PROSPECTO DEFINITIVO

Los valores mencionados en el presente Prospecto Definitivo han sido registrados en el Registro
Nacional de Valores que lleva la Comisién Nacional Bancaria y de Valores, los cuales no podran ser
ofrecidos ni vendidos fuera de los Estados Unidos Mexicanos, a menos que sea permitido por las
leyes de otros paises.



Grupo Axo’

GRUPO AXO, S.AP.IDEC.V.

PROGRAMA DE CERTIFICADOS BURSATILES DE CORTO Y LARGO PLAZO CON CARACTER
REVOLVENTE, BAJO LA MODALIDAD DE EMISOR RECURRENTE POR UN MONTO TOTAL
AUTORIZADO DE $6,000,000,000.00 M.N. (SEIS MIL MILLONES DE PESOS 00/100 MONEDA
NACIONAL), O SU EQUIVALENTE EN UNIDADES DE INVERSION {“UDIS”), SIN QUE EL SALDO
INSOLUTO DE LOS CERTIFICADOS BURSATILES DE CORTO PLAZO EXCEDA LOS
$500°000,000.00 M.N. (QUINIENTOS MILLONES DE PESOS 00/100 MONEDA NACIONAL) O SU
EQUIVALENTE EN UDIS.

Cada Emisidén de certificados bursatiles (segin dicho término se define mas adelante) hecha al
amparo del presente Programa contara con sus propias caracteristicas. Se podran realizar una o
varias emisiones de certificados bursatiles hasta por el monto autorizado del Programa. El precio de
colocacion, el monto de emisidn, el valor nominal, la fecha de emision, registro y liquidacién, fa fecha
de vencimiento, forma de asignacién, la tasa de interés aplicable y la forma de calcularla (en su
caso), la periodicidad de pago de intereses o, en su caso, la tasa de interés aplicable, entre otras
caracteristicas de cada emision de los certificados burséatiles, seran acordados por el Emisor (segun
dicho término se define mas adelante) con los Intermediarios Colocadores respectivos en el
momento de cada Emision y se contendran en el Suplemento y/o Titulos respectivos. Los certificados
bursatiles se denominaran en Pesos o en Unidades de Inversion (“UDIs”), segun se sefale en el
Aviso de Oferta Publica, en el Aviso de Colocacién o en el Suplemento respectivo. Las emisiones de
certificados bursatiles que se realicen al amparo del Programa podran ser de corto plazo o de largo
plazo de conformidad con las restricciones que se establecen en este Prospecto.

CARACTERISTICAS DEL PROGRAMA

EMISOR: Grupo Axo, S.AP.I de C.V. (el “Emisor” o "Grupo Axo”, indistintamente).

DOMICILIO DEL EMISOR: Boulevard Manuel Avila Camacho No. 5, Torre C, Piso 22, Col. Lomas
de Sotelo, Municipio de Naucalpan de Juarez, Estado de México, C.P. 53390

TIPO DE INSTRUMENTO: Certificados bursatiles de corto o largo plazo, segin se describe en este
Prospecto (los “Certificados Bursatiles”), el Emisor podra realizar indistintamente emisiones de Corto
Piazo y emisiones de Largo Plazo.

TIPO DE OFERTA: Oferta publica primaria nacional.

CLAVE DE PIZARRA: “AX0Q" .

MONTO TOTAL AUTORIZADO DEL PROGRAMA CON CARACTER REVOLVENTE: Hasta
$6,000,000,000.00 M.N. (seis mil millones de Pesos 00/100 Moneda Nacional), o su equivalente en
UDIs, con caracter revolvente, sin que el saldo insoluto de principal de los Certificados Bursatiles de
Largo Plazo en circulacion exceda el Monto Total Autorizado del Programa y sin que el saldo insoluto
de los Certificados Bursatiles de Corto Plazo exceda los $500'000,000.00 M.N. (quinientos millones
de pesos 00/100 Moneda Nacional) o su equivalente en UDIs. Tratindose de emisiones
denominadas en UDlIs, el saldo de principal de dichas emisiones se determinara considerando la
equivalencia en Pesos de la UDI publicado por el Banco de México en dicha fecha.

VALOR NOMINAL DE LOS CERTIFICADOS BURSATILES: Sera determinado para cada emisién
en el Aviso de Oferta Publica, en el Aviso de Colocacion o en el Suplemento correspondiente, segdn
sea el caso, en el entendido que seré de $100.00 M.N. (Cien Pesos 00/100 Moneda Nacional) 0 100
(cien) UDIS o sus multiplos para cada Certificado Bursatil.




MECANISMO DE ASIGNACION: El proceso de asignacion de los Certificados Bursatiles sera a
través del mecanismo de construccion de libro mediante asignacion a tasa Gnica.

VIGENCIA DEL PROGRAMA: 5 (cinco) afios contados a partir de Ia fecha de autorizacién del
Programa por la CNBV.

DENOMINACION: Los Certificados Bursétiles podran denominarse en Pesos o en UDIS, segln se
sefale en el Titulo, en el Aviso de Oferta Publica, en el Aviso de Colocacion o en el Suplemento
correspondiente, segun sea el caso.

PLAZO DE LAS EMISIONES: El plazo de los Certificados Bursétiles serd determinado para cada
emision al amparo de este Programa y se establecera en el Titulo, en el Aviso de Oferta Piblica, en
el Aviso de Colocacién o en el Suplemento correspondiente, segin sea el caso, pudiendo ser de
corto o de largo plazo. Se consideraran Certificados Bursatiles de corto plazo aquellos gue tengan
un plazo minimo de 1 (un) dia y un plazo maximo de hasta 365 (trescientos sesenta y cinco) dias; y
de largo plazo aquellos que tengan un plaze minimo de mas de 1 {un) afio y un plazo maximo de 30
(treinta} afios. )

FECHA DE EMISION Y LIQUIDACION: La fecha de emisién y liquidacion de los Certificados
Bursatiles seran determinadas para cada emisién de Certificados Bursétiles realizada al amparo del
Programa, segin se sefiale en el Titulo, en el Aviso de Oferta Publica, en el Aviso de Colocacion o
en el Suplemento correspondiente, segun sea el caso.

RECURSOS NETOS QUE OBTENDRA EL EMISOR: Los recursos netos que obtenga el Emisor con
las emisiones de Certificados Bursatiles realizadas al amparo del Programa seran determinados para
cada emisién y se estableceran en el Titulo, en el Aviso de Oferta Plblica, en el Aviso de Colocacion
0 en el Suplemento correspondiente, segln sea el caso.

AMORTIZACION: La amortizacion de los Certificados Bursatiles se flevara a cabo de la manera que
se indique para cada emision en el Titulo y en el Suplemento correspondiente, segln sea el caso,
pudiendo amortizarse mediante un solo pago al vencimiento o mediante amortizaciones parciales
programadas.

AMORTIZACION ANTICIPADA: Los Certificados Bursatiles podran contener disposiciones relativas
a su amortizacién anticipada, segan se sediale en el Titulo, en el Aviso de Oferta Publica, en el Aviso
de Colocacién o en el Suplemento correspondiente, segln sea el caso, la cual debera estar sujeta
al pago de una prima por amortizacién anticipada.

OBLIGACIONES DEL EMISOR: Los Certificados Bursatiles podran prever obligaciones de dar,
hacer o de no hacer del Emisor segin se sefale en el Titulo, en el Aviso de Oferta Pdblica, en el
Aviso de Colocacion o en el Suplemento correspondiente, segun sea el caso.

VENCIMIENTO ANTICIPADQ: Los Certificados Bursatiles podran contener disposiciones relativas
a un vencimiento anticipado, segun se sefiale en el Titulo, en el Aviso de Oferta Publica, en el Aviso
de Colocacion o en el Suplemento correspondiente, segun sea el caso.

TASA DE INTERES: Los Certificados Bursatiles podran devengar intereses desde la fecha de su
colocacion y en tanto no sean amortizados en su totalidad. La tasa a la que devenguen intereses los
Certificados Bursatiles podra ser fija o variable y el mecanismo para su determinacion y calculo
{incluyendo el primer pago de intereses) se fijaran para cada Emision.

PERIODICIDAD DE PAGO DE INTERESES: Los intereses devengados al amparc de los
Certificados Bursatiles seran pagados con la periodicidad que se establezca para cada emision y
que se establecera en el Titulo, en el Aviso de Oferta Plblica, en el Aviso de Colocacién o en el
Suplemento correspondiente, segun sea el caso.

AUMENTO EN EL NUMERO DE CERTIFICADOS BURSATILES: Conforme a los términos del Titulo
gue documente cada Emision, el Emisor tendra derecho a emitir y ofrecer publicamente Certificados
Bursatiles Adicionales a los Certificados Bursatiles de largo plazo.

LUGAR Y FORMA DE PAGO DE INTERESES Y PRINCIPAL: El principal y los intereses
devengados respecto de los Certificados Bursatiles se pagaran el dia de su vencimiento o en la fecha
de pago de intereses respectiva en el domicilio de S.D. Indeval Institucion para el Depdsito de
Valores, S.A. de C.V. ubicado en Paseo de la Reforma No. 255-3er piso, Col. Cuauhtémoc, Ciudad
de México, mediante transferencia electronica a los intermediarios correspondientes. En caso de
mora los pagos se realizardn en las oficinas del Emisor, ubicadas en el lugar que para cada Emision
se designe en el Suplemento correspondiente.

GARANTIA: Los Certificados Bursatiles podran ser quirografarios o contar con garantia especifica
segln se senale en el Titulo, en el Aviso de Oferta Pablica, en el Aviso de Colocacion o en el
Suplemento correspondiente, seguin sea el caso. De igual forma, los Certificados Bursétiles podran
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contar con el Aval de tas siguientes Subsidiarias del Emisor: Multibrand Outlet Stores S.A.P.l. de
C.V.; Ledery México, S.A. de C.V.; | Nostri Fratelli, S. de R.L. de C.V.; Tennix, S.A. de C.V., Red
Stripes, S.A. de C.V,; East Coast Moda, S. A. de C.V.; Servicios de Capital Humano Axo, S.A. de
C.V. y cualquier otra Subsidiaria presente o futura del Emisor que, durante la vigencia de la Emision,
(a) sea propiedad al 99% (noventa y nueve por ciento) {directa o indirectamente) del Emisor, y (b)
represente al dltimo trimestre del Emisor por lo menos el 5% de la UAFIDA o de los activos totales
consolidados del Emisor; con excepcién de Baseco, S.AP.l. de C.V., que no podra ser Avalista
durante la vigencia de la Emision. En caso de que se incorpore una avalista distinta a las
mencionadas en el presente Prospecto, se debera entregar la opinion legal a la que hace referencia
el articulo 87, fraccion [l de la LMV, con la informacion de las nuevas avalistas actualizada.
CALIFICACIONES PARA LAS EMISIONES DE LARGO PLAZOQ: Cada emisién que se realice al
amparo del Programa sera calificada y las calificaciones se incluiran en el Titulo y en el Suplemento
correspondiente. .

CALIFICACION OTORGADA POR HR RATINGS DE MEXICO, S.A. DE C.V, A LOS
CERTIFICADOS BURSATILES DE CORTO PLAZO: “"HR2", es decir, que el emisor o emisioén con
esta calificacion ofrece una capacidad aceptable para el pago oportuno de obligaciones de deuda de
corto plazo y mantienen un mayor riesgo crediticio comparado con instrumentos de mayor calificacion
crediticia. La calificacidon otorgada no constituye una recomendacidn de inversion, y la misma puede
estar sujeta a actualizaciones en cualquier momento, de conformidad con la metodologia de dicha
institucion calificadora de valores. .

CALIFICACION OTORGADA POR FITCH MEXICO, S.A. DE C.V,, A LOS CERTIFICADOS
BURSATILES DE CORTO PLAZO: “F1(mex)", es decir, indica la mas alta capacidad de pago
oportuno de los compromisos financieros respecto de otros emisores u obligaciones en el mismo
palis. La calificacion otorgada no constituye una recomendacion de inversion, y la misma puede estar
sujeta a actualizaciones en cualquier momento, de conformidad con la metodologia de dicha
institucion calificadora de valores.

DEPOSITARIO: E! Titulo que ampara los Certificados Bursatiles, se mantendra en depésito en S.D.
Indeval Institucion para el Depésito de Valores, S.A. de C.V., para los efectos del articulo 282 de la
Ley del Mercado de Valores.

POSIBLES ADQUIRENTES: Personas fisicas y morales de nacionalidad mexicana o extranjera;
cuando su régimen de inversién lo prevea expresamente. Los posibles adquirentes deberan
considerar cuidadosamente toda la informacion contenida en el Prospecto y en el Suplemento
correspondiente a cada emisién, y en especial, la incluida bajo "Factores de Riesgo".

REGIMEN FISCAL: La tasa de retencion del Impuesto Sobre la Renta aplicable respecto a los
intereses pagados conforme a los Certificados Bursatiles se encuentra sujeta: (i) para las personas
morales y fisicas residentes en México para efectos fiscales a lo previsto en los articulos 54 y 135 y
demas aplicables de la Ley de Impuesto Sobre la Renta vigente; y (ii) para las personas fisicas y
morales residentes en el extranjero para efectos fiscales, a lo previsto en los articulos 153, 166 y
demas aplicables de la Ley de Impuesto Sobre la Renta vigente. Los posibles adquirentes de los
Certificados Bursatiles deberan consultar con sus asesores las consecuencias fiscales resultantes
de su inversion en los Certificados Bursatiles, incluyendo la aplicacién de reglas especificas respecto
a su situacion particular. El régimen fiscal vigente podra modificarse a lo largo de la vigencia de cada
una de las Emisiones. .

LEGISLACION APLICABLE Y JURISDICCION: Los Certificados Bursatiles que se emitan al
amparo del Programa se regiran e interpretaran conforme a la legislacién mexicana aplicable. El
Emisor, el Representante Comun y, por virtud de la adquisicién de los Certificados Bursatiles, los
Tenedores, se someteran a la jurisdiccion de los tribunales federales competentes con sede en la
Ciudad de México, México, para cualquier controversia relacionada con los Certificados Bursatiles,
cualquier asamblea de Tenedores, yfo cualquier documento relacionado con la Emision, renunciando
a cualquier otro fuero que pudiera corresponderles por razon de su domicilio, presente o futuro, o
por cualquier causa. .

REPRESENTANTE COMUN: CiBanco, S.A., Institucion de Banca Multiple o la institucion de crédito
o casa de bolsa autorizada por el Emisor para actuar como representante comun de los tenedores
de los Certificados Bursatiles, en el caso de las Emisiones de Largo plazo, segln se determine en el
Suplemento correspondiente.

INTERMEDIARIO COLOCADOR
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Actinver

Actinver Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Actinver

La Compania no puede asegurar que las agencias calificadoras mantendrian sus
calificaciones o perspectivas actuales.

La Compania no puede asegurar que las agencias calificadoras mantendran sus calificaciones o
perspectivas actuates, incluyendo las calificaciones de los certificados bursatiles identificados con
claves de pizarra Axo 14, Axo 16, Axo 16-2, y Axo 17, cuyas calificaciones fueron degradadas de A+
a A con fecha 24 de agosto de 2017 por la agencia calificadora HR RATINGS DE MEXICO, S.A. DE
C.V., 0, en su caso, que la perspectiva de las mismas pudiera nuevamente ser revisado a la baja. Si
la Compaiiia no es capaz de mantener calificaciones y perspectivas favorables, aumentarian los
costos de financiamiento y afectarian adversamente el margen financiero, lo cual tendria un efecto
adverso y significativo en los resultados de Grupo Axo.

El Programa de Certificados Bursatiles que se describe en este Prospecto fue autorizado por la
Comision Nacional Bancaria y de Valores y se encuentra inscrito con el nimero 3478-4.19-2019-001
en el Registro Nacional de Valores y seran objeto de cotizacion en la Bolsa.

Los Certificados Bursatiles que se emitan al amparo del presente Prospecto seran aptos para ser
listados en el listado correspondiente de |la Bolsa.

“La inscripcion en el Registro Nacional de Valores no implica certificacion sobre la bondad de los
valores, solvencia del Emisor o sobre la exactitud o veracidad de la informacion contenida en el
Prospecto, ni convalida los actos que, en su caso, hubieren sido realizados en contravencion de las
leyes.”

El presente Prospecto de Colocacién se encuentra a disposicién con el Intermediario Colocador y
también podra consultarse en Internet en las siguientes paginas; www.bmv.com.mx, www.biva.mx,
www.gob.mx/cnby, y www.grupoaxo.com.

Autarizacion publicacién CNBV No. 153/11734/2019 de fecha 21 de mayo de 2019.

Ciudad de México, a 23 de mayo de 2019.
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“Asimismo, manifestamos que a la fecha de presentacion de este Prospecto y con base en la
informacion que tenemos a nuestra disposicion, a nuestro leal saber y entender, el Emisor retine
los supuestos contenidos en el articulo 13 Bis de las “Disposiciones de caracter general aplicables
a las emisoras de valores y a otros participantes del mercado de valores” publicadas en el Diario
Oficial de la Federacion el 19 de marzo de 2003 y sus respectivas modificaciones”.

GRUPO AXO, S.A.P.I. DEC.V.

—sNe

Raul Luis de! Villar Zanella
Vicepresidente de Finanzas con funciones
equivatentes de Director de Finanzas

Carla Alejafhdra Revilla Horte Petit
Difector Juridico

Esta hoja de firmas corresponde a la portada del Prospecto respecto del programa de colocacién
de Certificados Bursatiles de Grupo AXO, S.AP.l.de C.V.
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“Asimismo, manifestamos que a la fecha de presentacion de este Prospecto y con base en la
informacién que tenemos a nuestra disposicién, a nuestro leal saber y entender, el Emisor redne
los supuestos contenidos en el articulo 13 Bis de las "Disposiciones de caracter general aplicables
a las emisoras de valores y a otros participantes del mercado de valores” publicadas en el Diario
Oficial de la Federacién el 19 de marzo de 2003 y sus respectivas modificaciones”.

INTERMEDIARIO COLOCADOR

Actinver Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Actinver

Esta hoja de firmas corresponde a la portada Prospecto respecto del programa de colocacion de
Certificados Bursétiles de Grupo AXO, S.A.P.I de C.V.
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en www.bmv.com.mx, en la pagina de BIVA
www.biva.mx. y en la pagina de la CNBV en
www.gob. mx/cnbv.

La informacién correspondiente a esta
seccion se incorpora por referencia a la
Seccion “2) La Emisora” - “Desempefio
Ambiental” del Reporte Anual para ¢l gjercicio
concluido el 31 de diciembre de 2018
presentado por Axo ante la CNBV y la BMV
con fecha 14 de mayo 2019 y ante BIVA con
fecha 15 de mayo de 2019, mismo que puede
ser consultado en la pagina del Emisor
www.grupoaxoc.com, en la pagina de la BMV
en www.bmv.com.mx, en la pagina de BIVA
www.biva.mx. y en la pagina de la CNBV en
www.gob.mx/cnbv.

{viii) Informacién de Mercado

53

La informacién correspondiente a esta
seccion se incorpora por referencia a la
Seccién “2) La Emisora” — “Informacion de
Mercado” del Reporte Anual para el ejercicio
concluido el 31 de diciembre de 2018
presentado por Axo ante la CNBV y la BMV
con fecha 14 de mayo 2019 y ante BIVA con
fecha 15 de mayo de 2019, mismo que puede
ser consultado en la pagina del Emisor
www.grupoaxo.com, en la pagina de la BMV
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(ix) Estructura Co_rporativa

53

en www.bmv.com.mx, en la pagina de BIVA
www.biva.mx. y en la pagina de la CNBV en
www.gob. mx/cnbv.

La informacidon correspondiente a esta
seccion se incorpora por referencia a la
Seccion “2) La Emisora” - “Estructura
Corporativa” del Reporte Anual para e
ejercicio concluido el 31 de diciembre de 2018
presentado por Axo ante la CNBV y la BMV
con fecha 14 de mayo 2019 y ante BIVA con
fecha 15 de mayo de 2019, mismo que puede
ser consultado en la pagina del Emisor
www.grupoaxo.com, en la pagina de la BMV
en www.bmv.com.mx, en la pagina de BIVA
www.biva.mx. y en la pagina de la CNBV en
www.gob.mx/cnbv.

(x) Descripcidn de los Principales
Activos

53

La informacion correspondiente a esta
seccién se incorpora por referencia a la
Seccion “2) La Emisora” — “Descripcion de sus
Propios Activos” del Reporte Anual para el
gjercicio concluido el 31 de diciembre de 2018
presentado por Axo ante la CNBY y la BMV
con fecha 14 de mayo 2019 y ante BIVA con
fecha 15 de mayo de 2019, mismo que puede
ser consultado en la pagina del Emisor
www.grupoaxo.com, en la pagina de la BMV
en www.bmv.com.mx, en la pagina de BIVA
www.biva.mx. y en la pagina de la CNBV en
www.gob.mx/cnbv.

~ (xi) Procesos Judiciales,
Administrativos o Arbitrales

(xii) Acciones Representativas del
Capital Social

53

53

La informacidn correspondiente a esta
seccién se incorpora por referencia a la
Secciébn “2) La Emisora” - “Procesos
Judiciales, Administrativos o Arbitrales” del
Reporte Anual para el ejercicio concluido el 31
de diciembre de 2018 presentado por Axo
ante la CNBV y la BMV con fecha 14 de mayo
2019 y ante BIVA con fecha 15 de mayo de
2019, mismo que puede ser consultado en la
pagina del Emisor www.qrupoaxo.com, en la
pagina de la BMV en www.bmv.com.mx, en la
pagina de BIVA www.biva.mx. y en la pagina
de la CNBV en www.gob.mx/cnbv.

La informacién correspondiente a esta
seccidén se incorpora por referencia a la
Seccion “2) La Emisora” - “Acciones
Representativas del Capital Social” del
Reporte Anual para el ejercicio concluido el 31
de diciembre de 2018 presentado por Axo

12

ante la CNBV y la BMV con fecha 14 de mayo




2019 y ante BIVA con fecha 15 de mayo de
2019, mismo que puede ser consultado en fa
pagina del Emisor www.grupoaxo.com, en la
pagina de la BMV en www.bmv.com.mx, en la
pagina de BIVA www.biva.mx. y en la pagina
de la CNBV en www.gob.mx/cnbv.

La informacién correspondiente a esta
seccidbn se incorpora por referencia a la
Seccion “2) La Emisora” — “Dividendos” del
Reporte Anual para el gjercicio concluido el 31
de diciembre de 2018 presentado por Axo
ante la CNBV y la BMV con fecha 14 de mayo
2019 y ante BIVA con fecha 15 de mayo de
2019, mismo que puede ser consultado en la
pagina del Emisor www.grupoaxo.com, en la
pagina de la BMV en www.bmv.com.mx, en la
pagina de BIVA www.biva.mx. y en la pagina
de la CNBV en www.gob.mx/cnbv.

La informacién correspondiente a esta
secciobn se incorpora por referencia a la
Seccion  “3) Informaciéon Financiera” -
“Informaciéon Financiera Seleccionada” del
Reporte Anual para el ejercicio concluido el 31
de diciembre de 2018 presentado por Axo
ante la CNBV y la BMV con fecha 14 de mayo
2019 y ante BIVA con fecha 15 de mayo de
2019, mismo que puede ser consultado en la
pagina del Emisor www.grupoaxo.com, en la
pagina de la BMV en www.bmv.com.mx, en la
pagina de BIVA www.biva.mx. y en la pagina
de la CNBV en www.qgob.mx/cnbv.

Reporte trimestral de informacion financiera
del primer trimestre del 2019, presentado por
Axo ante la CNBV y la BMV con fecha 30 de
abril de 2019 y ante BIVA con fecha 15 de
mayo de 2019, mismo que puede ser
consultado en la pagina del Emisor
www.grupoaxo.com, en la pagina de la BMV
en www.bmv.com.mx, en la pagina de BIVA
www.biva.mx. y en la pagina de la CNBV en
www.gob.mx/cnbv.

La informacion correspondiente a esta
seccién se incorpora por referencia a la
Seccién  “3) Informacién Financiera” -
“Informacién Financiera por Linea de Negocio

(xiii) Dividendos | 53
IV. INFORMACION FINANCIERA 54
a) Informacién Financiera Seleccionada | 54
|
|
|
b) Informacién Financiera por Linea de 55
Negocio, Zona Geografica y Ventas de
Exportacion
13
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c) Informe de Créditos Relevantes

56

y Zona Geografica” del Reporte Anual para el
ejercicio concluido el 31 de diciembre de 2018
presentado por Axo ante la CNBV y la BMV
con fecha 14 de mayo 2019 y ante BIVA con
fecha 15 de mayo de 2019, mismo que puede
ser consultado en la pagina del Emisor
www.grupoaxo.com, en la pagina de la BMV
en www.bmv.com.mx, en la pagina de BIVA
www.biva.mx. y en la pagina de la CNBV en
www.gob.mx/cnbv.

Asimismo, la informacion correspondiente a
esta seccion se incorpora por referencia al
Reporte trimestral de informacién financiera
del primer trimestre del 2019, presentado por
Axo ante la CNBV y ia BMV con fecha 30 de
abril de 2019 y ante BIVA con fecha 15 de
mayo de 2019, mismo que puede ser
consultado en la pagina del Emisor
www.arupoaxo.com, en la pagina de la BMV
en www.bmv.com.mx, en la pagina de BIVA
www.biva.mx. y en la pagina de la CNBV en
www.gob.mx/cnbv.

La informacidn correspondiente a esta
seccion se incorpora por referencia a la
Seccion “3) Informacién  Financiera” -
“Informe de Créditos Relevantes” del Reporte
Anual para el ejercicio concluido el 31 de
diciembre de 2018 presentado por Axo ante la
CNBV y la BMV con fecha 14 de mayo 2019 y
ante BIVA con fecha 15 de mayo de 2019,
mismo que puede ser consultado en la pagina
del Emisor www.grupoaxo.com, en la pagina
de la BMV en www.bmv.com.mx, en la pagina
de BIVA www.biva.mx. y en la pagina de la
CNBV en www.gob.mx/cnbyv.

Asimismo, la informacién correspondiente a
esta seccidn se incorpora por referencia al
Reporte trimestral de informacion financiera
del primer trimestre del 2019, presentado por
Axo ante la CNBV y la BMV con fecha 30 de
abril de 2019 y ante BIVA con fecha 15 de
mayo de 2019, mismo que puede ser
consultado en la péagina del Emisor
www.grupoaxo.com, en la pagina de la BMV
en www.bmv.com.mx, en la pagina de BIVA
www.biva.mx. y en la pagina de la CNBV en
www.gob.mx/cnby.

d) Comentarios y Andlisis de Ila
Administracion sobre los Resultados de

57

La informacién correspondiente a esta
seccion se incorpora por referencia a la

14




Operacién y Situacidn Financiera del
Emisor

(i) Resultados de Operacion

57

15

Seccion  “3) Informacion Financiera” -
“Comentarios y Analisis de la Administracion
sobre los Resultados de Operacién vy
Situacién Financiera del Emisor” del Reporte
Anual para el ejercicioc concluido el 31 de
diciembre de 2018 presentado por Axo ante la
CNBV y la BMV con fecha 14 de mayo 2019 y
ante BIVA con fecha 15 de mayo de 2019,
mismo que puede ser consultado en la pagina
del Emisor www.grupoaxo.com, en la pagina
de la BMV en www.bmv.com.mx, en la pagina
de BIVA www.biva.mx. y en la pagina de la
CNBV en www.gob.mx/cnby.

