para Televisa incluyen:

* Unidades generadoras de ingresos de cable de entre 15 millones y 16 millones para los proximos dos afos, que
corresponderan sobre todo a servicios fijos de voz, banda ancha y video. El resto procedera de los servicios moéviles, que han
aumentado un 40,2% las unidades generadoras de ingresos al 30 de septiembre de 2023, de I1zzi Mobile.

* El total de unidades generadoras de ingresos del segmento de Sky sera de unos 6.3 millones en los préximos dos afios, de
los que cerca del 90% corresponden a servicios de video (el principal motor de ingresos del segmento) y el resto a voz, banda
ancha y movil.

* Los ingresos disminuiran un 1.9% hasta los MXN74,100 millones en 2023. Después de la escision del segmento de otros
negocios de Televisa, esperamos que los ingresos disminuyan 8.3% a MXN67,900 millones en 2024 (o una tasa de crecimiento
de ingresos de 2.2% sobre una base comparable).

* Segun la informacién publica de Televisa, esperamos que la empresa escinda sus otros negocios (juego, editorial y otros)
durante los préximos seis meses.

* El desglose de los ingresos de Televisa cambiara tras la finalizacion de la escisién de su segmento de otros negocios, con un
66% procedente de Cable, un 24% de Sky y el resto de otros negocios hasta que se escindan.

* Televisa continta logrando eficiencias de costos a través del crecimiento de las unidades generadoras de ingresos,
principalmente, en su segmento de Cable y con base en el rendimiento natural de las inversiones en capacidad realizadas en
afios anteriores. Ademas, la recuperacion de sus otros negocios le permitié mitigar el efectivo operativo mas bajo de Sky, lo que
condujo a unos margenes de EBITDA estables. Esperamos que las posibles nuevas ofertas de servicios de Sky tomen efecto
en 2023 y 2024.

* EBITDA ajustado de alrededor de MXN27,700 millones en 2023 y MXN25,800 millones en 2024.

* Capex de unos MXN15,500 millones en 2023 y MXN13,700 millones en 2024, relacionados principalmente con capex de
mantenimiento.

* Reparto anual de dividendos de MXN1,100 millones durante los proximos dos afios.

* Dado que nuestros indicadores ajustados ya incluyen el efectivo neto procedente de la deuda, seguimos esperando una
deuda neta ajustada de entre MXN60,000 millones y MXN67,000 millones para los proximos dos afios.

Indicadores Principales

Grupo Televisa S.A.B.- Proyecciones de los indicadores principales-- Sector industrial: Televisiéon por cable

Millones de MXN 2019r 2020r 2021r 2022r 2023e 2024p 2025p 2026p 2027p

Ingresos 101,757 97,362 103,522 75,527 74,059 67,897 69,580 71,489 73,451

EBITDA (montos reportados) 38,081 38,827 43,693 25,658 25,019 23,107 23,889 24,644 25,422
Mas/(menos): Otros 2,506 853 (1,313) 2,692 2,692 2,692 2,692 2,692 2,692

EBITDA 40,587 39,680 42,380 28,350 27,710 25,799 26,581 27,335 28,113
Menos: Interés pagado en efectivo (9,180) (9,455) (8,258) (8,893) (8,736) (7,936) (7,766) (7,261) (6,929)
Menos: Impuestos pagados en efectivo (8,817) (8,681) (9,167) (12,118) - - - - --

Fondos de operaciones (FFO) 22,591 21,543 24,955 7,338 18,974 17,862 18,815 20,074 21,184
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Gasto por intereses 10,595 10,670 9,329 9,555 8,836 8,036 7,866 7,361 7,029

Flujo de efectivo de operaciones (CFO) 18,861 23,706 21,066 3,575 13,683 17,354 18,338 19,703 20,120

Gasto de capital (capex) 21,215 21,367 25,167 19,123 15,238 13,714 13,919 14,267 14,667

Flujo de efectivo operativo libre (FOCF) (2,354) 2,339 (4,101) (15,548) (1,554) 3,640 4,418 5,436 5,453