Asimismo, la informacion correspondiente a
esta seccién se incorpora por referencia al
Reporte trimestral de informacidn financiera
del primer trimestre del 2019, presentado por
Axo ante la CNBV y la BMV con fecha 30 de
abril de 2019 y ante BIVA con fecha 15 de
mayo de 2019, mismo que puede ser
consultado en la pagina del Emisor
www.grupoaxo.com, en la pagina de la BMV
en www.bmv.com.mx, en la pagina de BIVA
www.biva.mx. y en la pagina de la CNBV en
www.gob.mx/cnbv.

La informacidn correspondiente a esta
seccion se incorpora por referencia a la
Seccion "3) Informacién Financiera” -
“Resultados de Operacién” del Reporte Anual
para el ejercicio concluido el 31 de diciembre
de 2018 presentado por Axo ante la CNBV y
la BMV con fecha 14 de mayo 2019 y ante
BIVA con fecha 15 de mayo de 2019, mismo
que puede ser consultado en la pagina del
Emisor www.qrupoaxo.com, en la pagina de la
BMV en www.bmv.com.mx, en la pagina de
BIVA www.biva.mx. y en la pagina de la CNBV
en www.gob.mx/cnbyv.

Asimismo, la informacidén correspondiente a
esta seccidn se incorpora por referencia al
Reporte trimestral de informacion financiera
del primer trimestre del 2019, presentado por
Axo ante la CNBV y la BMV con fecha 30 de
abril de 2019 y ante BIVA con fecha 15 de
mayo de 2019, mismo que puede ser
consultado en la pagina del Emisor
www.grupoaxo.com, en la pagina de la BMV
en www.bmv.com.mx, en la pagina de BIVA




www.biva.mx. y en la pagina de la CNBV en
www.gob.mx/cnbyv.

(i) Situacidon Financiera,
Recursos de Capital

Liquidez vy

57

La informacion correspondiente a esta
seccion se incorpora por referencia a la
Seccidbn “3) Informaciéon Financiera” -
“Situacion Financiera, Liquidez y Recursos de
Capital” del Reporte Anual para el ejercicio
concluido el 31 de diciembre de 2018
presentado por Axo ante la CNBV y la BMV
con fecha 14 de mayo 2019 y ante BIVA con
fecha 15 de mayo de 2019, mismo que puede
ser consultado en la pagina del Emisor
www.grupoaxo.com, en la pagina de ia BMV
en www.bmv.com.mx, en la pagina de BIVA
www.biva.mx. y en la pagina de la CNBV en
www.gob.mx/cnbv.

Asimismo, la informacidén correspondiente a
esta seccion se incorpora por referencia al
Reporte trimestral de informacion financiera
del primer trimestre del 2019, presentado por
Axo ante la CNBV y la BMV con fecha 30 de
abril de 2019 y ante BIVA con fecha 15 de
mayo de 2019, mismo que puede ser
consultado en la pagina del Emisor
www.grupoaxo.com, en la pagina de la BMV
en www.bmv.com.mx, en la pagina de BIVA
www.biva.mx. y en la pagina de la CNBV en
www.gob.mx/cnbv.

(iii) Control Interno

57

La informacién correspondiente a esta
seccidn se incorpora por referencia a la
Seccion “3) Informacion Financiera” — “Control
Interno” del Reporte Anual para el ejercicio
concluido el 31 de diciembre de 2018
presentado por Axo ante la CNBV y la BMV
con fecha 14 de mayo 2019 y ante BIVA con
fecha 15 de mayo de 2019, mismo que puede
ser consultado en la pagina del Emisor
www.grupoaxo.com, en la pagina de la BMV
en www.bmv.com.mx, en ia pagina de BIVA
www.biva.mx. y en la pagina de la CNBV en
www.gob.mx/cnbv.

Asimismo, la informacién correspondiente a
esta seccion se incorpora por referencia al
Reporte trimestral de informacion financiera
del primer trimestre del 2019, presentado por
Axo ante la CNBV y la BMV con fecha 30 de
abril de 2019 y ante BIVA con fecha 15 de
mayo de 2019, mismo que puede ser
consultado en la pagina del Emisor
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www.grupoaxo.com, en la pagina de la BMV
en www.bmv.com.mx, en la pagina de BIVA
www.biva.mx. y en la pagina de la CNBV en
www.gob.mx/chbv.

e) Estimaciones, Provisiones o Reservas
Contables Criticas

58

La informacidon correspondiente a esta
seccion se incorpora por referencia a la
Seccion  “3) Informacion  Financiera”
“Estimaciones Contables Criticas” del Reporte
Anual para el ejercicio concluido el 31 de
diciembre de 2018 presentado por Axo ante la
CNBV y la BMV con fecha 14 de mayo 2018 y
ante BIVA con fecha 15 de mayo de 2019,
mismo que puede ser consultado en la pagina
del Emisor www.grupoaxo.com, en la pagina
de la BMV en www.bmv.com.mx, en la pagina
de BIVA www.biva.mx. y en la pagina de la
CNBV en www.gob.mx/cnbv.

Asimismo, la informacién correspondiente a
esta seccion se incorpora por referencia al
Reporte trimestral de informacion financiera
del primer trimestre del 2019, presentado por
Axo ante la CNBV y la BMV con fecha 30 de
abril de 2019 y ante BIVA con fecha 15 de
mayo de 2019, mismo que puede ser
consultado en la péagina del Emisor
www.grupoaxo.com, en la pagina de la BMV
en www.bmv.com.mx, en la pagina de BIVA
www.biva.mx. y en la pagina de la CNBV en
www.gob.mx/cnbyv.

V. ADMINISTRACION

59

a) Auditores Externos

b) Operaciones con Partes Relacionadas
y Conflictos de Intereses

59

60

La informacién correspondiente a esta
seccion se incorpora por referencia a la
Seccion “4) Administracion” - “Auditores
Externos” del Reporte Anual para el ejercicio
concluido el 31 de diciembre de 2018
presentado por Axo ante la CNBV y la BMV
con fecha 14 de mayo 2019 y ante BIVA con
fecha 15 de mayo de 2019, mismo que puede
ser consultado en la pagina del Emisor
WWw.grupoaxo.com, en la pagina de la BMV
en www.bmv.com.mx, en la pagina de BIVA
www.biva.mx. y en la pagina de la CNBV en
www.gob.mx/cnbv.

La informacién correspondiente a esta
seccidon se incorpora por referencia a la
Seccién “4) Administracion” — “Operaciones

17




con Partes Relacionadas y Conflictos de
Intereses” del Reporte Anual para el ejercicio
concluido el 31 de diciembre de 2018
presentado por Axo ante la CNBV y la BMV
con fecha 14 de mayo 2019 y ante BIVA con
fecha 15 de mayo de 2019, mismo que puede
ser consultado en la pagina del Emisor
www.grupoaxo.com, en la pagina de la BMV
en www.bmv.com.mx, en la pagina de BIVA
www.biva.mx. y en la pagina de la CNBV en
www.qob.mx/cnbv.

[ c) Administradores y Accionistas

61

La informacién correspondiente a esta
seccidon se incorpora por referencia a la
Seccion “4) Administracidn” -
“Administradores y Accionistas” del Reporte
Anual para el ejercicio concluido el 31 de
diciembre de 2018 presentado por Axo ante la
CNBV y la BMV con fecha 14 de mayo 2019 y
ante BIVA con fecha 15 de mayo de 2019,
mismo que puede ser consultado en la pagina
del Emisor www.grupcaxo.com, en la pagina
de la BMV en www.bmv.com.mx, en la pagina
de BIVA www.biva.mx. y en la pagina de la
CNBYV en www.gob.mx/cnbv,

d) Estatutos Sociales y Otros Convenios

62

La informacién correspondiente a esta
seccion se incorpora por referencia a la
Seccién “4) Administracion® - “Estatutos
Sociales y Otros Convenios” del Reporte
Anual para el ejercicio concluido el 31 de
diciembre de 2018 presentado por Axo ante la
CNBV y la BMV con fecha 14 de mayo 2019 y
ante BIVA con fecha 15 de mayo de 2019,
mismo gue puede ser consultado en la pagina
del Emisor www.grupoaxo.com, en la pagina
de la BMV en www.bmv.com.mx, en la pagina
de BIVA www.biva.mx. y en la pagina de la
CNBV en www.gob.mx/cnbv.

VI. ACONTECIMIENTOS RECIENTES

63

Vil. PERSONAS RESPONSABLES

67

Vil. ANEXOS

72

Anexo 1. Opinién Legal

73
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' Anexo 2. Estados Financieros Consolidados
Dictaminados al 31 de diciembre de 2018,
2017 y 2016.

Anexo 3. Estados Financieros no auditados
al primer trimestre de 2019,

Anexo 4. Estados Financieros Consolidados
Pro-forma no auditados por el periodo de
tres meses terminado el 31 de marzo de
2019 y 2018, asi como por el afio terminado
el 31 de diciembre de 2018, con el informe
de compilacién.

74

75

76

La informacion correspondiente a esta
seccibn se incorpora por referencia a la
Seccion “7) Anexos” del Reporte Anual para el
ejercicio concluido el 31 de diciembre de 2018
presentado por Axo ante la CNBV y la BMV
con fecha 14 de mayo 2019 y ante BIVA con
fecha 15 de mayo de 2019, mismo que puede
ser consultado en la pagina de! Emisor
www.grupoaxo.com, en la pagina de la BMV
en www.bmv.com.mx, en la pagina de BIVA
www.biva.mx. y en la pagina de la CNBV en
www.gob.mx/cnbyv.

La informacién correspondiente a esta
seccion se incorpora por referencia al Reporte
trimestral de informacion financiera del primer
trimestre del 2019, presentado por Grupo Axo
a la CNBV y la BMV con fecha 30 de abyril de
2019, y a BIVA con fecha 15 de mayo de 2019,
mismo que puede ser consultado en la pagina
de! Emisor www.grupoaxo.com, en la pagina
de la BMV en www.bmv.com.mx, en la pagina
de BIVA www.biva.mx y en la pagina de la
CNBV en www.gob.mx/cnbv,

Anexc 5. Informes de posicibn en
instrumentos derivados del Emisor al 31 de
diciembre de 2018, 2017 y 2016, asi como
al primer trimestre de 2019.

77

La informacion correspondiente a esta
seccion se incorpora por referencia a los
Estados Financieros Consolidados
Dictaminados al 31 de diciembre de 2018
presentados por Axo ante la CNBV con fecha
30 de abril de 2019 y ante la BMV el 20 de
mayo de 2019; Estados Financieros
Consolidados Dictaminados ai 31 de
diciembre de 2017 presentados por Axo ante
la CNBV y ia BMV con fecha 2 de mayo de
2018; Estados Financieros Consolidados
Dictaminados al 31 de diciembre de 2016
presentados por Axo ante ia CNBV y la BMV
con fecha 28 de abril de 2017, asi como a los
Estados Financieros no auditados al primer
trimestre de 2019 presentados por Axo ante la
CNBV y la BMV con fecha 30 de abril de 2019,
mismos que pueden ser consultados en la
pagina del Emisor www.grupoaxc.com, en la
pagina de la BMV en www.bmv.com.mx, y en

19

Co"



la pagina de la CNBV en www.gob.mx/cnbv.
Asimismo, los Estados Financieros al 31 de
diciembre de 2018, 2017 y 2016, asi como al
primer trimestre de 2019 fueron presentados
ante BIVA con fecha 15 de mayo de 2019,
mismos que pueden ser consuitados en la
pagina de BIVA www.biva.mx.

riesgo crediticio de los Certificados
Bursatiles de Corto Plazo emitida por Fitch
México, S.A. de C.V.

Anexo 6. Dictamen de calificacion sobre el 78
riesgo crediticio de los Certificados
Bursatiles de Corto Plazo emitida por HR
Ratings de México, S.A. de C.V.

Anexo 7. Dictamen de calificacion sobre el 79

Ningun intermediario, apoderado para celebrar operaciones con el publico, o cualquier
otra persona, ha sido autorizado(a) para proporcionar informacion o hacer cualquier
declaracién que no esté contenida en este Prospecto. Como consecuencia de lo anterior,
cualquier informacion o declaracion que no esté contenida en este Prospecto debera
entenderse como no autorizada por Grupo Axo, ni por Actinver Casa de Bolsa, S.A. de
C.V,, Grupo Financiero Actinver o el Representante Comun.

Los anexos incluidos en este prospecto de colocacién forman parte integral del mismo.

Es importante notar que la pagina de internet del Emisor no forma parte del presente
prospecto de colocacién y, por tal razén, la informacion y documentacion contenida en
la misma, no ha sido revisada ni convalidada por la CNBV.
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I INFORMACION GENERAL

a) Glosario de Términos y Definiciones

“Actinver”

“Aviso de Colocacion”

*Aviso de Oferta Pablica”

“BANXICO”

“BIVA"

“BMV”

“‘Bolsa”

“Certificados Bursétiles”
“Certificados de Corto Plazo”

“Certificados de Largo Plazo”

“Circular Unica de Emisoras” o
“Disposiciones”

“CNBV"

“Dia Habil” o “Dias Habiles”

“Emision”

“Emisién de Corto Plazo”

“Emision de Largo Plazo”

Significa Actinver Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo
Financiero Actinver, en su caracter de Intermediario Colocador
del Programa.

Significa el aviso de colocacién que se publique en la pagina de
Internet de la Bolsa, en el que se detallaran los resultados yfo
principales caracteristicas de cada Emision de Certificados
Bursatiles realizada al amparo del Programa.,

Significa el aviso de oferta publica que se publique en la pagina
de Internet de la Bolsa, en el que se detallaran los resultados
y/o principales caracteristicas de cada Emision de Certificados
Bursatiles realizada al amparo del Programa.

Significa Banco de México.

Significa la Bolsa Institucional de Valores, S.A. de C.V.
Significa, la Bolsa Mexicana de Valores, $S.A.B. de C.V.
Significa la BMV, y/o BIVA, indistintamente.

Significan, los certificados bursatiles de corto y largo plazo a ser
emitidos por el Emisor al amparo del Programa, en términos de
la LMV y demas disposiciones aplicables.

Significan los Certificados Bursétiles que se emitan con un
plazo minimo de 1 dia y maximo de 365 dias.

Significan tos Certificados Bursatiles que se emitan con un
plazo minimo de mas de 1 afio y un plazo maximo de 30 afos.

Significan las Disposiciones de caracter general aplicables a las
emisoras de valores y a otros participantes del mercado de
valores, emitidas por la SHCP por conducto de la CNBV y
publicadas en el DOF el 19 de marzo de 2003, incluyendo todas
sus reformas a la fecha de este Prospecto.

Significa, la Comision Nacional Bancaria y de Valores.

Significa cualquier dia distinto a sabados, domingos v los dias en
los que las instituciones de crédito en la Ciudad de México estén
autorizadas u obligadas a cerrar de conformidad con las reglas de
caracter general que para tales efectos expide la CNBV.

Significa, cada emision de Certificados Bursatiles que realice el
Emisor al amparo del Programa.

Significan las Emisiones con plazo minimo de 1 dia y un plazo
maximo de 365 dias.

Significa Emisiones con plazo minimo de mas de 1 afio y un
plazo maximo de 30 afos. Las emisiones de Largo Plazo
podran ser hasta por el Monto Total Autorizado del Programa o
su equivalente en UDIS.
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“Emisor”, “Grupo Axo" o la
*Compania”

“Estados Financieros”

“Estados Financieros
Consolidados Auditados”

“Estados Financieros
Intermedios No Auditados”

“Estados Financieros Pro-
Forma No Auditados”

“Indeval”

“Intermediario Colocador” o
“Intermediarios Colocadores”

“IVA"
‘LGTOC"
“LMV"
“México”

“Monto Total
Programa”

Autorizado del

“Oficio” o “Autorizacion”

“Pesos, 0 §”

“Programa”

*Prospecto”

Significa Grupo Axo, S.A.P.l.de C.V,

Significan los Estados Financieros Consolidados Auditados, fos
Estados Financieros Intermedios No Auditados y los Estados
Financieros Pro-Forma No Auditados.

Significan los estados financieros dictaminados por KPMG
Cardenas Dosal, S.C., correspondientes a los ejercicios
terminados al 31 de diciembre de los afios 2018, 2017 y 2016 y
por los ejercicios terminados en esas fechas.

Significan los estados financieros intermedios no auditados del
Emisor por el periodo concluido el 31 de marzo de 2019.

Significan los estados financieros consolidados pro-forma no
auditados por el periodo de tres meses terminado el 31 de
marzo de 2019 y 2018, asi como por el afo terminado el 31 de
diciembre de 2018, con el informe de compilacion

Significa, la S.D. Indeval Institucion para el Depésito de
Valores, S.A. de C.V.

Significa, Actinver Casa de Bolsa, S.A. de C.V. Grupo
Financiero Actinver, y/fo aquella casa de bolsa debidamente
autorizada para operar como tal en México que sea designada
por el Emisor para participar en las diversas emisiones al
amparo del Programa, con el fin de ofrecer los Certificados
Bursatiles entre el publico inversionista.

Significa, el Impuesto al Valor Agregado, vigente, segin se
reforme de tiempo en tiempo.

Significa, la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito
vigente, segun se reforme de tiempo en tiempo.

Significa, la Ley del Mercado de Valores vigente, segun se
reforme de tiempo en tiempo.

Significa, los Estados Unidos Mexicanos.

Significa la cantidad de $6,000,000,000.00 M.N. (seis mil
millones de pesos 00/100 Moneda Nacional), o su equivalente
en unidades de inversion ("UDIS™), sin que el saldo insoluto de
los Certificados Bursatiles de Corto Plazo exceda los
$500'000,000.00 M.N. (quinientos millones de pesos 00/100
Moneda Nacional) o su equivalente en UDlIs.

Significa la autorizacion de la inscripcidn de los Certificados
Bursatiles en el RNV otorgada por la CNBV.

Significa, la moneda de curso legal en México.

Significa, el programa de colocacion de Certificados Bursatiles
de corto y largo plazo con caracter revolvente, bajo la
modalidad de emisor recurrente, a ser emitidos por Grupo Axo,
que se describe en el presente Prospecto al amparo de la
autorizacion de la CNBV.

Significa, el presente prospecto de colocacion de Certificados
Bursatiles.
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“Reporte Anual®

“Reportes Trimestrales”

“Representante Comun'

HRNVII
“SEDI"

“"SHCP”

“Suplemento”

“Tenedores”

“Titulo”

“‘UDIS"

Significa, el reporte anual del Emisor por el gjercicio terminado
el 31 de diciembre de 2018, presentado por el Emisor ante la
CNBV y la BMV el 14 de mayo de 2019, y ante BIVA con fecha
15 de mayo de 2019.

Significa, el reporte trimestral del Emisor por el periodo
trimestral terminado el 31 de marzo de 2019 presentado por el
Emisor ante la CNBV y la BMV el 30 de abril de 2019.

Significa CIBanco, S.A., Institucion de Banca Multiple, o la
institucién de crédito o casa de bolsa autorizada por el Emisor
para actuar como representante comun de los tenedores de los
Certificados Bursétiles, segun se determine en el Suplemento
correspondiente

Significa, el Registro Nacional de Valores.

Significa el Sistema Electrénico de Envio y Difusion de
Informacion.

Significa, la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

Significa cada uno de los suplementos al presente Prospecto
que el Emisor prepare con respecto de cada Emision de Largo
Plazo.

Significa, cualquier persona que en cualquier momento sea
legitima propietaria o titular de uno o maéas Certificados
Bursatiles.

Significa el titulo que ampare una Emisién de Certificados
Bursétiles que el Emisor leve a cabo de conformidad con el
Programa.

Significa, Unidad(es) de inversién, una unidad contable cuyo
valor estd indizado a la inflacién diaria, medida en términos de
los cambios en el INPC.
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Presentacion de la Informacion
Estados Financieros

Al tomar cualquier decision de inversion, los posibles inversionistas deben basarse en su
propia evaluacion de la Compafiia, de los términos de cada una de las emisiones de Certificados
Bursatiles al amparo del Programa y de la informacion financiera incluida en este Prospecto y sus
referencias. La Compaiiia exhorta a los posibles inversionistas a consultar a sus propios asesores
para entender la infermacion financiera incluida en este Prospecto y en sus referencias.

Estados Financieros Consolidados Auditados de la Compaiia

Se incorporan por referencia al presente Prospecto los estados financieros consolidados
dictaminados de la Compania al 31 de diciembre de 2018, 2017 y 2016, y por los afios terminados
en esas fechas, y notas que incluyen un resumen de las politicas contables significativas y otra
informacion explicativa (los "Estados Financieros Auditados”), los cuales se prepararon de acuerdo
a las Normas Internacionales de Informacion Financiera ("IFRS" por sus siglas en inglés), sus
adecuaciones e interpretaciones, emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad
("JASB" por sus siglas en inglés).

Estados Financieros Intermedios de la Compaiiia

Se incorporan por referencia al presente Prospecto los estados financieros intermedios
consolidados no auditados de la Compaiiia por los periodos de tres meses terminados al 31 de marzo
de 2019 y 2018, y notas que incluyen un resumen de las politicas contables significativas y otra
informacioén explicativa (los “Estados Financieros Intermedios No Auditados”}.

Estados Financileros Pro-Forma de la Compaiiia

Se incluyen a este Prospecto los estados financieros consolidados pro-forma no auditados
por el periodo de tres meses terminado el 31 de marzo de 2019 y 2018, asi como por el afio terminado
el 31 de diciembre de 2018, con el informe de compilacién (los “Estados Financiero Pro-Forma No
Auditados” que conjuntamente con los Estados Financieros Auditados de la Compafiia, y los Estados
Financieros Intermedios No Auditados se denominan, los “Estados Financieros”).

Monedas, tipos de cambio y otros datos

A mencs que se indique lo contrario, la informacién financiera incluida en este Prospecto y sus
referencias estd denominada en “Pesos”, moneda nacional. En este Prospecto, “$" y “M.N.” significan
pesos, moneda nacional.

Redondeo

Algunas de las cifras y porcentajes incluidas en este Prospecto y en sus referencias estan
redondeadas y, por tanto, es posible que algunos totales no correspondan a |la suma aritmética de
las distintas partidas que los integran.

A menos que se indique lo contrario, cuando las cifras incluidas en este Prospecto y en sus
referencias estén expresadas en miles, millones o miles de millones de Pesos, todas las cantidades
inferiores a mil, un millén o mil millones, seglin el caso, estan redondeadas al entero mas cercano.
Todos los porcentajes estan redondeados al uno por ciento, al décimo de uno por ciento o al
centésimo de uno por ciento mas cercano, segun el caso. Es posible que en algunos casos las
cantidades y los porcentajes en las tablas incluidas en este Prospecto y en sus referencias no sumen
por estar redondeados.
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b) Resumen Ejecutivo.

La informacidn correspondiente a esta seccion se incorpora por referencia de la seccion: Informacion
general — Resumen ejecutivo, del Reporte Anual, que puede ser consultado en la pagina de internet
de la BMV en la direccion http://www.bmv.com.mx/, en la pagina de internet de BIVA en la direccion
www.biva.mx y del Emisor en la direccion http://arupoaxo.com/relacion-con-inversionistas/reportes-
anuales/.
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¢} Factores de Riesgo.

(i) Riesgos relacionados con las actividades y la industria de Grupo Axo

La informacién correspondiente a esta seccion se incorpora por referencia de la seccién:
Informacion general — Factores de riesgo, del Reporte Anual, que puede ser consultado en la pagina
de internet de la BMV en la direccion http://www.bmv.com.mx/, en la pagina de internet de BIVA en
la direccion www.biva.mx y del Emisor en la direccion hitp:.//arupoaxc.com/relacion-con-
inversionistas/reportes-anuales/.

Cualesquier Incidentes que afecten la red de la Compaiiia y los sistemas de informacién
u otras tecnologias podrian tener un efecto adverso en los negocios, reputacién y resultados
en las operaciones de la Compafiia.

Las operaciones de negocios de la Compania dependen en gran medida de la red, sistemas de
informacién y otras tecnologias. Cualesquier incidentes que afecten estos sistemas, incluyendo
ataques cibernéticos, virus, softwares destructivos o disruptivos, interrupciones en procesos,
apagones, o divulgaciéon accidental de informacién, podria resultar en una disrupcién en las
operaciones de la Compaiiia, divulgacion inapropiada de datos personales de clientes 0 empleados
u otra informacion privilegiada o confidencial, o acceso no autorizado al contenido digital de la
Compaiiia o cualquier otro tipo de propiedad intelectual. Es comin que una companiia como la
Compaifiia continuamente sea objeto de ataques cibernéticos u otros intentos maliciosos con el
ohjetivo de causar un incidente de seguridad cibernética. Cualquiera de dichos incidentes podria
causar daiios a la reputacion de la Compania y podria resultar en la necesidad de incrementar en
forma sustancial sus recursos para litigios, investigacion regulatoria y costos de remediacién, por lo
tanto, esto podria tener un efecto relevante adverso en el negocio y en los resultados de las
operaciones de la Compaiiia. La Compania continda trabajando a efecto de prevenir incidentes de
seguridad cibernética, y continta invirtiendo en mantener y mejorar la resiliencia de su seguridad
cibernética. Sin perjuicio de lo anterior, derivado de la naturaleza de las amenazas, no es posible
tener seguridad ni certeza respecto a si los esfuerzos preventivos realizados por la Compaiia
enfocados a prevenir o mitigar estos incidentes podran evitar en su totalidad, dafios al negocio de la
Compaiiia en un futuro.

La Compaiia y sus subsidiarias tienen cuentas por cobrar que ascienden a montos
significativos, lo cual podria tener un impacto adverso en su negocio.

La Compania pueda sufrir pérdidas como consecuencia del incumplimiento de pago de los
clientes, instituciones financieras en las que se mantienen inversiones o las contrapartes con las que
se tienen contratados instrumentos financieros derivados. La Compaiiia cuenta con un proceso de
administracién de riesgos para la cartera de créditos que incluye procesos de revision de calidad
crediticia de sus clientes para la identificacion temprana de potenciales cambios en la capacidad de
pago, toma de acciones correctivas oportunas y determinacion de pérdidas actuales y potenciales.
Dado el giro de la Compaifiia, no existen garantias reales asociadas a las cuentas por cobrar. La
mejor forma de representar la maxima exposicion al riesgo de crédito es el valor en libros de las
cuentas por cobrar, cuentas por cobrar a partes relacionadas y otras cuentas por cobrar son activos
financieros con pagos fijos o determinables que no se cotizan en un mercado activo. Dichos activos
se reconocen a su valor razonable, neto de provisiones para devoluciones y descuentos y de la
estimacion para pérdidas en su recuperacion.

La Compania esta sujeta a ciertos riesgos derivados de la adquisicion de sus negocios.

La Compaiiia utiliza el método de compra para reconocer las adquisiciones de negocios. La
contraprestacion por la adquisicion de una subsidiaria se determina con base en el valor razonable
de los activos netos transferidos, los pasivos asumidos y el capital emitido por la Compaiiia. La
contraprestacion de una adquisicion también incluye el valor razonable de aquellos pasivos y activos
resultado de un acuerdo de consideracion contingente. Los activos identificables adquiridos y los
pasivos contingentes asumidos en una combinacién de negocios se reconocen inicialmente a su
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valor razonable a la fecha de |a adquisicidn. La Compaiiia reconoce la participacion no controladora
en la entidad adquirida ya sea a su valor razonable a la fecha de adquisicion o al valor proporcional
de los activos netos identificables de la entidad adquirida. Los costos relacionados con la adquisicion
se registran como gasto conforme se incurren. Cualquier consideracion contingente a ser pagada
por la Compaiiia se reconoce a su valor razonable a la fecha de adquisicion. Los cambios posteriores
al valor razonable de la consideracion contingente reconocida como un activo o pasivo.

En general la Compania esta expuesta a eventos que pueden afectar la capacidad de compra yio
habitos de consumo de la poblacion. Estos eventos pueden ser de caracter econémico, politico o
social tales como; comportamiento del tipo de cambio, inflacidn y la capacidad de compra de la
poblacion; por lo que la Compania permanentemente trabaja en mantener una diferenciacién en el
mercado, asi como las mejores opciones para los consumidores.

La Compafnia no puede asegurar que las agencias calificadoras mantendrén sus
calificaciones o perspectivas actuales.

La Compaiiia no puede asegurar que las agencias calificadoras mantendran sus calificaciones o
perspectivas actuales, incluyendo las calificaciones de los certificados bursatiles identificados con
claves de pizarra Axo 14, Axo 16, Axo 18-2, y Axo 17, cuyas calificaciones fueron degradadas de A+
a A con fecha 24 de agosto de 2017 por la agencia calificadera HR RATINGS DE MEXICO, S.A. DE
C.V,, 0, en su caso, que la perspectiva de las mismas pudiera nuevamente ser revisado a la baja. Si
la Compafiia no es capaz de mantener calificaciones y perspectivas favorables, aumentarian los
costos de financiamiento y afectarian adversamente el margen financiero, lo cual tendria un efecto
adverso y significative en los resultados de Grupo Axo,

Las calificaciones sobre el riesgo crediticio de los Certificados Bursitiles de Corto Plazo
no hacen referencia a la informacion financiera mas reciente de la Compahia

Los dictamenes sobre la calidad crediticia de los Certificados Bursatiles de Corto Plazo al amparo
del Programa emitidos por HR Ratings de México, S.A. de C.V. y Fitch México, S.A. de C.V,, no
contemplan la informacién financiera mas reciente disponible, ya que las mismas se basan en la
informacién financiera del Emisor al Gltimo trimestre de 2018. Consecuentemente, cualquier cambio
a la informacién o cualquier informacion adicional, podria resultar en una modificacion a las
calificaciones emitidas a la fecha del presente Prospecto, lo cual se debera de tomar en cuenta por
los inversionistas al momento de realizar su decision de inversion.

(i) Riesgos relacionados con la situacion del pais

La informacioén correspondiente a esta seccion se incorpora por referencia de a Informacion general
— Factores de riesgo, del Reporte Anual, que puede ser consultado en la pagina de internet de la
BMV en la direccién http:/fwww.bmv.com.mx/, en la pagina de internet de BIVA en la direccion
www biva.mx y del Emisor en la direccion http://grupcaxo.com/relacion-con-inversionistas/reportes-
anuales/.

Los cambios en las politicas del Gobierno Federal podrian afectar en forma adversa y
significativa las actividades, la situacion financiera, los resultados de operacion, los flujos de
efectivo y las perspectivas del Emisor, asi como en el precio de mercado de sus valores.

Las ultimas elecciones presidenciales y para el congreso se celebraron en julio de 2018.
Andrés Manuel Lopez Obrador, candidato del partido Movimiento de Regeneracion Nacional, o
Morena, resultd electo Presidente de México y asumié el cargo el 1 de diciembre de 2018. Asimismo,
las elecciones del Congreso en México, también celebradas en julio de 2018, dieron como resultado
una mayoria absoluta para Morena como resultado de las coaliciones estratégicas "Juntos Haremos
Historia" de Morena con el Partido del Trabajo y el Partido Encuentro Social. Las proximas elecciones
legislativas federales en México seran en julio de 2021. Durante la campaiia politica, se presentaron
diversas propuestas por parte de los candidatos al poder ejecutivo asi como por parte de candidatos
a las legislaturas federales, incluyendo algunas que contemplaban la posibilidad de modificar y/o dar
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por terminadas ciertas reformas que se introdujeron por la administracion anterior. En este sentido,
como historicamente ha sucedido en cualquier cambio de administracion y/o legislatura, el gobierno
podria introducir importantes cambios en las leyes, politicas y reglamentos, o disminuir o eliminar la
independencia de organismos o dependencias semi-auténomas o descentralizadas, lo cual podria
afectar la situacion economica y politica del pais. Como usualmente sucede en los cambios de
administracion y legislatura, el Emisor no puede predecir si la nueva administracion y legislatura
implementaran cambios sustanciales a las leyes, politicas y reglamentos existentes en México, lo
cual, en su caso, podria tener un efecto significativo en el negocio del Emisor, en sus actividades, su
situacion financiera, sus resultados de operacion, sus flujos de efectivo y/o las perspectivas del
Emisor, asi como el precio de mercado de sus valores. Como consecuencia de lo anterior, no hay
garantia de la afectacion que el entorno politico en México pueda tener en los valores de la Emisora.

La coalicion previamente mencionada, controlard una mayoria absoluta de la legislatura, lo
que podria resultar en mas reformas y legislacion secundaria en sectores clave de la economia
mexicana.

Como parte de las politicas de la nueva administracion, recientemente se sometio a consulta
publica nacional la continuidad de la construccidn del llamado “Nuevo Aeropuerto Internacional de la
Ciudad de México (NAICM)". El resultado de la consulta, anunciado el 28 de octubre de 2018, fue
descontinuar la construccion del NAICM y, en cambio, construir una nueva red aeroportuaria que
consiste en tres aeropuertos cercanos al area metropolitana de la Ciudad de México. En las
declaraciones subsecuentes al anuncio del resultado de la consulta, la nueva administracion
manifestd, entre otras cosas, que durante el sexenio se llevaran a cabo mas consultas similares
sobre temas que, a juicio de la administracion, son de interés nacional. Las posibles consecuencias
de estas consultas, de llevarse a cabo o ser adoptadas, en la economia mexicana o en los mercados
financieros no pueden prevenirse en este momento. Como sucede en cualquier cambio de
administracion en el que se implementan nuevas politicas de gobierno, el Emisor no puede predecir
si y hasta qué punto, dicha politica pueda afectarla, ni si sus operaciones, situacion financiera,
resultados de operacidn o el marco legal bajo el que opera podra ser afectado por dichas medidas.

(i) Riesgos relacionados con los Certificados Bursatiles

Los Tenedores de los Certificados Bursatiles no tendran prelacion alguna en caso de
concurso mercantil del Emisor.

Los Tenedores seran considerados, en cuanto a su preferencia, en igualdad de
circunstancias con todos los demas acreedores comunes del Emisor. Conforme a la Ley de
Concursos Mercantiles, en caso de declaracion de concurso mercantil o quiebra del Emisor ciertos
créditos en contra de la masa, incluyendo los créditos en favor de los trabajadores, los créditos en
favor de acreedores singularmente privilegiados, los créditos con garantias reales, los créditos
fiscales y los créditos a favor de acreedores con privilegio especial, tendran preferencia sobre los
créditos a favor de los acreedores comunes del Emisor, incluyendo los créditos resultantes de los
Certificados Bursatiles. Asimismo, en caso de deciaracidon de concurso mercantil o quiebra del
Emisor, de existir créditos con garantia real éstos tendran preferencia {incluso con respecto a los
Tenedores) hasta por el producto derivado de |a ejecucion de los bienes otorgados en garantia.

Conforme a la Ley de Concursos Mercantiles, para determinar la cuantia de las obligaciones
del Emisor a partir de que se dicte la sentencia de declaracién de concurso mercantil, (i) si las
obligaciones de la Compaiiia se encuentran denominadas en divisas extranjeras deberan convertirse
a pesos al tipo de cambio determinado por Banxico para solventar obligaciones denominadas en
moneda extranjera pagaderas en México, y posteriormente deberan convertirse a UDIS (tomando
en consideracion el valor de la UDI en la fecha de declaracion del concurso mercantil); (i) si las
obligaciones del Emisor se encuentran denominadas en Pesos deberan convertirse a UDIS
(tornando en consideracion el valor de la UDI en la fecha de declaracidn del concurso mercantil); y
(iii} si las obligaciones se encueniran denominadas en UDIS, dichas obligaciones se mantendran
denominadas en dichas unidades. Asimismo, las obligaciones del Emisor denominadas en Pesos o
UDIS, cesaran de devengar intereses a partir de la fecha de declaracién del concurso mercantil.
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Mercado limitado de los Certificados Bursitiles y riesgo de reinversion.

Actualmente existe un mercado secundario limitado y poco liquido con respecto a los
Certificados Bursatiles y es posible que dicho mercado no se desarrolle una vez que estos sean
emitidos. El precio al cual se negocien los Certificados Bursatiles en este mercado puede estar sujsto
a diversos factores, tales como el nivel de las tasas de interés en general, las condiciones del
mercado de instrumentos similares, las condiciones macroeconémicas tanto globales como en
México y la situacion financiera del Emisor. En caso de que dicho mercado secundario no se
desarrolle, la liquidez de los Certificados Bursatiles puede verse afectada negativamente.

En caso de que las Ofertas al amparo del Programa consideren dentro de sus caracteristicas el
posible pago total o parcial anticipado de los Certificados Bursatiles, existe el riesgo para los
Tenedores de Certificados Bursatiles que podrian no encontrar alternativas de inversion con las
mismas caracteristicas que los Certificados Bursatiles {incluyendo calificacion de riesgo crediticio,
tasas de interés y plazos). Por lo tanto, al momento que los Tenedores de Certificados Bursatiles
reciban recursos liquidos a cambio de los Certificados Bursatiles, las inversiones que puedan realizar
con dichos recursos liquidos, podrian no tener los rendimientos que producian los Certificados
Bursatiles.

En el caso que los Certificados Bursatiles prevean la posibilidad de ser amortizados
anticipadamente o de darse por vencidos anticipadamente, y efectivamente lo sean, los
Tenedores podran no encontrar una inversion equivalente.

Las Emisiones que se realicen al amparo del presente Programa podran prever
disposiciones para su amortizacién anticipada, asi como causas de vencimiento anticipado, seguin
se determine en el Suplemento correspondiente. En el supuesto en que una Emisién efectivamente
sea amortizada anticipadamente de manera voluntaria o como resultado de la realizacion de Causa
de Vencimiento Anticipada segun dicho término se define en el Titulo y Suplemento, los Tenedores
que reciban el pago de sus Certificados Bursatiles podran no encontrar alternativas de inversion con
las mismas caracteristicas que los Certificados Bursatiles (incluyendo tasas de interés y plazo).

No se puede asegurar que la calificacion crediticia de los Certificados Bursétiles no va a
reducirse, suspenderse o retirarse por las Agencias Calificadoras.

La calificacidén crediticia de los Certificados Bursatiles podria cambiar después de su emision.
Dichas calificaciones se limitan en alcance y no toman en cuenta todos los riesgos significativos
relacionados con la inversion en las mismas, reflejan solo la informacion de las Agencias
Calificadores al momento de su emision. Una explicacion del significado de dichas calificaciones
puede obtenerse de las Agencias Calificadoras. La Compafiia no puede asegurar que dicha
calificacion crediticia se mantendra durante cierto periodo de tiempo o que no se reducira,
suspendera o retirara por las agencias, si, a juicio de las mismas, las circunstancias lo justifican. Lo
anterior, puede tener efectos adversos en el precio de mercado y negociabilidad de los Certificados
Bursatiles.

Cambio en el régimen fiscal de los Certificados Bursétiles.

El régimen fiscal vigente podra modificarse a lo largo de la vigencia de cualquier Emisidn, lo cual
podria repercutir en los montos efectivamente cobrados por los Tenedores.

La calificacion de los Certificados Bursatiles puede estar sujeta a revision.

Las calificaciones crediticias otorgadas a los Certificados Bursatiles de las Ofertas al amparo del
Programa podrian estar sujetas a revision por distintas circunstancias relacionadas con el Emisor,
México u otros temas que en la opinién de las agencias calificadoras respectivas puedan tener
incidencia sobre el riesgo de falta de pago de los Certificados Bursatiles. Los inversionistas deberan
considerar cuidadosamente cualquier consideracion que se sefiale en las calificaciones
correspondientes, las cuales se enunciaran en los suplementos informativos correspondientes, asi
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como en los documentos relacionados, tales como, avisos, dictamen de la calidad crediticia, entre
otros.

Riesgo de que las Ofertas de Certificados Bursdtiles no pudieran causar intereses
moratorios.

Si el Emisor decidiere en alguna de sus Ofertas de Certificados Bursatiles no incluir un apartado
de intereses moratorios en caso de incumplimiento en el pago del principal, esto podria significar una
desventaja para los inversionistas que decidan adquirir este tipo de valores, por lo cual se les sugiere
la lectura de todos los documentos relativos a cualquiera de las Ofertas de Certificados Bursatiles
que lleve a cabo el Emisor al amparo del presente Prospecto.

Ofertas con amortizacién tnica al vencimiento de los Certificados Bursatiles.

Es posible que algunas Ofertas al amparo del Programa prevean la amortizacion tnica de capital
al vencimiento de los Certificados Bursatiles por lo cual los posibles Tenedores de Certificados
Bursatiles deberan considerar que podria representar un riesgo mayor para ellos en comparacion
con los Certificados Bursatiles que cuenten con vencimientos parciales, ya que se requeriria mayor
cantidad de recursos, en un momento determinado, para llevar a cabo su pago.

Garantia y prelacion de créditos.

Los Certificados Bursatiles al amparo del Programa podran ser quirografarios. Toda vez que los
Certificados Bursatiles no constituyen un instrumento de ahorro bancario, sino un instrumento de
inversion, no estan amparados bajo este esquema de proteccion por parte del IPAB ni se encuentran
respaldados por dicha institucion, ni por autoridad gubernamental mexicana alguna.

Modificaciones al Régimen Fiscal de los Certificados Bursatiles.

Ni el Emisor, ni los Intermediaros Colocadores, ni el Representante Comun o cualquiera de sus
afiliadas o subsidiarias pueden garantizar que el régimen fiscal actualmente aplicable a los
Tenedores de Certificados Bursatiles no sufra modificaciones en el future que pudiesen afectar el
tratamiento fiscal aplicable a: (i) los intereses generados por los Certificados Bursatiles (incluyendo
retenciones mayores); (ii) las operaciones que realicen con los Certificados Bursatiles; v (iii) los
propios Tenedores de Certificados Bursatiles.

Por otro lado, al no existir certeza sobre las reformas que eventualmente pudiera sufrir el régimen
fiscal aplicable, ni el Emisor, ni los Intermediaros Colocadores, ni el Representante Comun, pueden
asegurar que, de ser aprobadas dichas posibles reformas, éstas no tendran un efecto adverso sobre
el rendimiento neto que generen los Certificados Bursatiles a sus Tenedores.

Volatilidad en la Tasa de Interés.

Los Certificados Bursatiles devengaran intereses a la tasa de interés que se especifique en el
Titulo y el suplemento informativo correspondiente a cada Oferta. En virtud de lo anterior, los
Tenedores de Certificados Bursatiles tendran el riesgo de que movimientos en los niveles de las
tasas de interés en el mercado provoquen que los Certificados Bursatiles les generen rendimientos
menores a los que se encuentren disponibles en el mercado en determinado momento.

Los Certificados Bursatiles no son opcion para todo tipo de inversionistas.

Los Certificados Bursatiles son valores complejos. Cualquier decisidn de invertir en los mismos
requiere un andlisis cuidadoso de los Certificados Bursatiles por parte de los posibles inversionistas.
Los Certificados Bursatiles pueden tener caracteristicas diferentes (monto, plazo, unidad de
referencia, tasa de interés, mecanismo de colocacion, etc.), dotando a estos titulos de gran
versatilidad operativa, permitiendo al mercado asimilar los montos de colocacion y la estructura de
las emisiones. Sin embargo, son instrumentos que por sus caracteristicas especificas podrian no ser
los adecuados para todos los inversionistas ya que los cambios relacionados con las tasas de
intereses y otras variaciones inesperadas podrian afectar su situacién financiera.
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Aclaracion con relacion a las funciones del Representante Comun.

Conforme al articulo 68 de la Circular Unica, el Representante ComUn tiene la facultad y e}
derecho de solicitar al Emisor la informaciéon que sea necesaria para dar cumplimiento a las
obligaciones a su cargo. Para estos, la Circular Unica establece que el Representante Comun puede,
pero no tiene la obligacién de practicar visitas o inspecciones que permitan verificar el cumplimiento
de las obligaciones en relacién con las emisiones al amparo del Programa. Sin embargo, es posible
que el Representante Comuan no realice dichas visitas con una periodicidad especifica o no efectie
las revisiones referidas anteriormente, conforme a fos términos establecidos en el titulo que
documente cada emisidn y en consecuencia, pudiera no contar con todos los elementos que le
permitan verificar el cumplimiento de las obligaciones del Emisor al amparo de los documentos de
las emisiones. Asimismo, cualquier verificacidn que realice el Representante Comin podra basarse
en informacion que reciba de terceros, sin que dicho Representante Comuln la haya preparado.

Adicionalmente, conforme a la Circular Unica de Emisoras y el titulo que ampare cada emision
de los Certificados Bursatiles, el Representante Comun debera verificar, a través de la informacién
gue se le hubiera proporcionado para tales fines, el cumplimiento en tiempo y forma por parte del
Emisor de las obligaciones a su cargo conforme a los documentos de las Emisiones {excepto de las
obligaciones de indole contable, fiscal, laboral y administrativa del Emisor derivadas de cada
Emision, que no estén directamente relacionadas con el pago de los Certificados Bursatiles). Para
ello, el Representante Comun, conforme a las facultades previstas en el Titulo correspondiente,
tendra el derecho de solicitar al Emisor, a sus auditores externos, asesores legales o cualquier
persona gue preste servicios al Emisor en relacion con los Certificados Bursatiles, la informacion y
documentacién que sea necesaria para verificar el cumplimiento de las obligaciones del Emisor
sefaladas anteriormente. Por lo anterior, en la medida en que el Emisor, sus auditores externos,
asesores legales o cualquier persona que preste servicios al Emisor en relacion con los Certificados
Bursatiles, no proporcionen informacion veraz, completa, suficiente y oportuna, la verificacién del
Representante Comun podria ser incorrecta, incompleta, no exhaustiva o no oportuna.

Riesgos relacionados con las declaraciones en cuanto al futuro.

Este Prospecto contiene estimaciones y declaraciones con respecto al futuro. Estas
estimaciones y declaraciones estan relacionadas con las actividades, situacién financiera, resultados
de operacion, flujos de efectivo y proyectos de la Compaiiia. Las estimaciones y declaraciones con
respecto al futuro se basan principalmente en las expectativas y estimaciones actuales de la
Compaiia en cuante a hechos y tendencias futuros. A pesar de que la Compafiia considera que
estas estimaciones y declaraciones con respecto al futuro se basan en presunciones razonables,
dichas estimaciones y declaraciones estan sujetas a diversos riesgos y factores inciertos y se basan
en la informacién que la Compadia tiene disponible a la fecha de este Prospecto.

Las estimaciones y declaraciones con respecto al futuro pueden verse afectadas, entre otras
cosas, por los siguientes factores:

* la situacién y los acontecimientos de orden econdmico, politico, legislativo, regulatorio
y competitivo, a nivel local, nacional e internacional;

» las medidas adoptadas por las autoridades gubernamentales, reguladoras y ambientales
en México y otros paises, asi como las fechas de adopcion de dichas medidas;

» los resultados de los litigios y conflictos de la Compaiiia;
+ la pérdida de los proveedores o clientes mas importantes de la Compaiiia;

e la capacidad de la Compailia para contratar, entrenar y conservar empleados y
ejecutivos altamente capacitados;



» las guerras, los atentados terroristas, la delincuencia a nivel local, las condiciones
climaticas, los desastres naturales, fos accidentes catastréficos y los esfuerzos en
materia de preservacion;

« el indice de inflacién, las tasas de interés vy los tipos de cambio;
» las decisiones y requisitos en materia ambiental, regulatoria, legal y de negocios;

¢ los riegos relacionados con posibles ataques a los sistemas de informatica de la
Compaiia e integridad de la red de infraestructura de energia;

» las expropiaciones de activos y bienes por parte del gobierno, asi como otras disputas
sobre propiedades de la Compania;

» la situacién de los mercados de capitales, incluyendo la disponibilidad de crédito y la
liquidez de las inversiones de [a Compaiiia;

+ los demas riesgos y factores inciertos descritos en esta seccién y en el resto de este
Prospecto.

Las estimaciones y declaraciones con respecto al futuro pueden identificarse por el uso de
palabras tales como “considera”, “espera”, "prevé”, “planea”, “estima”, “proyecta”, “contempla”, “se
propone”, “depende”, “deberia” “podria”, “tendria”, “tendra”, “podra”, “posible”, “objetivo”, “meta” y
otras de tenor similar. Las estimaciones y declaraciones con respecto al futuro Unicamente son
validas a la fecha de este Prospecto y ni la Compaiiia ni los Intermediarios Colocadores asumen
obligacion alguna de actualizarlas o medificarlas en la medida en que adquieran nueva informacién,
ocurran determinados hechos o surjan ofros factores. Las estimaciones y declaraciones con respecto
al futuro conllevan riesgos e incertidumbre y no constituyen garantia del desempeno futuro de la
Compania. Los resultados reales de la Compaiiia podrian diferir sustancialmente de los previstos en
las estimaciones y declaraciones con respecto al futuro. Dados los factores de riesgo € incertidumbre
antes descritos, es posible que las estimaciones y declaraciones con respecto al futuro no se
cumplan y que los futuros resultados y desempeniio de la Compania sean sustancialmente distintos
de los previstos en las mismas. Debido a lo anterior, los inversionistas no deben confiar

indebidamente en las estimaciones y declaraciones respecto al futuro.



d} Otros Valores

Lainformacidn correspondiente a esta seccién se incorpora por referencia de la seccion: Informacion
general — Otros valores, del Reporte Anual, que puede ser consultado en la pagina de internet de la
BMV en la direccion http:///www.bmv.com.mx/, en la pagina de internet de BIVA en la direccidn
www.biva.mx y det Emisor en la direccién hitp.//grupoaxo.com/relacion-con-inversionistas/reportes-
anuales/.
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e) Documentos de Caracter Publico

Toda la informacion contenida en el presente Prospecto, el Reporte Anual, los Reportes
Trimestrales yfo cualguiera de sus anexos podra ser cansuitada por los inversionistas a través de la
BMV en sus oficinas ubicadas en Paseo de la Reforma No. 255, Colonia Cuauhtémoc, C.P. 06500,
Ciudad de México, México o en su pagina electronica de Internet: www.bmv.com.mx o en BIVA, en
su oficinas ubicadas en Blvd. Manuel Avila Camacho 36, Lomas de Chapultepec, Ciudad de México,
0 en su pagina de internet www.biva.mx o en la pagina del Emisor: http://grupoaxo.com/relacion-con-
inversionistas/

A solicitud de cualquier inversionista que demuestre ser propietario de los valores emitidos por
la Compafia, de conformidad con la legislacién aplicable, se proporcionarad copia de dichos
decumentos mediante escrito dirigido a Radl Luis del Villar Zanella a través de su correo electronico
relacionconinversionistas(@arupoaxo.com o al teléfono: +52 (55) 30005100, de! area de Relaciones
con Inversionistas, en las oficinas de Grupo Axo, S.A.P.l. de C.V. ubicadas en Boulevard Manuel
Avila Camacho No. 5, Torre C, Piso 22, Col. Lomas de Sotelo, Municipio de Naucalpan de Juarez,
Edo. De México, C.P. 53380.

La pagina del Emisor es: http:/grupoaxo.com/. La informacién sobre el Emisor contenida en
dicha pagina de Internet no es parte ni objeto de este Prospecto, ni de ningin otro documento
utilizado por el Emisor en relacion con cualquier oferta publica o privada de valores.
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i EL PROGRAMA
a) Caracteristicas del Programa.

1. Descripcion del Programa

El Programa a que se refiere el presente Prospecto, cuyo establecimiento fue acordado mediante
resoluciones unanimes adoptadas por la totalidad de los accionistas de la Compadia, con fecha 5 de
abril de 2019, permitira la existencia de varias Emisiones de Certificados Bursatiles, con
caracteristicas de colocacion independientes. El precio de colocacion, el monto de emision, el valor
nominal, la fecha de emision y amortizacion, el plazo, la fecha de vencimiento, la tasa de interés
aplicable y, en su caso, la forma de calcularla, y Ja periodicidad de pago de intereses, entre otras
caracteristicas de los Certificados Bursatiles de cada Emisién, seran acordados por el Emisor con
los Intermediarios Colocadores respectivos en el momento de cada Emision.

Las Emisiones de Certificados Bursatiles que se realicen al amparo del Programa podran ser
Emisiones de Corto Plazo o Emisiones de Largo Plazo de conformidad con lo que se establece en
este Prospecto. Los Certificados Bursatiles que se emitan al amparo del Programa se denominaran
en (i) Pesos; o (ii) UDIS a realizarse en una o varias Emisiones de Certificados Bursatiles al amparo
del Programa, siempre y cuando el saldo insoluto de principal de los Certificados Bursatiles de Largo
Plazo en circulaciéon exceda del Monto Total Autorizado del Programa. Lo anterior en el entendido
que el saldo insoluto de principal en circulacion de las emisiones al amparo del Pregrama, ya sean
de Largo Plazo o de Corto Plazo, no podran exceder el Monto Total Autorizado del Programa.

2. Tipo de Oferta
Oferta publica primaria nacional.
3. Tipode Valor
Certificados bursatiles, segin se describe en este Prospecto.