Dividendos/Recompras de Acciones 2,661 1,420 1,382 1,702 1,053 1,053 1,053 1,053 1,053

Flujo de efectivo discrecional (DCF) (6,501) 611 (6,258) (18,859) (3,607) 2,587 3,365 4,383 4,400

Deuda (montos reportados) 120,937 122,553 125,792 105,241 91,623 91,623 86,481 80,652 76,164
Mas: Deuda de pasivos de arrendamiento 9,364 9,292 9,681 8,369 7,114 6,545 6,152 6,152 6,152
Mas: Pensiones y otras deudas posteriores a la jubilacién 1,028 1,456 1,340 540 540 540 540 540 540
Menos: Efectivo disponible e inversiones liquidas (27,452) (29,058) (25,828) (51,131) (33,254) (35,142) (32,665)

(30,520) (29,733)
Mas/(menos): Otros 2,766 1,324 1,207 995 995 995 995 995 995

Deuda 106,642 105,568 112,191 64,013 67,018 64,561 61,502 57,819 54,118

Capital 105,404 87,939 96,524 144,130 137,361 135,013 133,044 132,236 131,646

Efectivo e inversiones a corto plazo (montos reportados) 27,452 29,058 25,828 51,131 33,254 35,142 32,665 30,520

29,733

indices ajustados

Deuda/EBITDA (x) 2.6 2.7 26 23 24 25 23 21 1.9

FFO/deuda (%) 21.2 204 222 11.5 28.3 27.7 30.6 34.7 39.1

Cobertura de intereses con FFO (x) 3.5 3.3 40 1.8 3.2 33 34 38 4.1

Cobertura de intereses con EBITDA (x) 3.8 3.7 45 3.0 31 32 34 37 4.0

CFO/deuda (%) 17.7 225 18.8 5.6 204 26.9 29.8 341 37.2

FOCF/deuda (%) (2.2) 2.2 (3.7) (24.3) (2.3) 56 7.2 9.4 10.1

DCF/deuda (%) (6.1) 0.6 (5.6) (29.5) (5.4) 40 55 7.6 8.1

Crecimiento anual de los ingresos (%) 0.5 (4.3) 6.3 (27.0) (1.9) (8.3) 25 2.7 27

Margen de EBITDA (%) 39.9 40.8 409 375 374 38.0 38.2 38.2 38.3

Retorno a capital (%) 9.7 6.3 120 0.1 3.1 24 28 3.2 3.6

EBITDA/Intereses en efectivo (x) 44 4.2 51 3.2 3.2 3.3 34 3.8 4.1

Todas las cifras ajustadas por S&P Global Ratings. r-Real. e-Estimado. p-Proyectado. *MXN: Pesos mexicanos

Liquidez

Mantenemos nuestra opinion de que la liquidez de Televisa es excepcional, con base en nuestra expectativa de que su
generacion de efectivo y sus fuentes de liquidez cubriran sus usos de efectivo proyectados en mas de 2x durante los proximos
24 meses. También esperamos que las fuentes se mantengan positivas, incluso si el EBITDA disminuye tanto como 50% con
respecto a nuestro escenario base.

Consideramos que la nueva estrategia operativa aumentara el margen de liquidez de la empresa al tiempo que reduce el capex
para el crecimiento de la fibra. También esperamos un programa de vencimientos cémodo y una administracion de riesgos
financieros generalmente prudente.

Principales fuentes de liquidez:

* Efectivo y equivalentes a efectivo de unos MXN32,700 millones al 30 de septiembre de 2023.

* Lineas de crédito comprometidas no utilizadas de alrededor de MXN12,000 millones para los proximos 12 meses.

* Proyeccion de fondos de operaciones (FFO, por sus siglas en inglés) en efectivo de MXN17,000 millones durante los
proximos 12 meses.

Principales usos de liquidez:

* Vencimientos de deuda de corto plazo de alrededor de MXN10,000 millones al 30 de septiembre de 2023.