4. Monto Total Autorizado del Programa con caracter revolvente

La CNBV mediante oficio 153/11734/2019 de fecha 21 de mayo de 2019, autorizé la inscripcién de
los Certificados Bursatiles conforme al Programa hasta por la cantidad de hasta $6,000,000,000.00
M.N. (seis mii millones de pesos 00/100 moneda nacional), o su equivalente en unidades de inversién
(“UDIS™., sin que el saldo insoluto de principal de los Certificados Burséatiles de Largo Plazo en
circulacién exceda del Monto Total Autorizado del Programa y sin que el saldo insoluto de los
Certificados Bursatiles de Corto Plazo exceda los $500°000,000.00 M.N. (quinientos millones de
pesos 00/100 Moneda Nacional) o su equivalente en UDls. Tratandose de Emisiones denominadas
en UDIS, el saldo de principal de dichas Emisiones se determinara considerando la equivalencia en
Pesos, de la UDI en la fecha de Emisidn correspondiente conforme al valor de la UDI publicado por
el Banco de México en dicha fecha.

5. Vigencia del Programa

5 (cinco) afios contados a partir de la fecha de auterizacién del Programa por la CNBV, plazo durante
el cual el Emisor podra realizar Emisiones de Certificados Bursatiles, hasta por una cantidad que no
podra exceder del Monto Total Autorizado del Programa.

6. Valor Nominal de los Certificados Bursatiles

El valor nominal de los Certificados Bursatiles sera determinado para cada Emision en el Aviso de
Oferta Publica o en el Aviso de Colocacion o en el Suplemento correspondiente, en el enten_gido que

i
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el valor nominal de cada Certificado Bursatil sera de $100.00 M.N. (cien Pesos 00/100 Moneda
Nacional) o, 100 {cien) UDIS, o sus mdltiplos.

7. Denominacion
Los Certificados Bursatiles podran denominarse en Pesos o en UDIS, segln se sefiale en el Titulo,
en el Aviso de Oferta Plblica, en el Aviso de Colocacion o en los Suplementos correspondientes,

seglin sea el caso.

8. Plazo de las Emisiones

El plazo de los Certificados Bursatiles sera determinado para cada Emision y se establecera en el
Titulo, en el Aviso de Oferta Publica, en el Aviso de Colocacion o en los Suplementos
correspondientes, seguin sea el caso. Dependiendo de su plazo, los Certificados Bursatiles de Corto
Plazo seran aquellos que se emitan con un plazo minimo de 1 {un) dia y maximo de hasta 365
{trescientos sesenta y cinco) dias y para el caso de los Certificados Bursatiles de Largo Plazo sera
un plazo minimo de mas de 1 (un) afio y maximo de 30 (treinta) afos.

9. Fecha de Emision vy Liquidacidn

La fecha de emision y liquidacion de los Certificados Bursétiles serdn determinadas para cada
emisién de Certificados Bursatiles realizada al amparo del Programa, segun se sefiale en el Titulo,
en el Aviso de Oferta Publica, en el Aviso de Colocacion o en los Suplementos correspondientes,
segun sea el caso.

10. Tasa de Interés

Los Certificados Bursatiles podran devengar intereses desde la fecha de su emision y en tanto no
sean amortizados en su totalidad. La tasa a la que devenguen intereses los Certificados Bursatiles
podra ser fija o variable y el mecanismo para su determinacion y calculo {incluyendo el primer pago
de intereses) se fijaran para cada Emision y se indicara en el Titulo, en el Aviso de Oferta Publica,
en el Aviso de Colocacion o en los Suplementos correspondientes, seglin sea el caso.

11. Intereses Moratorios

Los Certificados Bursatiles podran devengar intereses moratorios, los cuales se fijaran para cada
Emision y se indicaran en el Titulo, en el Aviso de Oferta Publica, en el Aviso de Colocacién o enlos
Suplementos correspondientes, segun sea el caso.

12. Periodicidad de Pago de Intereses

Los intereses devengados al amparo de los Certificados Bursatiles seran pagadoes con la periodicidad
que se establezca para cada Emision en el Titulo, en el Aviso de Oferta Plblica, en el Aviso de
Colocacién o en los Suplementos correspondientes, segin sea el caso.

13. Lugar y Forma de Pago de Principal e Intereses

Los intereses y el principal devengados respecto de los Certificados Bursatiles se pagaran el dia de
su vencimiento o en la fecha de pago de intereses respectiva en el domicilio de Indeval, ubicado en
Paseo de la Reforma No. 255, tercer piso, Colonia Cuauhtemoc, C.P. 06500, Ciudad de México,
México, mediante transferencia electronica a los intermediarios correspondientes, contra la entrega
del Titulo correspondiente, o contra las constancias o certificaciones que para tales efectos expida
el Indeval. En caso de mora los pagos se realizaran en las oficinas el Emisor, ubicadas en el lugar
que para cada Emision se designe en el Suplemento correspondiente.
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14. Amortizacion
La amortizacion de los Certificados Bursatiles se llevara a cabo de la manera que se indique para

cada Emision en el Titulo y en el Suplemento correspondiente, pudiendo amortizarse mediante un
solo pago al vencimiento o mediante amortizaciones parciales programadas.

15. Amortizacion Anticipada
Los Certificados Bursatiles podran contener disposiciones relativas a su amortizacién anticipada,

segln se sefale en el Titulo, en ef Aviso de Oferta Plblica, en el Aviso de Colocacion o en los
Suplementos correspondientes, segln sea el caso.

16. QObligaciones del Emisor
Los Certificados Bursatiles podran prever obligaciones de dar, hacer y de no hacer del Emisor, segin
se sefiale en el Titulo, en el Aviso de Oferta Publica, en el Aviso de Colocacion o en los Suplementos
correspondientes, segln sea el caso.

17. Vencimiento Anticipado

Los Certificados Bursatiles podran contener disposiciones relativas a su vencimiento anticipado,
segin se sefiale en el Titulo, en el Aviso de Oferta Pablica, en el Aviso de Colocaciéon ¢ en los
Suplementos correspondientes, segun sea el caso.

18. Garantias

Los Certificados Bursatiles que se emitan al amparo del Programa podran ser quirografarios o contar
con garantia especifica segun se sefiale en el Titulo, en el Aviso de Oferta Publica, en el Aviso de
Colocacién o en los Suplementos correspondientes, segin sea el caso. De igual forma, los
Certificados Bursatiles podran contar con el Aval de las siguientes Subsidiarias del Emisor:
Muitibrand Outlet Stores S.A.P.l. de C.V,; Ledery México, S.A. de C.V.; | Nostri Fratelli, 5. de R.L. de
C.V.; Tennix, S.A. de C.V., Red Stripes, S.A. de C.V.; East Coast Moda, S. A. de C.V.; Servicios de
Capital Humano Axo, S.A. de C.V. y cualquier otra Subsidiaria presente o futura del Emisor que,
durante la vigencia de la Emision, {a) sea propiedad al 99% (noventa y nueve por ciento) (directa o
indirectamente) del Emisor, y (b) represente al dltimo trimestre del Emisor por lo menos el 5% de la
UAFIDA o de |os activos totales consolidados del Emisor; con excepcion de Baseco, S AP.lL.deCV,,
que no podra ser Avalista durante la vigencia de la Emision. En caso de que se incorpore una avalista
distinta a las mencionadas en el presente Prospecto, se debera entregar la opinién legal a la que
hace referencia el articulo 87, fraccion Il de la LMV, con la informacion de las nuevas avalistas
actualizada.

19. Calificaciones para los Certificados Bursatiles de Largo Plazo

Cada Emision sera calificada por agencias calificadoras debidamente autorizadas para operar en
México. El nombre de las agencias calificadoras y la calificacion asignada a los Certificados
Bursatiles de largo Plazo se especificarda en el Titulo, en el Aviso de Oferta Publica, en la
Convocatoria, en el Aviso de Colocacion o en los Suplementos correspondientes, seglin sea el caso.

20. Calificaciones para los Certificados Bursatiles de Corto Plazo

Calificacion otorgada por HR Ratings de México, S.A. de C.V. para los Certificados Bursatiles de
Corto Plazo

Para la porcion de Emisiones de corto plazo que se realicen al amparo del Programa, HR Ratings

de México, S.A. de C.V,, le ha otorgado la calificacion de “HR2", es decir, que el emisor o emision
con esta calificacion ofrece una capacidad aceptable para el pago oportuno de obligaciones de deuda

37 L

——



de corto plazo y mantienen un mayor riesgo crediticio comparado con instrumentos de mayor
calificacion crediticia.

La calificacion otorgada no constituye una recomendacion de inversién, y la misma puede estar
sujeta a actualizacicnes en cualquier momento, de conformidad con la metodologia de dicha
institucion calificadora de valores.

Calificacion otorgada por Fitch México, S.A. de C.V. para los Certificados Bursatiles de Corto Plazo

Para la porcion de Emisiones de corto plazo que se realicen al amparo del Programa, Fitch México,
S.A. de C.V. le ha otorgado la calificacién de “F1(mex)”, es decir, indica la mas alta capacidad de
pago oportuno de los compromisos financieros respecto de otros emisores u obligaciones en el
mismo pais.

La calificaciéon otorgada no constituye una recomendacion de inversion, y la misma puede estar
sujeta a actualizaciones en cualquier momento, de conformidad con la metodologia de dicha
institucion calificadora de valores.

21. Asamblea de Tenedores.

Las facultades de las asambleas de Tenedores seran aquellas establecidas a lo largo del Titulo
que documenta la Emisién, las cuales se establecen a continuacidn.

(a) Las asambleas de los Tenedores representaran al conjunto de éstos y se regiran, en todo
caso, por las disposiciones del Titulo que ampara los Certificados Bursatiles, la Ley del
Mercado de Valores y en lo no previsto y/o aplicabte, por la LGTOC, siendo validas sus
resoluciones respecto de todos los Tenedores, aun respecto de los ausentes y disidentes.

(b) La asamblea general de Tenedores se reunira siempre que sea convocada por el
Representante Comun.

(¢) Los Tenedores que en lo individual o conjuntamente posean un 10% (diez por ciento) de
los Certificados Bursatiles en circulacion, podran pedir al Representante Comun que
convoque a la asamblea general de Tenedores, especificando en su peticidn los puntos
que en la asamblea deberan tratarse, asi como el lugar y hora en que debera celebrarse
dicha asamblea. E} Representante Comin debera expedir la convocatoria para que la
asamblea se relina en un plazo maximo de 15 (quince) dias naturales contados a partir de
la fecha en que reciba la solicitud. Si el Representante Comtn no cumpliere con esta
obligacion, el juez de primera instancia del domicilio del Emisor, a peticion de los Tenedores
solicitantes, debera expedir la convocatoria para la reuniéon de la asamblea.

{d) La convocatoria para las asambleas de Tenedores se publicara una vez, en alguno de los
periddicos de mayor circulacién a nivel nacional, con cuando menos 10 (diez) dias
naturales de anticipacion a la fecha en que la asamblea deba reunirse. En la convocatoria
se expresaran los puntos que en la asamblea deberan tratarse.

(e) Paraque una asamblea de Tenedores reunida para tratar asuntos distintos a los sefialados
en el inciso (f} siguiente se considere legalmente instalada en virtud de primera
convocatoria, deberan estar presentes en ella los Tenedores que, en lo individual o
conjuntamente posean, por o menos, el equivalente a la mitad mas uno de los Certificados
Bursatiles en circulacion y sus decisiones seran validas cuando sean aprobadas por los
Tenedores que, en lo individual o conjuntamente posean, por lo menos, el equivalente a la
mitad mas uno de los Certificados Bursatiles presentes en dicha Asamblea.

Si la asamblea de Tenedores se reune en virtud de segunda o ulterior convocatoria para
tratar asuntos distintos a los sefalados en el inciso (f) siguiente, habra quérum, con
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(9)

cualesquier numero de Tenedores en ella presentes y sus decisiones sean aprobadas por
la mayoria de los votos de los Tenedores presentes en dicha asamblea.

Se requerira que estén presentes en la asamblea, cuando menos, aquellos Tenedores que,
en lo individual o conjuntamente, posean el 75% (setenta y cinco por ciento) de los
Certificados Bursatiles en circulacion, y que las decisiones sean aprobadas por la mayoria
de los votos de los Tenedores presentes en asamblea, en los siguientes casos:

{1) Cuando se trate de revocar o sustituir la designacion del Representante Comun o
designar a cualquier ofro representante coman;

(2) Cuando se trate de declarar el vencimiento anticipado de alguna Emisién, como
resultado de la actualizacidén de una causal de vencimiento anticipado conforme a lo
establecido en los documentos base de la Emisién correspondiente;

(3} Cuando se trate de consentir u otorgar prorrogas o esperas al Emisor respecto de
los pagos de principal e intereses conforme al Titulo que ampara los Certificados
Bursatiles;

(4) Cuando se trate de realizar cualquier modificacion a los términos y condiciones de
los Certificados Bursatiles; salvo que la modificacion en cuestion sea para (i) salvar
cualquier error evidente en la redaccion del Titulo que ampare los Certificados
Bursatiles o de los documentos base la emision; (ii) corregir o adicionar cualquier
disposicidn al Titulo que ampare los Certificados Bursatiles o de los documentos
base la emisidn que resulte incongruente con el resto de las disposiciones del
mismo, o (iii) satisfacer cualquier requerimiento, condicion o lineamiento contenido
en una orden, sentencia o disposiciéon legal aplicable; casos en los cuales no se
requerira el consentimiento de los Tenedores, en el entendido de que, en dichos
casos, el Emisor debera informar a Indeval por escrito, con por lo menos 5 (cinco)
Dias Habiles de anticipacion a que se pretenda llevar a cabo el respectivo canje del
Titule, precisando la fecha del canje y las modificaciones realizadas al Titulo, y el
Representante Comun confirmara por escrito a Indeval que dichas modificaciones
no afectan, transgreden o limitan de manera alguna los derechos de los Tenedores.
En virtud de la adquisicion de los Certificados Bursatiles, se entendera que los
Tenedores han consentido que el Emisor lleve a cabo las modificaciones a que se
refieren los subincisos (i), (ii} y (iii) de este inciso (4), sin la celebraciéon de una
asamblea de Tenedores;

{5) Para resolver acerca de la aceptacion {y consecuente suscripcion) o rechazo a la
propuesta de convenio concursal o el veto del convenio ya suscrito, a que se refiere
el articulo 161 Bis de la Ley de Concursos Mercantiles; en el entendido de que solo
en este supuesto la asamblea de Tenedores podra conocer y autorizar quitas que
se contemplen en el convenio concursal respectivo (fuera de este supuesto, el
otorgamiento de quitas se ejerce como derecho individual y no en asamblea de
Tenedores).

Si la asamblea de Tenedores se reune en virtud de segunda o ulterior convocatoria para
tratar los asuntos sefalados en el inciso (f) (1) anterior, se requerira que estén presentes
los Tenedores que, en lo individual o conjuntamente, posean el equivalente a la mitad mas
uno de los Certificados Bursatiles en circulacién y sus decisiones seran validas si son
tomadas por la mayoria de los votos de Tenedores presentes en dicha asamblea.
Tratandose de cualesquiera de los asuntos mencionados en los incisos (f) (2), (f) (3), {f) (4)
y (f) (5) anteriores, en asambleas reunidas en virtud de una segunda o ulterior convocatoria,
en cuyo caso, se requerira que estén presentes los Tenedores que, en lo individual o
conjuntamente posean al menos el 75% (setenta y cinco por ciento) de los Certificados
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Bursatiles en circulacion y que las decisiones sean aprobadas por la mayoria de los votos
de los Tenedores presentes en dicha asamblea.

{h} Para concurrir a las asambleas de Tenedores, los Tenedores deberan depositar las
constancias de depédsito que expida el Indeval y el listado que al efecto expida la casa de
bolsa correspondiente, de ser el caso, respecto de los Certificados Bursatiles de los cuales
son titulares, en el lugar que se designe en la convocatoria a ia asamblea de Tenedores,
por lo menos el Dia Habil anterior a la fecha en que la asamblea de Tenedores deba
celebrarse. Los Tenedores podran hacerse representar en la asamblea por apoderado,
acreditado con carta poder firmada ante dos testigos.

(i En ningun caso podran ser representados en la asamblea los Tenedores que, en lo
individual o conjuntamente, posean y asi lo acrediten, Certificados Bursatiles que el Emisor
o cualquier persona relacionada con éste hayan adquirido en el mercado.

(i) De cada asamblea se levantara acta suscrita por quienes hayan fungido como presidente
y secretario. Al acta se agregara la lista de asistencia, firmada por los concurrentes y por
los escrutadores. Las actas asi como los titulos, libros de contabilidad y demas datos y
documentos que se refieran a la actuacién de las asambleas de Tenedores o del
Representante Comun, seran conservados por éste y podran, en todo tiempo, ser
consultadas por los Tenedores, los cuales tendran derecho a que, a su cosfa, el
Representante Comun les expida copias certificadas de dichos documentos.

(k) Para efectos de calcular el quérum de asistencia a las asambleas de Tenedores, se tomara
como base el nimero de Certificados Bursatiles en circulacién. La asamblea de Tenedores
serd presidida por el Representante Comun y en ella los Tenedores tendran derecho a
tantos votos como les correspondan en virtud de los Certificados Bursatiles que posean,
computandose un voto por cada Certificado Bursatil en circulacion.

(I) No obstante lo estipulado anteriormente, las resoluciones tomadas fuera de asamblea por
unanimidad de los Tenedores que, en lo individual o conjuntamente posean la totalidad de
los Certificados Bursatiles con derecho a voto tendran, para todos los efectos legales, la
misma validez que si hubieren sido adoptadas reunidos en asamblea, siempre que se
confirmen por escrito.

Nada de lo contenido en el presente limitara o afectara los derechos que, en su caso, tuvieren los
Tenedores de conformidad con el Articulo 223 de la LGTOC.

Las asambleas generales de Tenedores de los Certificados Bursatiles se celebraran en la Ciudad de
México, en el domicilio del Representante Comin o en su defecto en el domicilic en que al efecto
senale el Representante Comin mediante la convocatoria respectiva.

22, Aumento en el Nidmero de Certificados Bursatiles correspondientes a una Emision de
L.argo Plazo

Sujeto a las condiciones del mercado, el Emisor tendra el derecho de emitir y ofrecer plblicamente
certificados bursatiles adicionales (los “"Certificados Bursatiles Adicionales”) a los certificados
bursatiles de la Emision de Largo Plazo correspondiente (los "Certificados Bursatiles Originales”).
Los Certificados Bursatiles Adicionales (i) se consideraran que forman parte de la emision de los
Certificados Bursatiles Originales {(por lo cual, entre otras cosas, tendran la misma clave de pizarra
asignada por la Bolsa) v (ii) tendran los mismos términos y condiciones que los Certificados
Bursatiles Originales (incluyendo, sin limitacion, fecha de vencimiento, tasa de interés, valor nominal
de cada Certificado Burséatil, obligaciones y causas de vencimiento anticipado, en su caso) y
sesionaran en las mismas Asambleas Generales de Tenedores, computandose los quéorum de
instalacion y votacion correspondientes tomando como base de forma conjunta la totalidad de los
Certificados Bursétiles Adicionales y de los Certificados Bursatiles Originales, con derecho a voto).
Los Certificados Bursatiles Adicionales tendran derecho a recibir el pago de intereses
7
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correspondiente a todo el Periodo de Intereses de los Certificados Bursatiles Originales,
independientemente si su fecha de emisiéon corresponde o no con el inicio de dicho Periodo de
Intereses.

En virtud de la adquisicién de Certificados Bursatiles Originales, se entendera que los
Tenedores han consentido que el Emisor emita Certificados Bursatiles Adicionales, por lo que la
emision y oferta piblica de los Certificados Bursatiles Adicionales no requerira la autorizacion de los
tenedores de los Certificados Bursatiles Originales ni tampoco se requerird llevar a cabo una
asamblea general de tenedores para aprobar la emisién de Certificados Bursatiles Adicionales y el
canje del Titulo para incluir los mismos. La emision de Certificados Bursatiles Adicionales se sujetara
a lo siguiente:

(a) El Emisor podra emitir y ofrecer plablicamente Certificados Bursatiles Adicionales,
siempre y cuando se encuentre al corriente en el cumplimiento de sus obligaciones conforme a los
Certificados Bursatiles Originales, o no exista o vaya a existir, como resultado de la emisién de
Certificados Bursatiles Adicionales, una Causa de Vencimiento Anticipado conforme a los
Certificados Bursatiles Qriginales.

(b) El monto maximo de Certificados Bursatiles Adicionales que el Emisor podra emitir
y ofrecer piblicamente, sumado al monto de las emisiones en circulacion (incluyendo la emision de
los Certificados Bursatiles Originales), no podra exceder el monto total autorizado del Programa.

(c) En la fecha de emision de los Certificados Bursatiles Adicionales, el Emisor debera
canjear el Titulo que represente los Certificados Bursatiles Originales {depositado en Indeval) por un
nuevo titulo que ampare los Certificados Bursatiles Originales mas los Certificados Bursatiles
Adicionales, y depositar dicho titulo en Indeval. Dicho titulo hara constar (nicamente las
modificaciones que sean necesarias para reflejar la emision de los Certificados Bursatiles
Adicionales, es decir, (i} el monto total de la Emisién (representado por la suma del monto emitido
respecto de los Certificados Bursatiles Originales mas el monto emitido respecto de los Certificados
Bursatiles Adicionales), (ii) el namero total de Certificados Bursatiles amparados por el Titulo (que
serd igual al nimero de Certificados Bursatiles Originales mas el nimero de Certificados Burséatiles
Adicionales), (iii) la fecha de emision de los Certificados Bursatiles Originales y la fecha de emision
de los Certificados Bursatiles Adicionales, y (iv} el plazo de vigencia de los Certificados Bursatiles
Originales y de los Certificados Bursatiles Adicionales, cuyo plazo sera igual al ptazo que exista entre
la fecha de emisién de los Certificados Bursatiles Adicionales y la Fecha de Vencimiento de los
Certificados Bursatiles Originales, en virtud de que ia fecha de vencimiento de dicho Titulo sera la
misma fecha de vencimiento que la de los Certificados Bursatiles Originales.

{(d) La fecha de emisién de los Certificados Bursatiles Adicionales podra o no coincidir
con la fecha en que inicie cualquiera de los periodos de intereses conforme al Titulo que documente
los Certificados Bursatiles Originales en el entendido que si dicha fecha no coincide con la fecha en
que inicie un Periodo de Intereses, los Certificados Bursatiles Adicionales tendran derecho a recibir
los intereses correspondientes a todo el Periodo de Intereses en curso en su fecha de emision y el
precio de los Certificados Bursatiles Adicionales podra reflejar los intereses devengados desde la
fecha en que dio inicio el Periodo de Intereses vigente.

(e) Nila emision de los Certificados Bursatiles Adicionales ni el aumento en el monto en
circulacion de los Certificados Bursatiles Originales derivado de la misma constituiran novacion.

] El Emisor podra realizar diversas emisiones de Certificados Bursatiles Adicionales
sobre la emisién de Certificados Bursatiles Originales.

{s)) Los Certificados Bursatiles Adicionales podran colocarse a un precio distinto a su
valor nominal, dependiendo de las condiciones de mercado.
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(h) El Emisor debera realizar los tramites necesarios ante las autoridades competentes
en relacién con la emisidn de Certificados Bursatiles Adicionales, incluyendo aquellos tramites de
actualizacion de registro de los Certificados Bursatiles ante ia CNBV.,

23. Depositario

El Titulo que ampara los Certificades Bursatiles que documenten cada una de las Emisiones que se
lleven a cabo conforme al Programa, se mantendran en depdsito en el Indeval para los efectos del
articulo 282 de la Ley del Mercado de Valores.

24, Posibles Adguirentes

Personas fisicas y morales de nacionalidad mexicana o extranjera; cuando su régimen de inversién
lo prevea expresamente. Los posibles adquirentes deberan considerar cuidadosamente toda la
informacién contenida en el Prospecto y en el Suplemento correspondiente a cada Emisién, y en
especial, la incluida bajo "Faciores de Riesgo".

25. Régimen Fiscal

La tasa de retencion del Impuesto Sobre la Renta aplicable respecto a los intereses pagados
conforme a los Certificados Bursatiles se encuentra sujeta: (i) para las personas morales y fisicas
residentes en México para efectos fiscales a lo previsto en los articulos 54 y 135 y demas aplicables
de la Ley de Impuesto Scobre la Renta vigente; y (i) para las personas fisicas y morales residentes
en el extranjero para efectos fiscales, a lo previsto en los articulos 153 y 166 y demas aplicables de
la Ley de Impuesto Sobre la Renta vigente. Los posibles adquirentes de los Certificados Bursatiles
deberan consultar con sus asesores las consecuencias fiscales resultantes de su inversién en los
Certificados Bursatiles, incluyendo la aplicacion de reglas especificas respecto a su situacion
particular. El régimen fiscal vigente podra modificarse a lo largo de la vigencia del Programa.

26. Intermediario Colocador

Inicialmente se ha considerado que Actinver Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Actinver,
fungira como Intermediario Colocador, en el entendido de que para cualguier Emision subsecuente
al amparo del Programa se podra designar a cualquier otra casa de bolsa autorizada para operar en
Mexico, lo cual sera informado de manera oportuna.

27. Representante Comun

ClBanco, S.A., Institucion de Banca Mudltiple, o la institucién de crédito o casa de bolsa autorizada
por el Emisor para actuar como representante comun de los tenedores de los Certificados Bursatiles,
en el caso de las Emisiones de Largo Plazo, segin se determine en el Suplemento correspondiente.

28. Autorizacién Corporativa del Programa

Mediante acuerde adoptado por los accionistas del Emisor mediante resoluciones unanimes de
accionistas de fecha 5 de abril de 2019, se aprobé la implementacién del Programa como emisor
recurrente de Certificados Bursatiles y cualesquier emisiones que se realicen al amparc del
Programa.

29. Autorizacién de la CNBV

La CNBV, mediante oficio No. 153/11734/2019 de fecha 21 de mayo de 2019 autorizo el
Programa y la inscripcion de los Certificados Bursatiles que se emitan conforme al mismo en el RNV,
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30. Legislacidn Aplicable y Jurisdiccién

Los Certificados Bursatiles que se emitan al amparo del Programa se regiran e interpretaran
conforme a |a legislacidn mexicana aplicable.

El Emisor, el Representante Comun y, por virtud de la adquisicién de los Certificados
Bursatiles, los Tenedores, los Tenedores se someteran a la jurisdiccion de los tribunales federales
competentes con sede en la Ciudad de México, para cualquier controversia relacionada con los
Certificados Bursatiles, cualquier asamblea de Tenedores, y/o cualquier documento relacionado con
la Emisidn, renunciando a cualquier otro fuero que pudiera corresponderles por razén de domicilio,
presente o futuro, o por cualquier causa.