* Requerimientos de efectivo de capital de trabajo de MXN1,200 millones durante los préximos 12 meses.

* Capital de trabajo estacional intraanual de alrededor de MXN2,000 millones para los proximos 12 meses.

* Capex en torno a los MXN14,000 millones para los préximos 12 meses.

* Pagos de dividendos esperados de MXN1,100 millones durante los préximos 12 meses.

Restricciones financieras (covenants)

La compania esta obligada a cumplir con ciertas restricciones financieras e indices de cobertura financiera. Al 30 de septiembre
de 2023, Televisa cumplia con todas sus restricciones financieras y tiene un amplio margen de maniobra para los préximos tres
afios. Una disminucion del EBITDA superior al 40% podria dar lugar a un incumplimiento de las restricciones financieras de la
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empresa.
?

Calificacion de emision - Analisis de subordinacion

Estructura de capital

Al 30 de septiembre de 2023, la deuda de Televisa ascendia a MXN90,700 millones, principalmente a nivel de la compafiia
controladora, con excepcion de MXN3,100 millones de principal pendiente a nivel de Sky.

Conclusiones analiticas

No aplicamos ningun ajuste de nivel a la deuda del grupo, ya que las obligaciones prioritarias, incluida la deuda subsidiaria,
representan aproximadamente el 3.4% de la deuda total; muy por debajo de nuestro umbral de 50% para hacer un ajuste de
nivel debido al riesgo de subordinacion. Calificamos las notas senior no garantizadas de Televisa con 'BBB', al mismo nivel que
la calificacién crediticia de emisor.

Sintesis de los factores de calificacion

Entidad

Calificacion crediticia de emisor, escala global BBB/Estable/--

Calificacion crediticia de emisor, escala nacional mxAAA/Estable/--

Riesgo del negocio Satisfactorio

Riesgo pais Moderadamente alto

Riesgo de la industria Intermedio

Posicion competitiva Satisfactoria

Riesgo financiero Significativo

Flujo de efectivo/apalancamiento Significativo

Ancla bbb-

Modificadores

Efecto de diversificacion/cartera Neutral (sin impacto)

Estructura de capital Positivo (+1 nivel [notch])

Politica financiera Neutral (sin impacto)

Liquidez Excepcional (sin impacto)

Administracién y gobierno corporativo Satisfactorio (sin impacto)

Analisis comparativo de calificacion Neutral (sin impacto)

Perfil crediticio individual (SACP) bbb

DETALLE DE LAS CALIFICACIONES

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

Grupo Televisa S.A.B. 4,500 mxAAA mxAAA N/A N/A

*en millones

DETALLE DE LAS CALIFICACIONES

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

TLEVISA 17 mxAAA mxAAA N/A N/A

TLEVISA 0443 mxAAA mxAAA N/A N/A

N/A - No Aplica

Criterios y Articulos Relacionados

Criterios

* Metodologia para calificaciones crediticias en escala nacional y regional, 8 de junio de 2023.

* Principios ambientales, sociales y de gobierno corporativo en las calificaciones crediticias, 10 de octubre de 2021.
* Metodologia de calificaciones de grupo, 1 de julio de 2019.

* Metodologia para calificar empresas: indices y Ajustes, 1 de abril de 2019.

* Reflejando el riesgo de subordinacion en las calificaciones de emisiones corporativas, 28 de marzo de 2018.
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*

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

Factores Crediticios Clave para la Industria de telecomunicaciones y television por cable, 22 de junio de 2014.

Callificaciones por arriba del soberano - Calificaciones de empresas y gobiernos: Metodologia y Supuestos, 19 de noviembre
de 2013.

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

* Metodologia y supuestos para la evaluacion de riesgo pais, 19 de noviembre de 2013.

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

*

*

Metodologia: Factores crediticios de la administracién y gobierno corporativo para empresas, 13 de noviembre de 2012.
Principios de las Calificaciones Crediticias, 16 de febrero de 2011.

Articulos Relacionados

* Descripcion general del Proceso de Calificacion Crediticia.