31. Suplementos

Para los casos de Emisiones a Largo Plazo, el precio de Emision, el monto total de la
Emision, el valor nominal, la Fecha de Emision la amortizacion, el plazo, la fecha de vencimiento, la
tasa de interés aplicable y la forma de calcularla (en su caso), la periodicidad de pago de intereses
aplicable, entre otras caracteristicas de los Certificados Bursatiles de cada Emisién, seran acordados
por el Emisor con los Intermediarios Colocadores respectivos y seran dados a conocer al momento
de dicha Emisidn mediante el Suplemento respectivo.

32. Actualizacién

De conformidad con la Circular Unica y cualquier otra disposicién de carécter general
aplicable emitida por la CNBV, el Emisor tendra que actualizar el Prospecto del Pragrama, en todos
sus capitulos si habiendo transcurrido un afio a partir de la fecha de publicacién del mismo o, a partir
de su Ultima actualizacion, efectia una nueva emisién al amparo del Programa, excepto si el Emisor
se encuentra al corriente en la entrega de informacion periddica a que hace referencia la Circular
Unica, y que hubiera entregado al menos el reporte anual correspondiente al Gitimo ejercicio
terminado.

iy
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b) Destino de los Fondos.

El destino de los fondos producto de cada una de las Emisiones al amparc del Programa
sera aplicado por el Emisor conforme a las necesidades financieras, corporativas, estratégicas,
segln se describa en el Suplemento o el Aviso de Oferta Pablica correspondiente.



¢) Plan de Distribucién,

El Programa contempla la participacion de Actinver Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo
Financiero Actinver, como Intermediario Colocador para que ofrezca los Certificados Bursatiles que
se emitan al amparo del Programa bajo la modalidad de mejores esfuerzos. Para cada Emisién de
Largo Plazo el o los Intermediarios Colocadores respectivos celebraran un contrato de colocacion
con el Emisor. Para Emisiones de Corto Plazo, el Emisor y el o los Intermediarios Colocadores
respectivos celebraran un contrato marco de colocacion que establecera los términos aplicables a
todas las Emisiones de Corto Plazo.

Los Certificados Bursatiles emitidos al amparo del Programa seran colocados por los
Intermediarios Colocadores conforme a un plan de distribucién que tendra como objetivo primordial,
tener acceso a una base diversa de personas fisicas, morales, inversionistas y representativa del
mercado institucional mexicano e internacional, integrado principalmente por Instituciones y
Sociedades Mutualistas de Seguros y Fianzas; Sociedades de Inversion; Fondos de Pensiones,
Jubilacicnes y Primas de Antigiiedad; Sociedades de Inversion de Fondos para el Retiro de
conformidad con la legislacion que los rige. Asimismo, dependiendo de las condiciones del mercado,
los Certificados Bursatiles que se emitan al amparo del Programa, también podran colocarse con
ofros inversionistas, tales como inversionistas considerados como de banca patrimonial €
inversionistas extranjeros participantes en el mercado mexicano.

Los Certificados Bursatiles se podran colocar mediante oferta pablica utilizando el método
de asignacion directa a tasa Gnica o de precios diferenciados, segin se determine para cada
Emisién. Para las Emisiones de Largo Plazo, los términos y la forma de colocar los Certificados
Bursétiles de Largo Plazo respectivos se daran a conocer a través del Suplemento respectivo. Los
Certificados Bursatiles de Corto Plazo emitidos al amparo de las Emisiones de Corto Plazo, en todo
caso seran colocados mediante asignacién directa tasa (nica o precios diferenciados.

Adicionalmente, respecto de los Certificados Bursatiles de Corto Plazo, los Intermediarios
Colocadores no enfocaran sus esfuerzos en colocar los Certificados Bursatiles de Corto Plazo entre
personas integrantes del mismo Grupo Empresarial al que pertenece dicho Intermediario Colocador
(segun el término "Grupo Empresarial” se define en la Ley del Mercado de Valores).

Tratandose de Emisiones de Corto Plazo, &l Emisor y los Intermediarios Colocadores no
tienen conocimiento de si los principales accionistas, directivos o miembros del consejo de
administracién del Emisor pretenden suscribir parte de los Certificados Bursatiles de Corto Plazo
objeto del presente Programa. Adicionalmente, el Emisor y los Intermediarios Colocadores no tienen
conocimiento de si alguna persona intentara suscribir mas del 5% de los Certificados Bursatiles de
Corto Plazo, en lo individual o en grupo. Respecto de las Emisiones de Largo Plazo, cualquiera de
dichas situaciones se senalara en el Suplemento respectivo.

Para efectuar colocaciones de Certificados Bursatiles, el Emisor podra, junte con los
Intermediarios Colocadores, realizar uno o varios encuentros bursétiles con inversionistas
potenciales, contactar por via telefonica a dichos inversionistas y, en algunos casos, sostener
reuniocnes separadas con esos inversionistas.

Asimismo, los Intermediarios Colocaderes deberan tomar las medidas pertinentes a efecto
de que las practicas de venta de los Certificados Bursatiles se realicen conforme a la normatividad
aplicable, a sus politicas definitivas de perfilamiento de clientes, a los objetivos de inversién, perfil
de riesgo y productos en los que puede invertir su clientela.

Para las emisiones de Certificados Bursatiles de Largo Plazo los términos y la forma de
colocar los certificados respectivos se daran a conocer a través del Suplemento respectivo. El plan
de distribucién para cada emision se describird con mayor detalle en el Suplemento correspondiente.

-
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El o los Intermediarios Colocadores podran ser cualquier casa de bolsa autorizada para
operar en México, que el Emisor designe para las diversas emisiones al amparo del Programa, con
el fin de ofrecer los Certificados Bursatiles entre e! plblico inversionista,
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d} Gastos relacionados con el Programa.

El importe total de los gastos en que la Compania incurrird con motivo del establecimiento
del Programa asciende a aproximadamente $812,145.29 M.N. Dichos gastos seran pagados
directamente por Grupo Axo, S.A.P.l. de C.V. y consisten principalmente en lo siguiente:

Concepto Subtotal IVA Toftal

1. Derechos por estudio y tramite ante

la CNBV $23,338.00 N/A $23,338.00
2. Pago tramite BMV $20,006.28 $3,201.01 $23,207.29
2. Pago tramite BIVA $0.00 $0.00 $0.00

2. Auditores externos $480,000.00 $76,800.00 $556,800.00
3. Asesores legales(!) $0.00 $0.00 $0.00
6.Repre_s_entante Comun por $0.00 $0.00 $0.00
aceptacion del cargo

7. Rgp‘reser‘lt'ante Comdun por gastos de $0.00 $0.00 $0.00
administracion anual

8. HR Ratings de México, S.A. de C.V. | $180,000.00 $28,800.00 $208,800.00
9. Fitch México, S.A. de C.V.(2 $0.00 $0.00 $0.00
TOTAL $703,344.28 $108,801.01 $812,145.29

Los gastos en que se incurran por cada Emision que se realice al amparo del Programa se
describiran en el Suplemento correspondiente.

(1) Los honorarios de los asesores legales seran determinados y pagados en cada emision
al amparoe del Programa

{2) Los honorarios de Fitch México, S.A. de C.V. seran determinados y pagados en cada
emision al amparo del Programa
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e) Estructura de Capital considerando el Programa.

Por tratarse de un Programa con duracion de 5 (cinco) afios contados a partir de la fecha de
autorizacion del Programa por la CNBV, plazo durante el cual el Emisor podra realizar varias
emisiones de Certificados Bursatiles, hasta por una cantidad que no podré exceder del monto total
autorizado del Programa, y en virtud de no poder prever la frecuencia o los montos de las Emisiones
que seran realizadas al amparo del Programa, no se presentan los ajustes al balance de la Compaiiia
que resultaran de cualquier Emision de Certificados Bursatiles conforme al Programa. La estructura
de pasivos y capital de la Compaiiia y el efecto que con relacién a la misma produzca cada Emision
de Certificados Bursatiles sera descrita en el Suplemento respectivo.

Al 31 de marzo de 2019 la estructura de pasivos y capital del Emisor era la siguiente:

Grupo Axo, S.A.P.Ide C.V.
(Cifras en miles de pesos al 31 de marzo de 2019)

Parcién circulante de préstamos bancarios y otros créditos (Pasivos bursatiles acorto 2,369,791
plazo)

Otros pasivos a corto plazo 3,437,048
Total pasivo a corto plazo 5,806,839
Pasivos bursatiles a largo plazo 1,682,693
Préstamos bancarios y otros créditos a largo plazo, neto de porcién circulante 391,666

Otros pasivos a largo plazo 2,499,512

TOTAL PASIVO 10,380,711

TOTAL CAPITAL CONTABLE 3,943,351

TOTAL PASIVO Y CAPITAL CONTABLE 14,324,062
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f} Funciones del Representante Comiin.

Se designa como representante comun de los Tenedores de los Certificados Bursatiles, en
los términos del articulo 64, fraccion X, 68 y 69 de la LMV, a CIBanco, S.A., Institucién de Banca
Multiple, quien acepta la designacién y se obliga a su fiel desempefio y al cumplimiento de sus
obligaciones y facultades.

El Representante Comun debera verificar, a través de la informacién que se le hubiera
proporcionado para tales fines, el cumplimiento en tiempo y forma de las obligaciones establecidas
en los documentos base de la Emision por parte del Emisor, en su caso los Avalistas, y de las demas
partes en dichos documentos {(excepto de las obligaciones de indole contable, fiscal, laboral y
administrativa del Emisor derivadas de cada Emision, que no estén directamente relacionadas con
el pago de los Certificados Bursatiles). El Representante Comtn tiene el derecho de solicitar al
Emisor y demas personas parte de los documentos base de la Emisién o a aquellas personas que
presten servicios al Emisor en relacion con los Certificados Bursatiles, la informacién vy
documentacion que sea necesaria para verificar el cumplimiento de las obligaciones antes referidas.
Por su parte, el Emisor y las demas personas que sean parte de los documentos base de la Emision,
deberan entregar al Representante Comun la informacion y documentacion que sea necesaria para
verificar el cumplimiento de dichas obligaciones. Adicionalmente y a fin de comprobar el
cumplimiento de las obligaciones del Emisor, el Representante Comuin podra solicitar a la Asamblea
de Tenedores que, con cargo al Emisor, siempre y cuando dichos gastos sean razonables y se
encuentren debidamente documentados conforme a la legislacion fiscal aplicable, se contrate a los
profesionales que sean necesarios para que le auxilien en el cumplimiento de sus obligaciones de
revision establecidas en esta seccién o en la legislacién aplicable, en cuyo caso el Representante
Comain estara sujeto a las responsabilidades que establezca |a propia asamblea de Tenedores al
respecto y, en consecuencia, podra confiar, actuar y/o abstenerse de actuar con base a las
determinaciones gque lleven a cabo tales especialistas, seglin lo determine la asamblea de
Tenedores. Lo anterior, en el entendido que la contratacion de terceros, que por la naturaleza de sus
funciones deba tener informacion del Emisor que no sea plblica, asi como el tercero seleccionado
en dicho caso, en todo momento debera llevarse a cabo con el visto bueno previo y por escrito del
Emisor (el cual no podra ser negado de manera injustificada). Finalmente, ! Representante Comun
podra realizar visitas o revisiones al Emisor una vez al afio, sujeto a lo establecido mas adelante.

El Representante Comun solamente actuara o dejara de actuar con base en la informacion
recibida, sin estar obligado a verificar su autenticidad, integridad o veracidad. El Representante
Comun no sera responsable en los casos de actos que sefiale un tribunal competente mediante
sentencia definitiva e inapelable, como derivados de la culpa grave, negligencia, mala fe, dolo o
ilegales (incluyendo actos fraudulentos) por parte del Emisor o de las personas que suscriban los
documentos base de la emisidn. El Representante Comun no sera responsable si ha actuado de
buena fe, conforme a la legislacion aplicable, con base en la informacion disponible en el momento
que corresponda o buscando proteger los intereses de los Tenedores. El Representante Comun no
sera responsable si ha actuado de buena fe, conforme a la legislacion aplicable, con base a la
informacién disponible en el momento que corresponda o buscando proteger los intereses de los
Tenedores.

A efecto de que el Representante Comun pueda ejercer el derecho de solicitar informacion
al Emisor o realizar visitas o revisiones en términos de los dos pérrafos anteriores, se debera ajustar
a lo siguiente: (i) debera entregar una solicitud por escrito al Emisor con al menos 10 (diez) Dias
Habiles de anticipacién a la fecha que requiera la informacidn; (i) siempre que la informacién
solicitada no esté sujeta a restricciones de privacidad y confidencialidad de conformidad con la
legislacién aplicable, el Emisor deberd entregar dicha informacién a un representante legal
autorizado del Representante Comun; y (iii) el Representante ComUn estara obligado a no reproducir,
difundir, manipular, o utilizar la informacién que reciba por parte del Emisor, salvo exclusivamente
para efectos de cumplir con sus funciones de Representante Comtn.

En caso de que el Representante Comun no reciba la informacion solicitada y en los tiempos
sefialados en el parrafo inmediato anterior, 0 que tenga conocimiento de cualquier incumplimiento
o
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de las obligaciones establecidas en los documentos base de la emisién por parte del Emisor y de las
demas partes en dichos documentos, debera solicitar inmediatamente al Emisor que publique o haga
del conocimiento del publico a través de un evento relevante dicho incumplimiento.

En caso de que el Emisor omita divulgar el evento relevante de que se trate, dentro de los 2
{(dos) dias habiles siguientes a la notificacion realizada por el Representante Comin, este tendra la
obligacion de publicar dicho evento relevante en forma inmediata.

El Representante Comun debera rendir cuentas del desempefic de sus funciones, cuando
le sean solicitadas por la asamblea general de Tenedores o al momento de concluir su encargo. Para
los casos en que la rendicidn de cuentas implique aspectos especializados, que no pueda preparar
el Representante Coman por sf, o informacién adicional a la que deba proporcionar, a costa de los
Tenedores, el Representante Comun tendra el derecho de contratar a terceros que lo auxilien a
preparar la informacion.

A efecto de estar en posibilidad de cumplir con sus obligaciones, la asamblea de Tenedores
podra ordenar al Representante Comun, o el propic Representante Comun tendré el derecho a
solicitar a dicho érgano, que el Representante Comun subcontrate a terceros especialistas para que
le auxilien en el cumplimiento de sus obligaciones de revisidn establecidas en los parrafos que
anteceden o en la legislacion aplicable, en cuyo caso, el Representante Comun estara sujeto a las
responsabilidades que establezca la propia asamblea de Tenedores al respecto vy, en consecuencia,
podra confiar, actuar o abstenerse de actuar con base en las determinaciones que lleven a cabo
tales especialistas, seglin lo determine la asamblea de Tenedores. En caso de que la asamblea de
Tenedores no apruebe la subcontratacién antes referida, el Representante Comuin solamente
respondera por las actividades que le son directamente imputables en términos del Titulo que
represente los Certificados Bursatiles o de las disposiciones legales aplicables. Lo anterior, en el
entendido de que, de no existir los recursos suficientes para tales efectos, se estara a o dispuesto
por el articulo 281 del Codigo de Comercio, asi como a lo establecido en el articulo 2577 del Cédigo
Civil para el Distrito Federal (ahora Ciudad de México) y sus correlativos articulos en los Cadigos
Civiles de las demas entidades federativas de México y en el Codigo Civil Federal, en relacién con
su caracter de mandatario en términos del articulo 217 de la LGTOC, en el entendido, ademas, de
que el Representante Comiln no estard obligado a anticipar las cantidades necesarias para la
contratacién de dichos terceros especialistas y no sera responsable bajo ninguna circunstancia en
el retraso de su contratacién o por falta de recursos para llevar a cabo dicha contratacion o porque
no le sean proporcionados.

Asimismo, el Representante Comun llevara a cabo todos los actos necesarios para
salvaguardar los derechos de los Tenedores de conformidad con lo establecido por (i) los articulos
68, 69 y demas aplicables de la LMV relativos a la representacién comun, en lo que resulten
aplicables, (ii) la LGTOC, particularmente por lo gue se refiere a las obligaciones y facultades del
Representante Comun, asi como a su designacion, revocacion o renuncia, y (iii} el articulo 68 de la
Circular Unica. Para todo aquello no expresamente previsto en el Titulo que documenta los
Certificados Bursatiles, la LMV vy en lo no previsto y/o aplicable en la LGTOC, el Representante
Comaun actuara de conformidad con las instrucciones de la mayoaria de los Tenedores computada
esta conforme a lo dispuesto en los incisos {e), (f) y (g) de la seccion denominada “Facuitades, reglas
de instafacion y quérum de la Asamblea de Tenedores” (la “Mavyoria de los Certificados Bursatiles™),
para que éste proceda a llevar a cabo cualquier acto en relacion con los Certificados Bursatiles, salvo
que se indique otra cosa en el presente instrumento.

El Representante Comun tendra, entre otros, los siguientes derechos, obligaciones y facultades:

1. Suscribir el Titulo, en términos de la LMV, habiendo verificado que los Certificados Bursatiles
cumplan con todas las disposiciones legales aplicables;

2. Vigilar el cumplimiento del destino de los fondos autorizados por la CNBYV.



3. Convocar y presidir las asambleas generales de Tenedores cuando la ley lo requiera, cuando
se estime necesario o conveniente y cuando se requiera conforme al Titulo, y ejecutar sus
resoluciones.

4. Firmar, en nombre de los Tenedores y previa aprobacion de la asamblea general de
Tenedores, los documentos o contratos que deban suscribirse o celebrarse con el Emisor.

5. Representar a los Tenedores ante el Emisor y/o cualquier autoridad.

6. Ejercer los actos que sean necesarios a efecto de salvaguardar los derechos de los
Tenedores;

7. Dar aviso al Emisor en caso de que reciba de algun Tenedor la notificacién a que hace
referencia el numeral 1 de la seccion “Causas de Vencimiento Anticipado”, referente al
vencimiento anticipado de los Certificados Bursatiles.

8. Actuar frente al Emisor como intermediario respecto de los Tenedores y ejercitar todas las
acciones y/o derechos que al conjunto de Tenedores les correspondan para el pago a éstos
ultimos de los rendimientos y amortizaciones correspondientes.

9. Engeneral, ejercer todas las funciones, facultades y obligaciones que le competen conforme
al Titulo, a fa LMV, la LGTOC y a las disposiciones aplicables emitidas por la CNBV y a los
sanos usos y practicas bursatiles.

Todos y cada uno de los actos que lleve a cabo el Representante Comun en nombre o por
cuenta de los Tenedores, en los términos del Titulo que documenta los Certificados Bursatiles o de
fa legislacion aplicable, seran obligatorios y se consideraran como aceptados por los Tenedores.

El Representante Comun podra ser removido o sustituido por acuerdo de la asamblea de
Tenedores, en el entendido de que dicha remocién o sustitucién sélo tendra efectos a partir de la
fecha en que un representante comun sucesor haya sido designado, haya aceptado el cargo y haya
tomado posesién del mismo. En el entendido de que los Tenedores, unicamente podran designar
como representante comun sustituto a casas de bolsa o instituciones de crédito.

El Representante Comudn concluird sus funciones en la fecha en que los Certificados
Bursatiles sean pagados en su totalidad (incluyendo, para estos efectos, los intereses devengados
y no pagados y las demas cantidades pagaderas).

El Representante Comun en ningin momento estard obligado a erogar ningiin tipo de gasto
o cantidad alguna a cargo de su patrimonio para llevar a cabo todos los actos y funciones que puede
o debe llevar a cabo. Por lo que, en el supuesto de surgir cualquier conflicto originado por
autoridades, por el Emisor o por cualquier tercero que impida el pago de intereses o por concepto
de amortizacion, el Representante Comun hara esto del conocimiento de la asamblea de Tenedores,
y de conformidad con la resolucidn que ésta adopte, el Representante Comun podra otorgar los
poderes suficientes a favor de la persona o las personas que para dichos efectos sea instruido,
pudiendo solicitar a los propios Tenedores la aportacion de los recursos pertinentes para cubrir los
honorarios de dichos apoderados.

El Representante Comun no sera responsable por la autenticidad ni la veracidad de la
documentacién o la informacién que en su caso, Hegue a proporcionarle el Emisor o cualesquiera de
sus empleados ¢ asesores, tales como avallos, estados financieros, relaciones patrimoniales,
informacion sobre la situacion financiera del Emisor, poderes o cualquier otro documento relacionado
con |la emisién de los Certificados Bursatiles que requiera el Representante Comdn, y que no sea
formulado directamente por este Gltimo.
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g) Nombres de Personas con Participacion Relevante.

NOMBRE CARGO INSTITUCION
EL EMISOR
Andrés Ignacio Gomez Martinez Director General Ejecutivo
Raul Luis del Villar Zanella Director de Finanzas Grupo Axo, S.A.P.I de C.V.
Carla Alejandra Revilla Porte Petit Director Juridico
INTERMEDIARIO CCLOCADOR

Actinver Casa de Bolsa, S.A. de
Nathan Moussan Farca Representante Legal C.V., Grupo Financiero Actinver

DESPACHO EXTERNO DE ABOGADOS

Mijares, Angoitia, Cortes y

Ricardo Maldonado Yafez Socio Fuentes, S.C.

AUDITORES EXTERNOS

C.P.C. Rodolfo Basurto Escobar Soacio KPMG Cardenas Dosal, S.C.

AGENCIAS CALIFICADORAS
Maria Pia Medrano Directora Asociada Fitch México, S.A. de C.V.
HR Ratings de México, S.A. de
José Luis Cano Director de Deuda Corporativa CV.

REPRESENTANTE COMUN

Directora de Representacion
Comun CiBanco, S.A., Institucién de
Banca Multiple

Patricia Flores Milchorena

Gerente Legal de

ACLAAG TR e Representacion Comun

Las personas que participen en la asesoria y consultoria relacionada con cada Emisién de
Certificados Bursatiles que se realice al amparo del Programa descrito en el presente Prospecto, se
sefalaran en el Suplemento respectivo.

Enla Compariia, el drea de Relaciones con Inversionistas a cargo de Ratll Luis del Villar Zanella,
es el area que brinda atencion a analistas e inversionistas. Se encuentra ubicada en:

Boulevard Manuel Avila Camacho No. 5, Torre C, Piso 22,
Col. Lomas de Sotelo, Municipio de Naucalpan de Juarez,
Edo. de México, C.P. 53390.

Teléfono +52 (55) 3000 5100
Correo electronico: relacionconinversionistas{@arupoaxo.com
Pagina de Internet: www.grupoaxo.com/
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iil. EL EMISOR
a) Historia y Desarrollo de la Emisora

La informacién correspondiente a esta seccién se incorpora por referencia de la seccion: La
Emisora — Historia y desarrollo de la Emisora, del Reporte Anual, que puede ser consultado en la
pagina de internet de ta BMV en la direccién http://www.bmv.com.mx/, en la pagina de internet de
BIVA en la direccion www.biva.mx y del Emisor en la direccion http://grupoaxo.com/relacion-con-
inversionistas/reportes-anuales/.
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b) Descripcion del Negocio
(i) Actividad principal

La informacioén correspondiente a esta seccion se incorpora por referencia de la seccion: La
Emisora — Actividad principal, del Reporte Anual, que puede ser consultado en la pagina de internet
de la BMV en la direccién hitp://www.bmv.com.mx/, en la pagina de internet de BIVA en la direccion
www.biva.mx y del Emisor en la direccion http://grupoaxo.com/relacion-con-inversionistas/reportes-

anuales/,
(i) Canales de distribucion

La informaci6n correspondiente a esta seccion se incorpora por referencia de |a seccion: La
Emisora — Canales de distribucién, del Reporte Anual, que puede ser consultado en la pagina de
internet de la BMV en la direccion hitp./fwww.bmv.com.mx/, en la pagina de internet de BIVA en la
direccion www.biva.mx y del Emisor en la direccién hitp://grupoaxo.com/relacion-con-
inversionistasfreportes-anuales/.

(ii} Patentes, licencias, marcas y otros contratos

La informacion correspondiente a esta seccién se incorpora por referencia de la seccion: La
Emisora — Patentes, licencias, marcas y otros contratos, del Reporte Anual, que puede ser
consultado en la pagina de internet de la BMV en la direccion http://www.bmv.com.mx/, en ia pagina
de internet de BIVA en la direccion www.bivamx y del Emisor en la direccién
http://grupoaxo.com/relacion-con-inversionistas/reportes-anuales/.

{iv) Principales clientes

La informacion correspondiente a esta seccién se incorpora por referencia de la seccion: La
Emisora — Principales clientes, del Reporte Anual, que puede ser consultado en |a pagina de internet
de ta BMV en la direccién hitp://www.bmv.com.mx/, en la pagina de internet de BIVA en la direccion
www.biva.mx y del Emisor en la direccion http://grupoaxo.com/relacion-con-inversionistas/reportes-
anuales/.

{v) Legislacién aplicable y situacién tributaria

La informacion correspondiente a esta seccién se incorpora por referencia de la seccion: La
Emisora - Legislacion aplicable y situacion tributaria, del Reporte Anual, que puede ser consultado
en la pagina de internet de la BMV en la direccién hitp://www.bmv.com.mx/, en la pagina de internet
de BIVA en la direccion www.biva.mx y del Emisor en la direccion http://arupoaxo.com/relacion-con-
inversionistas/reportes-anuales/.

{vi) Recursos humanos

La informacidn correspondiente a esta seccién se incorpora por referencia de la seccion: La
Emisora - Recursos humanos, del Reporte Anual, que puede ser consultado en la pagina de internet
de la BMV en la direccidn http://www.bmv.com.mx/, en la pagina de internet de BIVA en la direccidon
www.biva.mx y del Emisor en la direccion http://grupoaxo.com/relacion-con-inversionistas/reportes-
anuales/.

{vii) Desempefio ambiental

La informacion correspondiente a esta seccién se incorpora por referencia de la seccion: La
Emisora — Desempefio ambiental, del Reporte Anual, que puede ser consultado en la pagina de
internet de la BMV en la direccion http://www.bmv.com.mx/, en la pagina de internet de BIVA en la
direccion www.biva.mx y del Emisor en la direccién http://grupoaxo.com/relacion-con-
inversionistas/reportes-anuales/.




(viii) Informacion del mercado

La informacion correspondiente a esta seccion se incorpora por referencia de la seccion: La
Emisora — Informacion del mercado, del Reporte Anual, que puede ser consultado en la pagina de
internet de la BMV en la direccion http://www.bmv.com.mx/, en la pagina de internet de BIVA en la
direccion www.bivamx vy del Emisor en la direccion hitp://grupoaxc.com/relacion-con-
inversionistas/reportes-anuales/.

(ix) Estructura corporativa

La informacidn correspondiente a esta seccion se incorpora por referencia de la seccion: La
Emisora — Estructura corporativa, de! Reporte Anual, que puede ser consultado en la pagina de
internet de la BMV en la direccion hitp://www.bmv.com.mx/, en la pagina de internet de BIVA en la
direccion www.bivamx y del Emisor en la direccion http://grupoaxe.com/relacion-con-
inversionistas/reportes-anuales/.

{x) Descripcion de los principales activos

La informacion correspondiente a esta seccion se incorpora por referencia de la seccion: La
Emisora — Descripcion de los principales activos, del Reporte Anual, que puede ser consultado en la
pagina de internet de la BMV en la direccion http://www.bmv.com.mx/, en la pagina de internet de
BIVA en la direccion www.biva.mx y del Emisor en la direccion http://grupoaxo.com/relacion-con-
inversionistas/reportes-anuales/.

(xi}) Procesos judiciales, administrativos o arbitrales

La informacion correspondiente a esta seccion se incorpora por referencia de la seccidn: La
Emisora — Procesos judiciales, administrativos o arbitrales, del Reporte Anual, que puede ser
consuitado en |la pagina de internet de la BMV en la direccién http:.//www.bmv.com.mx/, en la pagina
de internet de BIVA en la direccion www.bivamx y del Emisor en la direccion
hitp://grupoaxo.com/relacion-con-inversionistas/reportes-anuales/.

(xii) Acciones Representativas del Capital Social

La informacién correspondiente a esta seccidn se incorpora por referencia de la seccién: La
Emisora — Acciones representativas del capital social, del Reporte Anual, que puede ser consultado
en la pagina de internet de la BMV en la direccion http://www.bmv.com.mx/, en la pagina de internet
de BIVA en la direccién www.biva.mx y del Emisor en la direccidn hitp://grupoaxo.com/relacion-con-
inversionistas/reportes-anuales/.

(xiii) Dividendos

La informacidn correspondiente a esta seccion se incorpara por referencia de la seccidn: La
Emisora - Dividendos del Reporte Anual, que puede ser consultado en la pagina de internet de la
BMV en la direccion http://www.bmv.com.mx/, en la pagina de internet de BIVA en la direccion
www.biva.mx y del Emisor en la direccién http.//grupoaxc.com/relacion-con-inversionistas/reportes-
anuales/.
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v, INFORMACION FINANCIERA

a) Informacion Financiera Seleccionada

La informacién correspondiente a esta seccidn se incorpora por referencia de la seccién:
Informacién financiera, del Reporte Anual, asi como de los Reportes Trimestrales que pueden ser
consultados en la pagina de internet de la BMV en la direccion http://www . bmv.com.mx/, en la pagina
de internet de BIVA en la direccion wwwbivamx y del Emisor en la direccion
httg://arupoaxo.com/relacion-con-inversionistas/reportes-anuales/.




b) Informacion Financiera por Linea de Negocio, Zona Geografica y Ventas de
Exportacién

La informacién correspondiente a esta seccién se incorpora por referencia de la seccién:
Informacion financiera - Informacion financiera por linea de negocio, zona geografica y ventas de
exportacion, del reporte anual, asi como de los reportes trimestrales que pueden ser consultados en
la pagina de internet de la BMV en la direccion htip://www.bmv.com.mx/, en la pagina de internet de
BIVA en la direccion www.biva.mx y del Emisor en |a direccién hitp://arupoaxo.com/irelacion-con-
inversionistas/reportes-anuales/.
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c) Informe de Creditos Relevantes

La informacion correspondiente a esta seccion se incorpora por referencia de la seccion:
Informacién financiera — Informe de créditos relevantes, del Reporte Anual, asi como de los Reportes
Trimestrales que pueden ser consultados en la pagina de internet de la BMV en la direccion
hitp://www.bmv.com.mx/, en |la pagina de internet de BIVA en la direccién www.biva.mx y del Emisor
en la direccion http://grupoaxo.com/relacion-con-inversionistas/reportes-anuales/.
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d) Comentarios y Andlisis de la Administraciéon sobre los Resultados de Operacion y
Situacion Financiera del Emisor

(i) Resultados de Operacion

La informacion correspondiente a esta seccién se incorpora por referencia de la seccion:
Informacién financiera — Resultados de la operacion, del Reporte Anual, asi como de los Reportes
Trimestrales que pueden ser consultados en la pagina de internet de la BMV en la direccion
http://www.bmv.com.mx/, en la pagina de internet de BIVA en la direccidn www.biva.mx y del Emisor
en la direccion http.//orupoaxo.com/relacion-con-inversionistasireportes-anuales/.

(ii) Situacién financiera, liquidez y recursos de capital

La informacion correspondiente a esta seccién se incorpora por referencia de la seccién:
Informacidn financiera - Situacién financiera, liquidez y recursos de capital, del Reporte Anual, asi
como de los Reportes Trimestrales que pueden ser consultados en la pagina de internet de la BMV
en la direccion http:///www.bmv.com.mx/, en la pagina de internet de BIVA en la direccion
www biva.mx y del Emisor en la direccidn http://arupoaxo.com/relacion-con-inversionistas/reportes-
anuales/.

i) Control interno

La informacion correspondiente a esta seccién se incorpora por referencia de la seccion:
Informacion financiera — Control interno, del Reporte Anual, asi como de los Reportes Trimestrales
que pueden ser consultados en la pagina de internet de la BMV en la direccion
hitp:/fwww.bmv.com.mx/, en la pagina de internet de BIVA en la direccion www.biva.mx y del Emisor
en la direccion http://grupoaxo.com/relacion-con-inversionistas/reportes-anuales/..




e) Estimaciones, Provisiones o Reservas Contables Criticas

La informacion correspondiente a esta seccion se incorpora por referencia de la seccion:
Informacién financiera — Estimaciones, provisiones o reservas contables criticas, del Reporte Anual,
asi como de los Reportes Trimestrales que pueden ser consultados en la pagina de internet de la
BMV en la direccion http://www.bmv.com.mx/, en la pagina de internet de BIVA en la direccion
www.biva.mx y del Emisor en la direccion http://arupoaxo.com/relacion-con-inversionistas/reportes-

anuales/.
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V. ADMINISTRACION

a) Auditores Externos.

La informacion correspondiente a esta seccion se incorpora por referencia de la seccion:
Administracién — Auditores externos, del Reporte Anual, que puede ser consultado en la pagina de
internet de la BMV en la direccion http.//www.bmv.com.mx/, en la pagina de internet de BIVA en |a

direccion www.bivamx y del Emisor en la direccion hitp:/farupoaxc.com/relacion-con-
inversionistas/reportes-anuales/.
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b) Operaciones con Personas Relacionadas y Conflictos de Interés.

La informacidn correspondiente a esta seccién se incorpora por referencia de la seccion:
Administracion — Operaciones con personas relacionadas y conflictos de interés, del Reporte Anual,
que puede ser consultado en la péagina de internet de la BMV en la direccion

en la direccion hitp://grupoaxo.com/relacion-con-inversionistas/reportes-anuales/.
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c) Administradores y Accionistas.

La informacién correspondiente a esta seccién se incorpora por referencia de la seccion:
Administracién — Administradores y accionistas, del Reporie Anual, que puede ser consultado en la
pagina de internet de la BMV en la direccién http://www.bmv.com.mx/, en la pagina de internet de
BIVA en la direccion www.biva.mx y del Emisor en la direccién http://grupoaxe.com/relacion-con-
inversionistas/reportes-anuales/.
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d) Estatutos Sociales y Otros Convenios.

La informacién correspondiente a esta seccidn se incorpora por referencia de la seccion:
Administracién — Estatutos sociales y otros convenios, del Reporte Anual, que puede ser consultado
en la pagina de internet de la BMV en la direccién http://www.bmv.com.mx/, en la pagina de internet

inversionistas/reportes-anuales/.
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VI. ACONTECIMIENTOS RECIENTES
Actualizacion a la Informacién de Mercado
E-Commerce

En 2018, al menos 1.6% de las ventas totales retail correspondio a e-commerce, lo que representa
un aumento de 39% respecto al afio anterior.,

El comercio electronico (e-commerce) en México este afo alcanzé un crecimiento de 18% de
acuerdo a la Asociacion Mexicana de Venta Onling), y una mayor participacién por parte de las
pequefias y medianas empresas (pymes).

Al 2017, el e-commerce registra ventas por 5.9 miles de millones de ddlares, con una tasa de
crecimiento compuesto del 33.7% en los dltimos 5 afios.

La siguiente tabla muestra el crecimiento del e-commerce en México durante los afios 2012 a 2017:

Ao Ventas por internet (Miles de | % Ventas por internet / Venta
millones ddlares) total retail
2012 1.4 1.0%
2013 1.9 1.3%
2014 26 1.7%
2015 34 2.0%
2016 4.5 - 2.5%
2017 59 3.1%

Fuente Euromonitor

El crecimiento de consumidores por internet en México estimado para el 2022 alcanza una tasa de
crecimiento compuesto para el periodo 2015 — 2022 de 9.6%, como se detalla en la siguiente tabla:

Ano Millones consumidores
e-commerce

2016 31

2017 34 il
2018 estimado 37

2019 estimado 40

2020 estimado 44

2021 estimado 46

2022 estimado 49

Fuente: Morgan Stanley Internet Trends.
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El crecimiento por categoria registré las siguientes tasas de crecimiento:

Moda y accesorios [ 0%

Muebles y equipo | 34% Viajes | 10%
Electrénicos | 22% Juguetes L 10%
Videojuegos y consolas | 16% Transporte . 8%
Joyeria y relojes 16% Musica y peliculas | | 6%
Deporte | | 14% Servicios generales . 6%
Computadoras | | 14% Flores y tarjetas 6%
Casay jardin | 12% Libros y revistas 6%
Descargas digitales | 12% Boletos para eventos 4%
Articulos de oficina [0 10% B eaioa ™ W 4%
Software 10% Otros | 22%

Fuente: Euromonitor

Al 2017, el porcentaje de composicion por edades de los usuarios de internet es 51% menores de
34 anos, 38% entre 35 y 54 afos; y 11% mayores de 54 afios.

La distribucién por género de usuarios de internet corresponde al 46% de mujeres y 54% hombres.
El 86% de los usuarios de internet vive en la ciudad. Los hogares con internet son compuestos por
hasta 4 personas en 72% de los casos y con nifios en el 64% de los casos. Los hogares con internet
cuenian con empleos de tiempo completo en el 55% de los casos.

El acceso a internet alcanza el 95% de los hogares, 58% de las oficinas, 43% de los celulares con
plan de datos, 14% de las escuelas y 12% cafeterias y restaurantes.

Los usuarios de internet pertenecen en su mayoria al segmento A/B, con un 42% de composicion,
54% segmento socioecondmico C, solo 3% segmento D y E.

Fuente: Morgan Stanley Internet Trends.
Retail en México

La Compairiia considera el espacio de venta per capita en México ain subpenetrado, lo cual permitira
continuar la estrategia de expansion de tiendas en México y otros paises.

. .. 2
Espacio de venta per capita (m )

2.4
1.5
1.0
' e =
l * l L "’_ =
Fuente: Euromonitor 2017 -
. ¥
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Al cierre de 2017 existen 713 centros comerciales con 22 millones de m? y 25 millones de m2 en

construccion, con la siguiente distribucion geografica:

Zona Distribucion Distribucién
geografica centros geografica m? en
comerciales construccion
Centro 31% 35%
Zona metro 29% 35%
Noreste 11% .’ 6%
Sureste 12% | 11%
Suroeste 2% 1% |
Norte 6% 2% |
Noroeste 9% 6% |

La distribucion por tipo de centro comercial de los metros construidos equivale al 37% Power Center,
3% Fashion Mall y 32% Outlet, centros comunitarios y centros de entretenimiento.

Fuente: Retail Market Report Colliers 2017

Avalistas

La siguiente tabla muestra cierta informacion financiera conjunta de los Avalistas al cierre de los
ejercicios 2018, 2017 y 2016, y al primer trimestre del 2019 y 2018. Las cifras han sido preparadas

de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera y se encuentran en miles
de pesos.

Informacién Financiera de los Avalistas
(cifras en miles de pesos)
Estados Estados Estados Periodo de tres meses
Concepto | financieros | financieros | financieros al terminado al 31 de marzo de
al 2018 al 2017 2016 2019 2018
‘}‘:{‘;f 4,858,843 | 2,995,160 2,461,664 6,675,661 3,061,673
Capital
Contable 948,677 526,758 635,319 826,249 524,576
Ventas 5,826,916 4,625,185 3,658,977 1,762,224 1,109,268
Utilidad de
Operacién 382,933 315,977 389,836 5,507 | 17,124

Por otra parte, la siguiente tabla enlista a las 5 (cinco) Avalistas mas representativas en atencién a

la proporcién que contribuyen en la Utilidad de Operacién revelada de forma agregada conforme a
la tabla anterior:
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Avalistas mas representativas respecto a la Utilidad de Operacién

Estados
financieros al 2018

Estados
financieros al 2017

Estados
financieros al 2016

Periodo de tres meses
terminado al 31 de marzo de

2019 2018
Multibrand Outlet Multibrand Qutlet Multibrand Qutlet Tennix, S.A. de | Multibrand Outlet
Stores S.AP.l.de CV, | Stores S.A.P.l.de C.V. | Stores S APl deCV. |CV. Stores S.AP.L
de C.V.
| Nostri Fratelli, S. de | Red Stripes, S.A. de Servicios de Capital Servicios de Ledery México,
R.L.de CV. CcV Humano Axo, S.A. de | Capital S.A deCV.
C.V. Humano Axo,
S.A.de C.V.
East Coast Moda, S. | Ledery México, S.A. Ledery México, S.A. | Nostri Fratelli, |1 Nostri Fratelli,
A.deCV. de C.V. de C.V. S.deR.L.de S.deR.L.de
c.Vv. CV.
Nedery México, S.A. Servicios de Capital || Nostri Fratelli, 3. de | Ledery México, | Red Stripes, S.A.
de C.V. Humano Axo, S.A.de |R.L.deC.V. S.A.deCV. deCV
C.v,
Servicios de Capital I Nostri Fratelli, S. de | East Coast Moda, S. | Multibrand East Coast
Humano Axo, S.A.de |R.L.de C.V. A . deCV. Outfet Stores Moda, S. A. de
CVv. S.AP.l deCV.|CV.
y
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Vil. PERSONAS RESPONSABLES

Los suscritos manifestamos bajo protesta de decir verdad, que en el ambito de nuestras
respectivas funciones, preparamos la informacién relativa al Emisor contenida en el presente
Prospecto, la cual, a nuestro leal saber y entender, refleja razonablemente su situacién. Asimismo,
manifestamos que no tenemos conocimiento de informacion relevante que haya sido omitida o
falseada en este Prospecto o que el mismo contenga informacion que pudiera inducir a error a los
inversionistas.

Grupo Axo, S.A.Pl.de C.V.

.

Wo Géfmez Martinez
Presi del Consejp de Administracion

con funciones equivalentes de
Director 'General

U (ﬂ/éttm |

Raul Luis del Villar Zanella CarTa Alejandra Revilla Porte Petit
Vicepresidente de Finanzas con funciones Director Juridlco
equivalentes de Director de Finanzas :




Avalistas

Los suscritos manifestamos bajo protesta de decir verdad, que sus representadas en su caracter
de Avalistas de la presente Emision, prepararon la informacion relativa a los Avalistas contenida en
el presente Prospecto, la cual, a su leal saber y entender, refleja razonablemente su situaciéon

econdmica y financiera.
Cv. Ledery México, S.A. d cVv.

Muttibrand Outlet StoV.A.P.I.
Andrés lgnacio Go Martinez Angrés Ignac ez Martinez
Apedérado pode do

| Nostri Fratelli, S. de R.L. de C.Y. Tennix, S.A. de C.V

Red Stripes, S.A. de C.V. East Coast Moda, S. A. de C.V.
//éz/

Andrg Ignamo artlnez drés Ignaeit fsomez Martinez
poderado Apoderado

Servicios de Capital Humano Axo, S.A «de C.V.
Andrés Igpacio Go artinez
Ap ado_




Intermediario Colocador

“El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad, que mi representada en su caracter de
intermediario colocador, ha realizado la investigacion, revision y anélisis del negocio de! Emisor, asi
como participado en la definicién de los términos de la oferta pablica y que a su leal saber y
entender, dicha investigacion fue realizada con amplitud y profundidad suficientes para lograr un
entendimiento adecuado del negocio. Asimismo, su representada no tiene conocimiento de
informacién relevante que haya sido omitida o falseada en este Prospecto o que el mismo
contenga informacién que pudiera inducir a error a los inversionistas.

lgualmente, mi representada esta de acuerdo en concentrar sus esfuerzos en alcanzar la mejor
distribucion de los Certificados Bursatiles materia de la oferta publica, con vistas a lograr una
adecuada formacion de precios en el mercado y que ha informado al Emisor e! sentido y alcance
de las responsabilidades que debera asumir frente al gran pabiico inversionista, las autoridades
competentes y demas participantes del mercado de valores, como una sociedad con valores
inscritos en el RNV y en la Bolsa.

Ed

Actinver Casa de Bolsa, S.A.de C.V,,
Grupo Financiero Actinwer




DECLARACION DEL AUDITOR EXTERNO

En estricto cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 2, fraccién I, inciso m), numeral 5 de las Disposiciones
de Caracter General Aplicables a las Emisoras de Valores y a Otros Participantes del Mercado de Valores, y
exclusivamente para efectos de: i) los estados financieros consolidados dictaminados de Grupo Axo, S. A. P. .
de C. V. y subsidiarias (la “Compaiiia”) al 31 de diciembre de 2018, 2017 y 2016 y por los afios terminados en
esas fechas, y ii) la informacion financiera consolidada pro-forma no auditada de la Compaiiia por el afio
terminado el 31 de diciembre de 2018 y por el periodo de tres meses terminado el 31 de marzo de 2018 , que se
incorporan por referencia y se incluye como anexo, respectivamente, en ¢l presente prospecto de colocacion de
certificados bursatiles de corto y largo plazo con caracter revolvente, bajo la modalidad de emisor recurrente (el
“Prospecto™), asi como cualquier otra informacién financiera que se incluya o incorpore por referencia en el
presente Prospecto, cuya fuente provenga de los estados financieros antes mencionados, se emite la siguiente
leyenda;

“Ei suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad, que: i) los estados financieros consolidados dictaminados
de la Compaiiia al 31 de diciembre de 2018,2017 y 2016 y por los afios terminados en esas fechas (los “Estados
Financieros Consolidados™), que se incorporan por referencia en el presente Prospecto, fueron dictaminados con
fecha 21 de marzo de 2019, de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria, y ii) la informacion
financiera consolidada pro-forma no auditada de la Compaiiia por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018
y por el periodo de tres meses terminado el 31 de marzo de 2018 y (la “Informacion Financiera Pro-forma™),
que se incluye como anexo en el presente Prospecto, fue sujeta a un trabajo de aseguramiento de conformidad
con la Norma International de Aseguramiento, “ISAE 3420 - Contratos de Aseguramiento para Reportar sobre
la Compilacién de Informacion Financiera Proforma incluida en un Prospecto” emitida por el Consegjo
Internacional de Normas de Auditoria y Aseguramiento con fecha 30 de abril de 2019.

Asimismo, manifiesta que ha leido el presente Prospecto y basado en su lectura y dentro del alcance del trabajo
de auditoria y de aseguramiento, realizados, no tiene conocimiento de errores relevantes o inconsistencias en la
informacion que se incluye o incorpora por referencia y cuya fuente provenga de los Estados Financieros
Consolidados dictaminados, o de la Informacién Financiera Pro-forma sujeta a un trabajo de aseguramiento para
reportar sobre la compilacion de informacién financiera pro-forma, sefialados en €l parrafo anterior, ni de
informacion relevante que haya sido omitida o falseada en este Prospecto, o que el mismo contenga o incorpore
informacion que pudiera inducir a error a los inversionistas.

No obstante, el suscrito no fue contratado, y no realiz6 procedimientos adicionales con el objeto de expresar una
opinién respecto de la demas informacidn contenida o incorporada por referencia en ¢l presente Prospecto que
no provenga de los Estados Financieros Consolidados por ¢l dictaminados o de la Informacion Financiera Pro-
forma sujeta a un trabajo de aseguramiento efectuado por €l, para reportar sobre la compilacién financiera pro
forma”.

KPMG Ciardenas Dosal, S. C.

C.P.C. Rodolfo Basurto Escobar
Socio y Apoderado




El suscrito manifiesto bajo protesta de decir verdad, que a mi leal saber y entender, la emisién y
colocacion de los valores cumple con las leyes y demas disposiciones legales aplicables.
Asimismo, manifiesto que no tengo conocimiento de informacion juridica relevante que haya sido
omitida o falseada en este Prospecto o que el mismo contenga informacién que pudiera inducir a
error a los inversionistas.

Mijares Angoitia Cortes y Fuentes, S. C.

maldonado Yanez
i\ _Socio
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Anexo 1

Opinién Legal
[A partir de la siguiente hojal
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PABLO MIJARES ORTEGA

FRANCISCO FUENTES OSTOS M |J ARES AN G [] ”'A

RICARDO MALDONADO YANEZ
HORACIKO M. DE URIARTE FLORES
mmcomocemon  GURIES Y FUENTES
LORENZA LANGARICA O'HEA
MANUEL TAMEZ ZENDEJAS
MANUEL ECHAVE PINTADO
FRANCISCO J. IBAREZ GR:MM
MARTIN SANCHEZ BRETON
EUGENIO MACOUZET DE LEON
PILAR MATA FERNANDEZ
CLAUDIO JIMENEZ DE LEON
EVERARDO J ESPINO GUEARERO
IGNACIO ARMIDA BEGUERISSE

Ciudad de México, a 20 de mayo de 2019

COMISION NACIONAL BANCARIA Y DE VALORES
Direccidn General de Emisiones Bursatiles

Av. Insurgentes Sur 1971, Torre Norte, Piso 7

Col. Guadalupe Inn

01020 Ciudad de México
México
Atencion: Lic. Leonardo Molina Vazquez

Direccién General de Emisoras

Hacemos referencia al programa de colocacion de certificados bursétiles
de corto y largo plazo (los “Certificados Bursatiles"), por un monto total de hasta
$6,000,000,000.00 (seis mil millones de pesos 00/100 Moneda Nacicnal) o su
equivalente en Unidades de Inversion (“UDIs"), sin que el saldo insoluto de principal
de los Certificados Bursatiles de largo plazo excedan el Monto Total Autorizado del
Programa y sin que e! saldo insoluto de principal de los Certificados Bursatiles de
corto plazo exceda los $500°000,000.00 M.N. (quinientos millones de pesos 00/100
Moneda Nacional) o su equivalente en UDIs, con caracter revolvente, bajo la
modalidad de emisor recurrente (el "Programa”), que pretende implementar
Grupo Axo, S.AP.L de C.V. (la “Emisora” o la "Sociedad”) en términos de la
solicitud de autorizacién presentada a esa H. Comisidn Nacional Bancaria y de
Valores (la "Comisién”).

En relacién con el Programa de Certificados Bursatiles, la Emisora ha
solicitado nuestra opinibn como abogados externos y, en tal caracter, hemos
revisado la documentacion e informacién legal de la Emisora que se sefiala mas
adelante y hemos sostenido reuniones con funcionarios de fa misma, a efecto de
rendir una opiniébn respecto de dicha documentacién e informacién, de
conformidad con los articulos 85 fraccion IV y 87 fraccion Il de la Ley del Mercado
de Valores y el articulo 2 fraccién |, inciso (h) de las Disposiciones de Caracter
General Aplicables a las Emisoras de Valores y a otros Participantes del Mercado
de Valores, éstas Gltimas expedidas por esa H. Comisién.

Javier Barros Sierra 540 4to. Piso 7
Edificlo Park Piaza t Y,
fonia Santa Fe
Alcaldia Alvaro Obregon

croE San e A@INITAS 1 TAXAND

www.macf.com.mx



MIJARES ANGOITIA
CORTES Y FUENTES

Para efectos de la presente opinién, hemos revisado los siguientes
documentos:

a) Respecto de la debida constitucién y existencia legal de la Emisora:

(i

(i)

La escritura publica nimero 83,444, de fecha 27 de enero de 2000,
otorgada ante la fe del Lic. Gerardo Correa Etchegaray, notario
publico numero 89 del Distrito Federal, cuyo primer testimonio quedé
inscrito en el Registro Publico de Comercio del Distrito Federal bajo el
folio mercantil namero 263127, con fecha 24 de mayo de 2000,
mediante la cual se constituyd la Emisora.

Las diferentes escrituras publicas en que constan las reformas
estatutarias mas relevantes, asi como su correspondiente inscripcion
en el Registro Publico de Comercio, incluyendo sin limitacion:

(a) la escritura publica numero 135,872, de fecha 11 de octubre
de 2010, otorgada ante la fe del Lic. Armando Galvez Pérez
Aragon, notario publico nimero 103 del Distrito Federal, cuyo
primer testimonio quedd inscrito en el Registro Pdblico de
Comercio del Distrito Federal bajo el folio mercantil nimero
263127, con fecha 14 de diciembre de 2010 que contiene el
cambio de denominacién de la Emisora;

{b) la escritura publica nimero 136,782 de fecha 14 de diciembre
de 2010, otorgada ante la fe del Lic. Armando Galvez Pérez
Aragon, notario publico nimero 103 del Distrito Federal, cuyo
primer testimonio quedd inscrito en el Registro Publico de
Comercio del Distrito Federal bajo el folic mercantil nimero
263127, con fecha 9 de febrero de 2011 que contiene la
adopcion por parte de la Emisora de la modalidad de Sociedad
Andnima Promotora de inversion;

(c) la escritura publica nimero 63,400 de fecha 11 de febrero de
2011, otorgada ante {a fe del Lic. Roberto Nufiez y Bandera,
notario publico numero 1 de! Distrito Federal, cuyo primer
testimonio quedd inscrito en el Registro Pablico de Comercio
del Distrito Federal bajo el folio mercantil nimero 263127, con
facha 16 de mayo de 2011 que contiene la reforma integral de
los estatutos sociales de la Emisora.

(d) la escritura publica numero 68,661 de fecha 8 de agosto de
2013, otorgada ante la fe det Lic. Roberto NUfez y Bandera,
notario plblico nimero 1 del Distrito Federal, cuyo primer
testimonio quedd inscrito en el Registro Publico de Comercio
del Distrito Federal bajo el folic mercantil niimero 263127, con



MIJARES ANGOITIA
CORTES Y FUENTES

fecha 13 de noviembre de 2013 que contiene la reforma
integral de los estatutos sociales de la Emisora.

(e) la escritura publica nomero 81,636 de fecha 23 de noviembre
de 2017, otorgada ante la fe del Lic. Roherlo Nufez y
Bandera, notario publico nimero 1 dsl Distrito Federal, cuyo
primer testimonio quedd inscrito en el Registro Publico de
Comercio del Estado de México bajo el folio mercantil
electrénico niimero N-2018060328, con fecha 16 de agosto de
2018 que contiene la reforma integral de los estatutos sociales
de la Emisora.

b) Respecto de la validez juridica de los acuerdos de los érganos
competentes, en su caso, gue aprueben la emision y la oferta publica de los
Certificados Bursatiles:

)

Las resolucionss unanimes adoptadas por los accionistas de la
Emisora de fecha 5 de abril de 2019, mediante las cuales se aprobé,
entre otros asuntos el establecimiento del Programa, la inscripcidn
preventiva y la oferta publica de los Certificados Bursatiles.

c) Respecto de la validez juridica de los valores y su exigibilidad en contra
de la Emisora, asi como de las facultades de quienes los suscriban, al momento
de la emision:

(i
(i)

(iii)

(v)

El prospecto del Programa.