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

Definiciones de Calificaciones de S&P Global Ratings

Panorama del sector corporativo e infraestructura de América Latina -Segundo semestre de 2023: Mercado se descongela,
pero sigue frio, 6 de julio de 2023.

* Credit Conditions Emerging Markets Q4 2023: High Interest Rates Sour The Mood, 26 de septiembre de 2023.

* S&P Global Ratings revis6 perspectiva de Grupo Televisa a estable de negativa después de la fusién de su negocio de
Contenidos; confirmé calificaciones en escala global y nacional, 21 de julio de 2022.

*
*
*

Algunos términos utilizados en este reporte, en particular algunos adjetivos usados para expresar nuestra opinion sobre factores
de calificaciéon importantes, tienen significados especificos que se les atribuyen en nuestros criterios y, por lo tanto, se deben
leer junto con los mismos. Para obtener mas informacién, consulte nuestros Criterios de Calificaciéon en
www.spglobal.com/ratings. Toda la informacion sobre calificaciones esta disponible para los suscriptores de RatingsDirect en
www.capitaliq.com. Todas las calificaciones afectadas por esta accion de calificacion se encuentran en el sitio publico de S&P
Global Ratings en www.spglobal.com/ratings.

INFORMACION REGULATORIA ADICIONAL

1) Informacién financiera al 30 de septiembre de 2023.

2) La calificacion se basa en informacién proporcionada a S&P Global Ratings por el emisor y/o sus agentes y asesores. Tal
informacion puede incluir, entre otras, segun las caracteristicas de la transaccion, valor o entidad calificados, la siguiente:
términos y condiciones de la emision, prospecto de colocacion, 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, informacién sobre las caracteristicas del mercado, informacion 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 informacion o informacién adicional, podria resultar en una modificacion 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 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
informacion solamente cuando se publica la siguiente Accidn de Calificaciéon Crediticia. Por consiguiente, la informacion
regulatoria contenida aqui puede no reflejar los cambios en la misma que pudieran ocurrir durante el periodo posterior a la
publicacién de tal informacién regulatoria pero que de otra manera no estan asociados con una Accion de Calificacion
Crediticia. Por favor considere que puede haber casos en los que el PCR refleja una version actualizada del Modelo de
Callificaciones en uso a la fecha de la ultima Accion de Calificacion Crediticia aunque la utilizacion del Modelo de Calificaciones
actualizado se considerd innecesaria para arribar a esa Accion de Calificacion Crediticia. Por ejemplo, esto podria ocurrir en el
caso de las revisiones impulsadas por un evento (event-driven) en las que se considera que el evento que se esta evaluando no
es relevante para correr la version actualizada del Modelo de Calificaciones. Obsérvese que, de acuerdo con los requerimientos
regulatorios aplicables, S&P Global Ratings evalta el impacto de los cambios materiales a los Modelos de Calificaciones vy,
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cuando corresponde, emite Calificaciones Crediticias revisadas cuando lo requiera el Modelo de Calificaciones actualizado.
Estatus de Refrendo Europeo

La calificacion o calificaciones crediticias en escala global de las filiales de S&P Global Ratings con base en la siguientes
jurisdicciones [Para leer mas, visite Endorsement of Credit Ratings (en inglés)] se han refrendado en la Unién Europea y/o
Reino Unido de acuerdo con las regulaciones aplicables a agencias de calificacion crediticia. Nota: Los refrendos para las
calificaciones crediticias en escala global de Finanzas Publicas de Estados Unidos se procesan a solicitud. Para revisar el
estatus de refrendo por calificacién crediticia, por favor visite el sitio web spglobal.com/ratings y vaya a la pagina de la entidad
calificada.

Contactos
Humberto Patifio, Ciudad de México 52 (55) 5081 - 4485; humberto.patino@spglobal.com
Claudia Sanchez, Ciudad de México, 52 (55) 5081-4418; claudia.sanchez@spglobal.com

MERCADO EXTERIOR
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