El proyecto de titulo o titulos de Certificados Burséties que
documentaran las emisiones al amparo del Programa.

La escritura publica nimero 75,792 de fecha 19 de enero de 2016,
otorgada ante la fe del Lic. Roberto Nafiez y Bandera, del Distrito
Federal, cuyo primer testimonio quedd inscrito en el Registro Publico
de Comercio del Distrito Federal bajo el folio mercantil numero
263127, con fecha 26 de enero de 2016, en la cual se hace constar el
poder otorgado a favor de los sefiores Andrés Ignacio Gomez
Martinez, Alberto Fasja Cohen, Raul Luis del Villar Zanella y Carla
Alejandra Revilla Porte Petit para que puedan suscribir, conjunta o
separadamente, en representacién de la Emisora, los titulos que
amparen los Cerlificados Bursatiles que se emitan al amparo del
Programa.

La escritura publica nimero 144,468 de fecha 29 de junio de 2013,
otorgada ante la fe del licenciado Amando Mastachi Aguario, titular de
la Notaria Publica numero 121 de la Ciudad de México en la cual se
hace constar el poder otorgado a faver de Patricia Flores Milchorena,
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Ricardo Antonio Rangel Fernandez, Norma Serrano Ruiz, Cristina
Reus Medina como apoderados “A” y Ménica Jiménez labora
Sarabia, Mara Patricia Sandoval Silva, ltzel Criséstomo Guzman y
Alberto Méndez Davidson como apoderados “B" para que,
conjuntamente, puedan comparecer y suscribir, ya sea dos
apoderados “A", 0 un apoderado *A” y un apoderado “B", en
representacion de ClBanco, S.A., Instituciéon de Banca Multiple (el
“Representante Comun"), los titulos que amparen los Certificados
Bursatiles que se emitan al amparo del Programa.

d) Respecto de la debida constitucidén y exigibilidad del aval otorgado
exclusivamente sobre los Ceriificados Bursatiles objeto de las emisiones al
amparo del Programa y las facultades de quienes lo otorgan, asi como sobre el
procedimiento establecido para su ejecucion.

(i) Las diferentes escrituras publicas, asi como su correspondiente
inscripcién en el Registro Pablico de Comercio, mediante las cuales
se constituyeron |as subsidiarias del Emisor que se enlistan en el
Anexo “A" de la presente opinidn, las cuales avalaran los
Certificados Bursatiles objeto de las emisiones al amparo del
Programa (las “Avalistas”).

(i) Las diferentes escrituras publicas en que constan los estatutos
sociales vigentes de las Avalistas, asl como su correspondiente
inscripciéon en el Registro Publico de Comercio. Una relacién de
dichas escrituras y a las que se hace referencia en el numerat (i)
anterior, se encuentra adjunta a la presente como Anexo “A”,

(i) Las diferentes escrituras puablicas asi como su correspondiente
inscripcion en el Registro Publico de Comercio, mediante las cuales
se hicieron constar los poderes otorgados a favor de los
representantes de las Avalistas, para emitir, otorgar, suscribir,
aceptar, avalar, librar, endosar y ceder toda clase de titulos de
crédito. Una relaciéon de dichas escrituras se encuentra adjunta a la
presente como Anexo “B".

En caso de que durante la vigencia del Programa, se agreguen avalistas
nuUevos para una o varias emisiones al ampare del Programa, la presente Opinién
sera actualizada y se llevara a cabo la revisién de sus respectivos documentos
corporativos a efecto de validar su debida constituciéon y exigibilidad del aval
otorgado exclusivamente sobre los Certificados Bursatiles objeto de las
emisiones al amparo del Programa y las facultades de quienes lo otorgan, asi
como sobre el procedimiento establecido para su ejecucién, incluyendo, en caso
de no preverse en su objeto social, el acuerdo corporativo correspondiente. Lo
anterior en el entendido que la sociedad Baseco, S.A.P.l. de C.V., no podra ser
avalista en ninguna de las emisiones al amparo del Programa.
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Con base en la revision de los documentos antes mencionados,

confirmamos a esa H. Comision, que en nuestra opinion:

1.

La Emisora se encuentra debidamente constituida y existente de
conformidad con las leyes de los Estados Unidos Mexicanos.

De conformidad con la legislacién aplicable y con sus estatutos sociales
vigentes, la Emisora tiene capacidad suficiente para llevar a cabo una o
mas emisiones a través de oferta publica en México de los Certificados
Bursatiles al amparo del Programa.

Las resoluciones unanimes adoptadas por los accionistas de la Emiscra de
fecha 5 de abril de 2019, que aprueban la implementacién del Programa, la
inscripcién preventiva y la oferta publica de los Certificados Bursétiles, se
adoptaron en cumplimiento de sus estatutos sociales vigentes de la
Emisora y de la legislacién aplicable.

Los sefores Andrés Ignacio Gomez Martinez, Alberto Fasja Cohen, Raul
Luis del Villar Zanella y Carla Alejandra Revilla Porte Petit cuenian con las
facultades necesarias para suscribir en representaciéon del Emisor, el titulo
que documenta la Emisidon al amparo del Programa.

Las licenciadas Patricia Flores Milchorena, Ricardo Antonio Rangel
Fernandez, Norma Serrano Ruiz, Cristina Reus Medina como apoderados
“A" y Ménica Jiménez Labora Sarabia, Mara Patricia Sandoval Silva, ltzel
Cris6stomo Guzman y Alberto Méndez Davidson como apoderados “B",
cuentan con las facultades necesarias para suscribir, ya sea dos
apoderados “A”, o un apoderado “A”" y un apoderado “B", en representacion
del Representante Comuan, los titulos que documentan las emisiones al
amparo del Programa.

Asumiendo que en su momento (i) se obtengan las autorizaciones
necesarias por parte de las autoridades competentes (incluyendo, sin
limitacién, ta autorizacion de la Comisidon Nacional Bancaria y de Valores
para la inscripcién de los Certificados Bursétiles en el Registro Nacional de
Valores y su oferta publica en el mercado de valores y |la aprobacién de la
Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V. o la Bolsa Institucional de
Valores, S.A. de C.V., segin corresponda, para el listado de los
Certificados Bursétiles), y (ii) los titulos de Certificados Bursétiles que
documentaran las emisiones bajo el Programa y que seran objeto de oferta
publica, se suscriban, en términos del proyecto revisado, por cualesquier
apoderados de la Emisora y por los apoderados del Representante Comun
antes mencionados, dichos Certificados Bursatiles habrdn sido validamente
emitidos por la Emisora y serédn exigibles de conformidad con los requisitos
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que establece Ia legislacion vigente en la materia y los estatutos sociales
vigentes de la Emisora.

7. Las Avalisias se encuentran debidamente constituidas y existen de
conformidad con las leyes de los Estados Unidos Mexicanos.

8. De conformidad con la legislacién y con sus respectivos estatutos sociales
vigentes, las Avalistas tienen capacidad suficiente para constituirse como
aval de los Cerlificados Bursétiles objeto de las emisiones ai amparo del
Programa.

9. Los sefiores Andrés Ignacio Gomez Martinez, Alberto Fasja Cohen, Ricardo
Alberto Bastén Patifio, Dori Mann Bagdadi y Miguel de Angoitia Gaxiola
representantes de las Avalistas listados en el Anexo “B”, cuentan con
facultades suficientes para firmar el titulo que representa los Certificados
Bursatiles objeto de las emisiones al amparo del Programa, en nombre y
representacion de las Avalistas, en su caracter de aval del mismo.

10. El aval otorgado por las Avalistas respecto de los Certificados Bursatiles
objeto de las emisiones al amparo del Programa, es valido y exigible en su
contra, de conformidad con sus términos.

11. El procedimiento para ejecutar el aval otorgado por las Avalistas, es valido
y exigible en su contra, en su caracter de aval de los Certificados Bursatiles
objeto de las emisiones al amparo del Programa, de conformidad con sus
términos.

Hemos llegado a las opiniones antes expresadas con base en
documentacién y certificaciones que nos fueron proporcionadas por la Emisora y
habiéndose realizado el analisis de la misma conforme a los principios de nuestra
profesidn juridica aplicables al caso.

Esta opinion se emite unicamente para efectos de lo establecido en el
articulo 87 fraccién il de la Ley del Mercado de Valores, por lo que ninguna
persona debera utilizar la misma como base para una decisidon de inversién o
como una recomendacién para invertir en los valores sobre los cuales versa. Por
otra parte, esta opinidn no debera ser citada o reproducida sin nuestro previo
consentimiento otorgado por escrito. Sin embargo, tenemos conocimiento y
estamos de acuerdo en que la presente opinién estara disponible en el centro de
informacién de la Bolsa Mexicana de Valores, S.AB. de C.V. y de la Bolsa
Institucional de Valores, S.A. de C.V.

Esta opinién se limita a cuestiones de derecho aplicable en los Estados
Unidos Mexicanos en vigor a la fecha de la presente opinién, por lo que no
debera entenderse como una opinidn respecto de la ley aplicable en ninguna otra
jurisdiccién.
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La opinidn antes expresada se emite en la fecha del presente documento
y, por lo tanto, estd condicionada y/o sujeta a probables modificaciones por causa
de cambios a las leyes, circulares y demas disposiciones legales aplicables, asi
como en [as condiciones y circunstancias de los actos a que se hace referencia
en la presente, ademas por el transcurso del tiempo vy ofras situaciones similares,
No expresamos opinion alguna respecto de cualesquiera cuestiones surgidas con
posterioridad a la fecha de la presente, y no asumimos responsabilidad u
obligacion alguna de informar a ustedes o a cualquier otra persona, respeclo de
cualesquiera cambios en las opiniones antes expresadas, que resulten de
cuestiones, circunstancias o eventos que pudieran surgir en el futuro o que
pudieran ser traidos a nuestra atencién con fecha posterior a la de la presente.

Atentamente,
Mijares, Angoitia, Cortés y Fuentes,

= Riardo Maldonado Yanez

C/,/-'Socio

cc Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V,
Bolsa Institucional de Valores, S.A. de C.V.

O\~

\'il _
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Anexo “A"

Avalistas

Escritura Constitutiva

653 de fecha 9 de mayo de
2003, otorgada ante la fe del
Lic. Rafael Manuel Oliveros
Lara, titular de la Notaria
Piblica numero cuarenta y
cinco del Distrito Federal,
cuyo primer testimonic quedd

de Comercio del Distrito
Federal bajo el folio mercantil
numero 306636 con fecha 16
| de julio de 2003.

“Escritura Publica numero 56, |

inscrito en el Registro Pablico |

Ciertas reformas estatutarias

Escritura publica numero 88,437 |

de fecha 23 de marzo de 2007,
otorgado ante la fe del Lic. José
Luis Quevedo Salceda, titular de
la Notaria Puablica nlmero
noventa y nueve del Distrito
Federal, cuyo primer testimonio
quedd inscrito en el Regisiro
Pdblico de Comercio del Distrito
Federat bajo el folio mercantil
namero 306636 con fecha 16 de
abril de 2007, la cual contiene la
modificacién al Articulo Cuarto
de sus estatulos sociales relativo
al Objeto Social de la sociedad.

Escritura publica ndmero 60,788 |

de fecha 31 de agosto de 2009,

otorgada ante la fe del Lic. |

Roberto Nufiez y Bandera, titular
de ia Notaria Pdblica numero
uno del Distrito Federal, cuyo
primer testimonio quedd inscrito
en el Registro Pudblico de
Comercio del Distrito Federal
bajo el folio mercantii nimero
306636 con fecha 1 de octubre
de 2008, la cual contiene la
reforma al inciso e) del Articulo
Cuarto de sus estatutos sociales
relativo al Objeto Social de la
sociedad.

Escritura plblica namero 68,680

de fecha 9 de agosto de 2013, |

otorgada ante la fe del Lic.
Roberto NUfiez y Bandera, titular
de la Notaria Puablica numero
uno del Distrito Federal, cuyo
primer testimonio quedé inscrito
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Denominacion

Escritura Constitutiva

Ciertas reformas estatutarias

en el Registro Pablico de
Comercio del Distrito Federal
bajo el folio mercantii nimero
306636 con facha 3 de marzo de
2014, la cual contiene la adicion
del Articulo Décimo Cuarto BIS a
sus aslatutos sociales relativo a
Decisiones Importantes, segun
dicho término se define en los
mismos.

| Nostri Fratelli,
S.deR.L de
C.v.

Escritura publica namero
129,478 de fecha 30 de
marzo de 2009, oforgada
ante la fe del Lic. Armando
Galvez Pérez Aragon, titular
de la Neotaria Publica nimero
ciento tres del Distrito
Federal, cuyo primer
testimonio quedd inscrito en
el Registro Publico de
Comercio del Distrito Federal
bajo el folio mercantil namero
397954 con fecha 4 de junio
de 2009.

Escritura pablica nimero
130,076 de fecha 5 de junio de
2009, otorgada ante |a fe del Lic.
Armando Galvez Pérez Aragon,
titular de fa Notaria Publica
nomero ciento tres del Distrito
Federal, cuyo primer testimonio
quedd inscrito en el Registro
Publico de Comercio del Distrito
Federal bajo el folio mercantil
nimero 397954 con fecha 17 de
julio de 2009, la cual contiene un
cambio de denominacién.

Escritura publica nomero 68,685
de fecha 9 de agoslo de 2013,
otorgada ante la fe del Lic.
Roberto Nifiez y Bandera, titular
de la Notaria Publica nomero
uno del Distrito Federal, cuyo
primer testimonio quedé inscrito
en el Registro Puablico de
Comercio del Distrito Federal
bajo el folio mercanti niamero
397954 con fecha 28 de
noviembre de 2013, ia cual
contiene la adicion de la
Clausula Décima Tercera BIS a
sus estatutos sociales relativa a
Decisiones Importantes, segun
dicho término se define en los
mismos.
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Ciertas reformas estatutarias

Servicios de
Capital
Humano Axo,
S.A.de CV.

Multibrand
Outlet Stores,
S.AP.. de
C.V.

Escritura publica ndamero
63,429 de fecha 17 de
febrero de 2011 otorgada
ante la fe del Lic. Roberto
Nufez y Bandera, titular de {a
Notaria Publica nimero uno
del Distrito Federal, cuyo
primer testimonio quedd
inscrito en el Registro Pablico
de Comercio del Distrilo
Federal bajo el folio mercantii
nomero 433791-1 con fecha
26 de febrero de 2011.

Escrilwra publica ndmero

142,815 de fecha 22 de

' enero de 2015 otorgada ante

la fe del Lic. Joaquin
Humberto Caceres y Ferraez,
titular de la Notaria Publica
namero veintiuno del Distrito
Federal, cuyo primer
testimonio quedé inscritc en
el Registro Pulblico de
Comercio del Distrito Federal
bajo el folio mercantil niumero
529111-1 con fecha 28 de
enero de 2015.

| mismos.

| de 2017, otorgada ante la fe del
| Lic. Joaquin Humberto Céaceres

Escritura publica numero 68,681
de fecha 9 de agosto de 2013,
otorgada ante la fe del Lic.
Roberto Nifez y Bandera,
notaric publico numero 1 del
Distritc Federal, cuyo primer
testimonio quedo inscrito en el
Registro Publico de Comercio
del Distrito Federal bajo el folio
mercantil numero 433791-1 con
fecha 16 de octubre de 2013, la
cual contiene la adicién del !
Articulo Vigésimo Segundo Bis a !
sus estatutos sociales relativo a |
Decisiones Importantes, segin
dicho término se define en los

Escritura publica nimero 73,459
de fecha 17 de abril de 2015,
otorgada ante la fe del Lic.
Roberto Nufez y Bandera, titula
de la Notaria Publica nimero
Unc del Distrito Federal, cuyo
primer testimonio quedéd inscrito
en el Registro Puablico de
Comercio del Distritoc Federal
bajo el folio mercantil numero
529111-1 con fecha 23 de junio
de 2015, la cual contiene la
adopcion por parte del Emisor de
la modalidad de Sociedad
Andnima Promotora de Inversién
y la reforma integral de estatutos
derivada de lo anterior.

Escritura pubtica namero
147,108 de fecha 23 de octubre

y Ferraez, titular de 'a Notaria
Publica numero veintiuno del
Distrito Federal, mediante la cual
consta la reforma f{otal de
estatutos. |
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Denominacion

Escritura Constitutiva

Ciertas reformas estatutarias

Tennix, S.A. de
CcVv.

Escritura publica numero
13,723 de fecha 12 de enero
de 2001, otorgada ante la fe
del Lic. Enrique Morales
Montemayor, titular de |la
Notaria Puablica namero 85
con ejercicio en el primer
Distrito Registral en el Estado
de Nuevo Ledn y con
Residencia en la Ciudad de
Monterrey, cuyo  primer
testimonio quedé inscrito en
el Registro Publico de
Comercio, Primer Distrito,
con fecha 13 de febrero de
2001 bajo el nimero 1390,
Volumen 2, Libro Primero.

Escritura publica namero 6,986
de fecha 27 de mayo de 2016,
otorgada ante la fe del Lic. Radl
Pérez-Maldonado Garza, titular
de la Nolaria Puablica numero
121 con sjercicio en &! primer
Distrito Registral en el Estado de
Nuevo Ledn y con Residencia en
la Ciudad de Monterrey, cuyo
primer testimonio quedod inscrito
en el Registro Publico de la
Propiedad y Comercio del
Estado de Nuevo Ledn, bajo el
folio mercantii nimero 74595*1,
la cual contiene la
protocolizacion de cierta
asamblea general extraordinaria
de accionistas de fecha 25 de
mayo de 2016, en la cual, entre
otros puntos, se aprobd fusionar
a Tennix, S.A. de CV., como
sociedad fusionante, con Ia
sociedad Rixgat, S.A. de C.V,,
como sociedad fusionada.

Escritura publica ndmero 10,119
de fecha 8 de junio de 2018,
otorgada ante la fe del Lic. Raul
Pérez-Maldonade Garza, titular
de la Notaria Publica nimero
121 con ejercicio en el primer
Distrito Registral en el Estado de
Nuevo Ledn y con Residencia en
la Ciudad de Monterrey, cuyo
primer testimonio quedd inscrito
en el Registro Publico de la
Propiedad y Comercic del
Estado de Nuevo Ledn, bajo el
folio mercantil niumero 74595*1,
la cual contiene la
protocolizacién de cierta
asamblea general ordinaria y
extraordinaria de accionistas de
fecha 14 de noviembre de 2017,
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Denominacion

Escritura Constitutiva

Ciertas reformas estatutarias

en la cual, entre otros puntos, se
aprobd reducir el capital social
en su parte fija, reformandose en
consecuencia el articulo sexto
de los estatutos sociales.

Red  Stripes,
S.A.deCV.

Escritura publica namero
72,395 de fecha 26 de
noviembre de 2014, otorgada
ante la fe del Lic. Roberto
Nufez y Bandera, titular de la
Notaria Publica nimero uno
de a Ciudad de México, cuyo
primer testimonio quedd
inscrito en el Registro Publico
de Comercio del Distrito
Federal (hoy Ciudad de
México), bajo el folio
mercantil ndmero 526630-1
con fecha 3 de diciembre de
2014,

Escritura pablica numero 71,978
de fecha 18 de diciembre de
2018, otorgada ante la fe del Lic.
José Maria Morera Gonzdélez,
titular de la Notaria Publica
numerc 102 de la Ciudad de
México, pendiente de inscripcién
en el Registro Publico de
Comercio de Naucaipan por lo
reciente de su otorgamiento, la
cual contiene el cambio de
domicilio social y la reforma total
a los estatutos sociales de dicha
sociedad.

East Coast
Moda, S.A. de
C.V.

Escritura publica numero
72,137 de fecha 4 de
noviembre de 2014, otorgada
ante la fe del Lic. Roberto
Nufez y Bandera, titular de la
Notaria Publica nimero uno
de la Ciudad de México.

Escritura publica ndmero 71,984
de fecha 18 de diciembre de
2018, otorgada ante la fe del Lic.
José Maria Morera Gonzélez,
titular de la Notaria Pdablica
namero 102 de la Ciudad de
México, pendiente de inscripcién
en el Registro Puoblico de
Comercio de Naucalpan por lo
reciente de su otorgamiento, la
cual contiene el cambio de
domicilio social y la reforma total
a los estatutos sociales de dicha
sociedad.
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Anexo “B"”

Relacion de escrituras plblicas en las que se hicieron constar los poderes

Otorgante

S.A.deCV.

| Nostri Fratelli,

S.deR.L.de
C.V.

Servicios de
Capital
Humano Axo,
SA. deCV,

| Andrés Ignacio Gomez |

|'Andrés Ignacio Gémez |

["Andrés Ignacio Goémez |

‘Apoderado

Martinez y/o  Alberto
Fasja Cohen y/o Ricardo
Alberto Baston Patiro

Martinez y/o Alberto
Fasja Cohen y/o Miguet
de Angoitia Gaxicla y/o
Ricardo Alberto Bastdn
Patifio

Martinez y/o Alberto
Fasja Cohen y/o Ricardo
Alberto Bastdn Patino

de los representantes legales de las Avalistas

Escritura

fecha 9 de mayo de 2003, otorgada
ante la fe del Lic. Rafael Manuel
Oliveros Lara, titular de la MNotarla
Pdblica nimero cuarenta y cinco del
Distrito  Federal, cuyo primer
testimonio quedd inscriic en el
Registro Puablico de Comercio del
Distrito Federal bajo e&f folio

16 de julio de 2003.

fecha 30 de marzo de 2009,
otorgada ante la fe del Lic. Armando
Gaélvez Pérez Aragén, titular de la
Notaria Pablica ndmero ciento tres
del Distrito Federal. Quedé inscrita
en el Registro Publico de Comercio
del Distrito Federal bajo el folio
mercantil nimero 397954 con fecha
4 de junio de 2009.

fecha 17 de febrero de 2011
otorgada ante la fe del Lic. Roberto
Nafez y Bandera, titular de la
Notaria Puablica nimero uno del
Distrito  Federal, cuyo primer
testimonio quedd inscritc en el
Registro Publico de Comercio del
Distrito Federal bajo el folio
mercantii numero 433791-1 con

fecha 26 de febrera de 2011.

| Escritura Publica numero 56,653 de |

mercantil numero 306636 con fecha |

| Escritura publica numero 129,478 de |

"Escritura publica nimero 63,429 de |
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Otorgante Apoderado Escritura

Multibrand Andrés Ignacioc Goémez | Escritura pablica nimero 147,905 de
Outlet Stores, | Martinez y/lo Alberto | fecha 21 de marzo de 2018,
S.AP.l de Fasja Cohen. otorgada ante la fe del Lic. Joaquin
cVv. Caceres Jiménez O' Farrill, titular de
la Notaria Publica nimero ciento
treinta y dos de la Ciudad de

México.
Tennix, S.A. de | Andrés Ignacio Goémez | Escritura publica nimero 14,461 de
c.v. Martinez ylo Alberto | fecha 31 de diciembre de 2018,
Fasja Cohen otorgada ante la fe del Lic. Edmundo
Rodriguez Davalos, ftitular de la
Notaria Publica nuimero 58 con
gjercicio en el primer Distrito
Registral en el Estado de Nuevo
L.eén, cuyo primer testimonio se
encuentra en tramite de inscripcion.
Red Sfripes, | Andrés Ignacio Gémez | Escritura publica numero 72,395 de
S.A.de C.V. Martinez ylo Alberto | fecha 26 de noviembre de 2014,

Fasja Cohen y/o Miguel
de Angoitia Gaxiola.

otorgada ante la fe del Lic. Roberto
Nafiez y Bandera, titular de la
Notaria Publica numero uno de la
Ciudad de México, cuyo primer
testimonio quedd inscrito en el
Registro Publico de Comercio del
Distrito Federal (hoy Ciudad de
México), bajo el folio mercantil
nimero 526630-1 con fecha 3 de
diciembre de 2014,




MIJARES ANGOITIA

CORTES Y FUENTES

Otorgante

Apoderado

Escritura

East Coast
Moda, S.A. de
C.V.

Andrés Ignacio Gdémez
Martinez, y/o Alberto
Fasja Cohen ylo Miguel
de Angoitia Gaxiola.

Escritura pablica nimero 72,137 de
fecha 4 de noviembre de 2014,
otorgada ante la fe del Lic. Roberto

Nafiez y Bandera,
Notaria Puablica nume
Ciudad de México.

titular de la
ro uno de la




Anexo 2

Estados Financieros Consolidados Dictaminados al 31 de diciembre de 2018, 2017 y 2016

Los estados financieros consolidados dictaminados al 31 de diciembre de 2018 se incorporan por
referencia al Reporte Anual por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018 presentado por Grupo
Axo a la CNBV y a la BMV con fecha de 14 de mayo de 2019 y a BIVA con fecha 15 de mayo de
2019, mismo que puede ser consultado en la pagina del Emisor www.grupoaxo.com, en la pagina
de la BMV en www.bmv.com . mx, en la pagina de BIVA en www biva.mx y en la pagina de la CNBYV
en www.gob.mx/cnby.

Los estados financieros consolidados dictaminados al 31 de diciembre de 2017 se incorporan por
referencia al Reporte Anual por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017 presentado por Grupo
Axo ala CNBV y la BMV con fecha 13 de marzo de 2019 y a BIVA con fecha 15 de mayo de 2019,
mismo que puede ser consultado en la pagina del Emisor www.grupoaxo.com, en la pagina de la
BMV en www.bmv.com.mx, en la pagina de BIVA en www.biva.mx y en la pagina de la CNBV en
www.gob.mx/cnbv.

Los estados financieros consolidados dictaminados al 31 de diciembre de 2016 se incorporan por
referencia al Reporte Anual por el afio terminado el 31 de diciembre de 2016 presentado por Grupo
Axo a la CNBV y a la BMV con fecha 26 de mayo de 2017 y a BIVA con fecha 15 de mayo de 2019,
mismo que puede ser consultado en fa pagina del Emisor www.grupoaxo.com, en la pagina de la
BMV en www.bmv.com.mx, en la pagina de BIVA en www.biva.mx y en la pagina de la CNBV en
www_gob.mx/cnby.
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Anexo 3

Estados Financieros no auditados al primer trimestre de 2019.

Esta informacion se incorpora por referencia al reporte trimestral de informacion financiera del primer
trimestre del 2019, presentado por Grupo Axo a la CNBV y la BMV con fecha 30 de abril de 2019 y
a BIVA con fecha 15 de mayo de 2019, mismo que puede ser consultado en la pagina del Emisor
www.grupoaxo.com, en la pagina de la BMV en www.bmv.com.mx, en la pagina de BIVA en
www.biva.mx y en la pagina de la CNBV en www.gob.mx/cnbv.
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Anexo 4
Estados Financieros Consolidados Pro-forma no auditados por el periodo de tres meses
terminado el 31 de marzo de 2019 y 2018, asi como por el afio terminado el 31 de diciembre
de 2018, con el informe de compilacién

[A partir de la siguiente hoja)
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Grupo Axo, S. A.P.L.de C. V.,
y subsidiarias

[nformacién financiera consolidada proforma no auditada

Por el periodo de doce meses terminados al 31 de diciembre de
2018 y por el periodo de tres meses terminados al 31 de marzo de
2019y 2018

(Informe de los Contadores Publicos Independientes
sobre la Compilacién de Informacién Financiera Consolidada
Proforma no auditada incluida en la Declaracion de
Informacién sobre Reestructuracion Societaria)



KPMG Cérdenss Dosal, S.C
R

1
Telét
kpmg

Informe de los Contadores Piiblicos Independientes sobre la Compilacién de
Informacion Financiera Consolidada Proforma no auditada incluida en la
Declaracion de Informacion sobre Reestructuracion Societaria

A los Accionistas de
Grupo Axo, S. A. P. [. de C. V. y subsidiarias:

Hemos concluido nuestro trabajo de aseguramiento para reportar sobre la compilacion de la
informacidn financiera consolidada proforma no auditada de Grupo Axo,S. A.P. 1. de C. V.
y subsidiarias (la “Compaiiia”). La informacidn financiera consolidada proforma no auditada
comprende los estados consolidados de resultados proforma no auditados por el periodo de
doce meses terminado al 31 de diciembre de 2018 y por el periodo de tres meses terminados
al 31 de marzo de 2018, y las notas correspondientes, mismos que se adjuntan como parte
de la Declaraciéon de Informacién sobre Reestructuracidn Societaria emitido por la
Compaiiia, como lo requiere la Comision Nacional Bancaria y de Valores (“CNBV™) de
México. Los criterios utilizados por la Compaiiia para compilar la informacion financiera

consolidada proforma no auditada se describen en la nota 1.

La informacién financiera consolidada proforma no auditada ha sido compilada por la
Compaiiia para ilustrar el impacto de los eventos y transacciones descritos en las notas | y 2,
en los estados consolidados de resultados proforma no auditados por el periodo de doce
meses terminados al 31 de diciembre de 2018 y por el periodo de tres meses terminados al
31 de marzo de 2018 como si dichos eventos y transacciones hubieran tenido lugar el lo. de
enero de 2018. Como parte de este proceso, la informacion financiera consolidada ha sido
extraida por la Compaiiia de los estados financieros consolidados de la Compaiiia (nota 1}
por el periodo de doce meses terminados al 31 de diciembre de 2018 y por el periodo de tres
meses terminados al 31 de marzo de 2018.

Responsabilidad de la Administracion en relacion con la informacion financiera consolidada
proforma no auditada

La Compatiiia es responsable de compilar la informacién financiera consolidada proforma no
auditada con base en los criterios detallados en la nota 1.

Nuestra Independencia y control de calidad
Hemos cumplido con la independencia y otros requerimientos éticos del Cédigo de Etica para
Contadores emitido por el Consejo de Normas Internacionales de Etica para Contadores, el

cual esta basado en los principios fundamentales de integridad, objetividad, competencia y
diligencia profesional, confidencialidad y conducta profesional.

{Cantinha)
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La firma aplica la Norma Internacional de Control de Calidad 1 y consecuentemente
mantiene un sistema integral de control de calidad que incluye politicas y procedimientos
documentados en relacion con el cumplimiento de los requerimientos de ética, normas
profesionales y los requerimientos legales y regulatorios aplicables.

Responsabilidad del Contador Piiblico Independiente

Nuestra responsabilidad es expresar una opinioén como lo requiere la Comision Nacional
Bancaria y de Valores ("CNBV") de Mexico, sobre si la informacion financiera consolidada
proforma no auditada ha sido compilada, en todos los aspectos materiales, por la Compaiiia,
con base en los criterios detallados en la nota 1.

Hemos llevado a cabo nuestro trabajo conforme a la Norma Internacional de Aseguramiento
“ISAE 3420 - Contratos de Aseguramiento para Reportar sobre la Compilacion de
Informacién Financiera Proforma incluida en un Prospecto”, emitida por el Consejo
Internacional de Normas de Auditoria y Aseguramiento. Esta norma exige que cumplamos
con los requerimientos de ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos los procedimientos
para obtener una seguridad razonable sobre si la Compaiiia ha compilado, en todos los
aspectos materiales, la informacion financiera consolidada proforma no auditada con base en
los criterios detallados en la nota 1.

Para propoésitos de este trabajo, nosotros no somos responsables de la actualizacién o
reemision de reportes u opiniones sobre la informacion financiera histdrica utilizada en la
compilacién de la informacion financiera consolidada proforma, ni hemos, en el transcurso
de este trabajo, realizado una auditoria o revision de la informacion financiera utilizada para
la compilacion de la informacién financiera consolidada proforma.

El propésito de la informacion financiera consolidada proforma no auditada incluida en la
Declaracién de Informacion sobre Reestructura Societaria, es solamente para ilustrar el
impacto de los eventos y transacciones significativos en la informacion financiera no ajustada
de una entidad, como si los eventos hubieran ocurrido y las transacciones se hubieran llevado
a cabo en una fecha seleccionada para efectos de la ilustracidn. Por lo tanto, no proveemos
ninguna seguridad, de que el resultado real de los eventos y transacciones de haber ocurrido
y haberse llevado estas a cabo el lo. de enero de 2018, para propésitos del estado de
resultados, hubieran sido como se presentan.

(Continia)
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Un trabajo de aseguramiento razonable para reportar sobre si la informacién financiera
consolidada proforma no auditada ha sido compilada, en todos los aspectos materiales,
conforme a los criterios aplicables, involucra la ejecucion de procedimientos para validar si
los criterios utilizados por la Compaiiia en la compilacién de la informacién financiera
consolidada proforma no auditada provee una base razonable para presentar los efectos
significativos directamente atribuibles a los eventos y transacciones y para obtener evidencia
suficiente y adecuada de que:

¢ Los ajustes proforma correspondientes dan los efectos apropiados a los criterios
utilizados y,

e La informacién financiera consolidada proforma no auditada refleja la aplicacion
adecuada de los ajustes a la informacion financiera historica.

Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del contador piblico independiente,
con base en su entendimiento de la naturaleza de la Compaiiia, los eventos y transacciones
sobre los cuales se ha compilade la informacion financiera consolidada proforma no auditada
y otras circunstancias relevantes del trabajo realizado.

El trabajo también involucra la evaluacién de la presentacion de la informacion financiera
consolidada proforma no auditada en su conjunto.

Consideramos que la evidencia que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinion.

Opinién

En nuestra opinion, la informacién financiera consolidada proforma no auditada ha sido
compilada, en todos los aspectos materiales, segiin los criterios mencionados en la nota 1.

(Continua)
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Distribucion de la Informacion y Restriccion de Uso

La informacion financiera consolidada proforma no auditada ha sido preparada por la
Compaiiia para cumplir con los requisitos de la CNBV de México con relacion a la
reestructuracion societaria que se describe con mayor detalle en la nota 2. En consecuencia,
la informacion financiera consolidada proforma no auditada puede no ser apropiada para otro
propésito. Por otra parte, nuestro informe se emite Ginicamente para satisfacer los requisitos
de la CNBV de México, consecuentemente, no puede ser utilizado, ni se le puede hacer
referencia para otro propdsito, ni en una jurisdiccion distinta a, o fuera de, los Estados Unidos
Mexicanos.

KPMG CARDENAS DOSAL, S. C.

C.P.C. Rodolfo Basurto Escobar

Ciudad de México, 30 de abril de 2019.



Grupo AXO0, 8§, A, P. 1. de C. V. y subsidiarias

Estados consolidados de resultados proforma (ne auditados}

Por el periodo de doce meses terminados al 31 de diciembre de 2018

Ventas netas e ingresos por servicios
Costo de ventas

Utilidad bruta

(Gastos de administracién

Gastos de venta

Participacion en los resultados de subsidiarias
Otros ingresos, neto

Utilidad de operacion

Costos financieros:
Gasto por intereses y comisiones bancarias
Ingreso por intereses
Pérdida cambiaria, neta
Costo amortizado de la deuda a largo plazo
Costo financiero de los planes de beneficios
Intereses por arrendamiento

Costo financiero, neto

Utilidad antes de impuestos a la utilidad
Impuestos a la utilidad

Utilidad neta consolidada
Lltilidad neta consolidada atribuible a:

Participacion controladora
Participacion no controladora

(Pesos})
Al 31 de diciembre de 2018
Montos
histéricos Ajustes Montos
consolidades proforma Notas proforma
10,153,005,669 1,712,938.092 2¢) 11.865,943,761
5,022,788,100 1,0033,654,964 2¢) 6,056,443.064
5,130,217,569 679,283,128 5,809,500,697
1,930,352,117 207,468,441 2ayec) 2,137,820,558
2,434,861,655 335,700,391 2¢) 2,770,562.046
(61,748,166) - {61,748,166)
(147,063,438) (2,601,356) 2¢) {149,664,794)
973,815,401 138,715,652 1,112,531,053
335,618,040 75,300,273 2ayb) 410,918,313
(22.253.351) (1,102,572) (23.355,923)
15,244,673 3,904,271 2¢) 19,148,944
9,717.048 - 9.717.048
350,315 - 350,315
338,676,725 78,101,972 416,778,697
635,138,676 60,613,680 695,752,356
276,983,977 27,007,021 2a.byq) 303,990,998
358,154,699 33,606,659 391,761,358
176,237.126 33.606.659 209,843.785
181,917,573 - 181,917,573
358,154,699 33,606,659 391,761,358
7 P
'l -



Wiemias netas ¢ ingeesas por Sor IKE
Cowo de venlas

Unlidad bruta

Gastos de adonisiracién
Gastos de venta

P en los resullados de subndi
Ouos ingresos, nele

Utilidad de operacion

Costos fimancicros
Guasto por intereses v comisiones bancanias
ngeeso por imereses
Perdida cambiana. neta
Costo amortizado de la deuda a largo plase
Cosio financwro de los planes de beneficios
Intereses por arrendanicnto

Costo financiero, neto

Uuhdad antes de impucslos a la uthdad
Impuziios a la uuldad

Utihdad neta consolidada
1inladad neva consolidada awnbuible a

Particspacion controladora
Participacion no controladera

Grupo AXO, 5. A, P. [. de C. V. ¥ subsidiarias

Eslados lidades de resultad,

fi

P ino

Por ¢l periode de trcs mescs comprendido del Lo de encro al 31 de marzo de 20193 2018

{Pecsos)

Periodo de Ires meses comprendido del Lo. de enere al 31 de marzo de 2019

Perfodo de tres meses comprendide del lo, de enero 4l 31 de marze de 2018

Montos Montos
histaricos Ajustes Monatos histéricos Ajusles
congolidadoy proforma Notas proforma consolidados
$ 2547.178.098 . 2547.174.69% 1043979 842 340771372
1,356. 741501 - 1.356.741.801 452,003,770 2I%.323.632
E 190436897 - 1190 456,897 991,976,072 121,347,690
w45.113.051 . G5 113.051 451020 2HM 77025632
527.216.5%0 - 527.216.5%0 493,904,344 r252T18
(5.951.85) S {5.951.852y (8,851,570 J
(35,643.982) - (35,653.982) (9,850,808) 3.063.297
59.713.000 - 50,713,090 635,753,902 {10,993.957)
VR AT - L4 702 470 82823233 17,605,006
14.643.024 - 643004 21.003 984 (14310
1605553 - 2605553 . =
26862 - 2R.462 2R.862 -
(9.38%6.308] g (9 386.368) (%.539.493} (43317
42933636 - 52 433036 - -
175.527.177 - 175,527,177 95.316.598 16,847,363
(115 3147 - {115 814087 129.502.696] {27 841,320
(42 245470k = (42.245.470) (11.439.309) (6.560.242)
1Y [F156E61T) - {73.568,617) [ 14,002,387} {21.272.080)
(93.1%,192) - (93,196,198 (43,406,790} {21.372.080)
19.627.575 - 19.627.575 23403 403 5
1 {73,568.617) - (73 68617 (18,005,380 (21.272.080)
— ——

Notas

2¢)
2¢)

2ave)
2¢)

2¢)

2avth)

2¢)

2a.brc)

Montos
proforma

2293750214
bIRG327 450

1113423762
528145836
546,157,062

{B.B51.57n
(©.787.511)

54759945
99828 251

201989 660

24,862
(WG RI0)
112.063.963
(47404018
(8,128,550

{39,275 467y

(H4,678.870)
25,403 403

(59.275. 467



Grupo Axo, S. A. P. 1. de C. V. y subsidiarias

Notas a la informacion financiera consolidada proforma no auditada

Por el periodo de doce meses terminados al 31 de diciembre de 2018 y por el periodo de

tres meses terminados al 31 de marzo de 2019y 2018
{Pesos)

1.  Aprobacién, descripcion de operaciones de la Compaiiia y bases de presentacion
y compilacion

Aprobacion

El estado consolidado de resultados proforma de Grupo Axo, S. A.P. 1. de C. V.
y subsidiarias ("Grupo Axo", la "Compaiifa" o el "Grupo") por el periodo de doce
meses terminados al 31 de diciembre de 2018 y por el periodo de tres meses
terminados al 31 de marzo de 2019 y 2018, asi como las notas adjuntas al mismo
(en su conjunto la "Informacion Financiera Consolidada Proforma no auditada")
han sido preparados por Grupo Axo, S. A. P. I. de C. V. para satisfacer los
requisitos de la Comision Nacional Bancaria y de Valores ("CNBV") de México
con relacion a la reestructuracion societaria que se describe con mayor detalle en
la nota 2.

El 30 de abril de 2019, el Ingeniero Raul del Villar Zanella, Vicepresidente de
Finanzas y Administracion de Grupo Axo, autorizaron la emision de esta
Informacién Financiera Consolidada Proforma no auditada que se acompatia, asi
como las notas relacionadas.

Descripcion de las operaciones de la Compaiiia

Grupo Axo, S. A. P. 1. de C. V. y subsidiarias se constituyo bajo las leyes de los
Estados Unidos Mexicanos o México como sociedad anonima el 27 de enero de
2000, con una duracion de 99 afios a partir de esa fecha. El domicilio registrado de
la Compafiia es Boulevard Manuel Avila Camacho No. 40, Piso 21, colonia Lomas
de Chapultepec, delegacion Miguel Hidalgo, C. P. 11000, México, D. F.

La actividad principal de la Compaiiia es la comercializacion de ropa y accesorios
relacionados de marcas de prestigio y realiza sus operaciones en centros
comerciales ubicados en diversos estados de la Repiblica Mexicana y de la
Republica de Chile.

{Continiia)
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Grupo Axo, S. A. P. 1. de C. V. y Subsidiarias
Notas a la informacion financiera consolidada proforma no auditada

(Pesos)

Bases de presentacion y compilacion

L.a Informacion Financiera Consolidada Proforma no auditada se presenta
exclusivamente con fines ilustrativos. Los ajustes hechos en la Informacion
Financiera Consolidada Proforma no auditada se basan en la informacion
disponible y en supuestos que la Administracién considera razonables y no
pretenden representar los resultados de nuestras operaciones, ni su proyeccion por
determinado periodo. Las diferencias en los ajustes proforma podrian derivar de
muchos factores, incluyendo, entre otros, variaciones en los valores razonables
estimados a la fecha de la Informaciéon Financiera Consolidada Proforma no
auditada, tipos de cambio del délar de los Estados Unidos de América (EUA) con
relacion al peso mexicano, tasas de interés, asi como los resultados obtenidos por
las operaciones de la entidad adquirida objeto de la adquisicion de negocio que se
detallaenla nota 2.

En opinion de la Compaiiia, se han realizado todos los ajustes significativos que
son necesarios para reflejar los efectos de las operaciones descritas en la nota 2
que pueden ser respaldadas con hechos en relaciéon con la preparacion de la
Informacion Financiera Consolidada Proforma no auditada. Al determinar qué
informacion es relevante se tomaron en cuenta tanto factores cuantitativos como
cualitativos. Los ajustes proforma se basan en estimaciones y cierta informacion
que esta disponible actualmente para la Administracion. Tales ajustes proforma
variaran en la medida que esté disponible informacion adicional y se redefinan las
estimaciones.

Los ajustes proforma han sido determinados como si las operaciones mencionadas
en la nota 2 hubieran tenido lugar: (i) el 1°. de enero de 2018 para efectos de los
estados consolidados de resultados proforma. Asimismo, la Compafiia ha
considerado las normas contables establecidas por las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (“IFRS” por sus siglas en I[nglés) emitidas por el
International Accounting Standards Board (“IASB” por sus siglas en Inglés), para
determinar los ajustes proforma que se describen mas adelante.

(Continia)
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Grupo Axo, S. A. P. 1. de C. V. y Subsidiarias
Notas a la informacién financiera consolidada proforma no auditada

(Pesos)

Las cifras historicas consolidadas que se presentan en los estados de resultados
consolidados proforma por el periodo de tres meses terminados al 31 de marzo de
2019y 2018 provienen de los estados financieros consolidados trimestrales y anual
no auditados de la Compaiiia y de Tennix, S. A. de C. V. al 31 de marzo de 2019
y 2018 preparados de conformidad con los I[FRS emitidos por el IASB.

Las cifras historicas consolidadas que se presentan en el estado de resultados
consolidado proforma por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018 provienen
de los estados financieros consolidados anuales de la Compaiiia y de Tennix, S. A.
de C. V. al 31 de diciembre de 2018 preparados de conformidad con los IFRS
emitidos por el IASB (los “Estados Financieros Consolidados Anuales™), que
fueron sujetos a los procedimientos de auditoria por auditores independientes.

La Informacion Financiera Consolidada Proforma no auditada que se acompaiia es
presentada en pesos mexicanos ("$"), moneda nacional de México y que también
es la moneda funcional de la Compaiiia y la moneda en la que se presentan dicha
Informacién Financiera Consolidada Proforma no auditada.

Ajustes proforma

Los ajustes Broforma aplicados en la preparacién de la Informacion Financiera
Consolidada Proforma no auditada son los siguientes:

Adquisiciéon de negocio-

Con fecha 31 de diciembre de 2018, Grupo Axo, S. A. P. I. de C. V. y Axo Rig,
S. A.P. 1. de C. V. (Compaiiia Subsidiaria de Grupo Axo) adquirieron €l 100% de las
acciones que integran el capital social de la sociedad Noxara, S. A. de C. V., compaiiia
tenedora de Tennix, S. A. de C. V. por la cantidad de $1,329,000,000 que equivale a
1,242,051,000 acciones.

Tennix, S. A. de C.V. (la Entidad o Tennix) es una sociedad anénima constituida en
Mexico. Fue constituida el 12 de enero de 2001 y se dedica principalmente a la compra-

venta de calzado, aparatos y equipo deportivo.

(Contintia)
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Grupo Axo, S. A. P. 1. de C. V. y Subsidiarias
Notas a la informacidn financiera consolidada proforma no auditada

(Pesos)

La Entidad no tiene personal a su servicio, y sus labores administrativas y de operacitn
se llevan a cabo por una parte relacionada.

A continuacion se detallan los ajustes proforma que estin siendo reconocidos en el
estado consolidado de resultados proforma por el periodo de doce meses terminados al
31 de diciembre de 2018 y por el periodo de tres meses terminados al 31 de marzo de
2019 y 2018, relacionados a la Adquisicion del Negocio, como si tal adquisicion
hubiera tenido lugar el 1°. de enero de 2018 para efectos del estado consolidado de
resultados proforma:

Estado consolidado de resultados proforma

(a)

(b)

(c)

Este ajuste proforma es para reconocer las comisiones por no disposicion de efectivo
y pago de intereses por los prestamos adquiridos para la compra de Tennix, S. A. de
C. V., como si dichos préstamos hubiesen ocurrido el 1°. de enero de 2018.

Se reconoce el impuesto por los comisiones por no disposicion de efectivo y pago
de intereses adquiridos para la compra de Tennix, S. A. de C. V.

Ajuste proforma para reconocer el gasto por intereses por los préstamos bancarios
como si éstos hubieran sido obtenidos el lo. de enero de 2018 para efectos de
financiar la adquisicién de Tennix, S. A. de C. V.

Se reconoce el impuesto por los gastos de intereses por los préstamos bancarios
adquiridos para la compara de Tennix, S. A. de C. V.

Ajuste proforma para reconocer en el estado de resultados profoma la adquisicién
del 100% de los resultados de Tennix, segun lo requerido por la Norma Internacional
de Informacidén Financiera (“NIIF”) 3 “Combinacién de Negocios”, como si dicha
adquisicion se hubiese llevado a cabo el 1°. de enero de 2018.

* %%



Anexo 5

Informes de posicion en instrumentos derivados del Emisor al 31 de diciembre de 2016, 2017
y 2018 asi como al primer trimestre de 2019.

La informacion correspondiente a esta seccion se incorpora por referencia a los Estados Financieros
Consolidados Dictaminados al 31 de diciembre de 2018 presentados por Axo ante la CNBV con
fecha 30 de abril de 2019 y ante la BMV el 20 de mayo de 2019; Estados Financieros Consolidados
Dictaminados al 31 de diciembre de 2017 presentados por Axo ante la CNBV y la BMV con fecha 2
de mayo de 2018; Estados Financieros Consolidados Dictaminados al 31 de diciembre de 2016
presentados por Axo ante la CNBV y la BMV con fecha 28 de abril de 2017, asi como a los Estados
Financieros no auditados al primer trimestre de 2018 presentados por Axo ante la CNBV y la BMV
con fecha 30 de abril de 2019, mismos que pueden ser consultados en la pagina del Emisor
WWW.arupoaxo.com, en la pagina de la BMV en www.bmv.com.mx, y en la pagina de la CNBV en
www.gob.mx/cnbv. Asimismo, los Estados Financieros al 31 de diciembre de 2018, 2017 y 2016, asi
como al primer trimestre de 2019 fueron presentados ante BIVA con fecha 15 de mayo de 2019,
mismos que pueden ser consultados en la pagina de BIVA www biva.mx.




Anexo 6

Dictamen de calificacion sobre el riesgo crediticio de los Certificados Bursatiles de Corto
Plazo emitida por HR Ratings de México, S.A. de C.V.

[A partir de la siguiente hoja)
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Credit  Grupo AXO

:ggggy Programa Dual de CEBURS
Grupo Axo, S.A.P.l. de C.V.

A NRSRO Rating’*

México D.F. a 26 de marzo de 2019

Lic. Ratll del Villar Zanella
Vicepresidente de Finanzas

Grupo Axo, S.AP..deC.V.

Bivd. Manuel Avila Camacho #5

Torre C, Piso 21, Centro Comercial Toreo
Col. Lomas de Sotelo

C.P. 53390, Naucalpan de Judrez

Estado de México

En atencion a su solicitud, me permito informarle que con fundamento en el articulo 334 de la Ley del Mercado de Valores,
HR Ratings de México, S.A. de C.V. (HR Ratings) ha procedido a determinar la calificacion de CP de HR2 para el Programa
Dual de Certificados Bursétiles con Carécter Revolvente, bajo la modalidad de Emisor Recurrente de Grupo Axo (el Programa)

por un monto de hasta P$6,000m o su equivalente en Unidades de Inversién (UDIs), sin que el saldo insoluto de corto plazo
exceda de P$500m o su equivalente en UDIs.

La calificacion asignada de HR2 significa que el emisor o emisién con esta calificacion ofrece una capacidad aceptable para

el pago oportuno de obligaciones de deuda de corto plazo y mantienen un mayor riesgo crediticio comparado con instrumentos
de mayor calificacion crediticia.

La asignacion de la calificacion se basa en las proyecciones financieras realizadas el 26 de marzo de 2019 para Grupo Axo. Esta se
basa en la fortaleza operativa de Grupo Axo, que se ve reflsjada en un consistente crecimiento en la generacién de EBITDA
Ajustado', que sumado a la incorporacién de Tennix se espera se traduzca hacla adelante en una mayor generacién de Flujo Libre
de Efectivo (FLE} y en una mejora de nuesiras principales métricas de cobertura del servicio de la deuda. También, se considerd
que la Empresa se encuentra en proceso de refinanciamiento de la AXQ 14 por P$1,000 millones {m) via la colocacién de dos
emisiones bajo vasos comunicanles, reduciendo el servicio de |a deuda a corto plazo y la presién sobre la liguidez de la Empresa.

A continuacion se presentan las principales caracteristicas del Programa Dual de CEBURS con Caracter Revolvente de Grupo
Axo:

Tabla 1. Caracteristicas Principales del Programa Dual de CEBURS

Emhsor Grupo Axo, SAPLdeCV

Jipo de Instrumento Cendicados Bursétiles da Corto y Largo Plazo con Cardcter Revolvente
Por un monto total avtorizado de hasla P$6,000m o su equivalente en

Monto ds! Programa Unidades dw Imversién (UDis), sin que la porcidn de corto pizo exceds los
P$500m.

Vigencla del Programa Hasta 5 afios contados a pastir de su autorizacion par parta de ta CNBY

Denominacts ll.ghcmiicados Bursitiles podedn eslar denominados en Pesos o en
€l plazo de los Cerificados Bursdtiles serd determwnado pero cada

Plazo amisién y so estadlecerds en [a documentacién comespondiente
Dependiendo de su plazo, los Cerificaqdos Bursdtiles de Corto Plazo
gerén » e s¢ onian con un plaze minimo de un dia y miximo
El destine de los fondos producio de cada una de las emisiones sl

Destine de los Reciursos amparo de! Programa serd aplicado por ¢l Emusor conforme a las

necesidades financieras, corporativas, estratégecas, segin se desciiba en
ef Suplemento correspondiente

Fuenis' HR Ratings con buss en ¢} Prospecic prefiminar del Programs

! incluye Otms Ingresos y Participacidn de Subsidiarias No Consolidadas

Hoga 3 oy 12

tesold
/ £ };5_;
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Credit  Grupo Axo

2:22&1 Programa Dual de CEBURS
Grupo Axo, S.A.P.l. de C.V.

A NRSRO Rating

Este Programa Dual es adicional al Programa de CEBURS de Largo Plazo de Grupo Axo por hasta P$6,000m con vencimiento
legal en diciembre de 2019. El Programa de CEBURS de Largo Plazo tiene a su amparo las emisiones la AXO 14, AXO 16,
AXO 16-2, AXO 17 y AXO 18 por un monto total de P$3,240m, por lo que este programa se habra de retirar cuando se
amorticen estas cinco emisiones.

El andlisis de riesgos realizado por HR Ratings sobre las principales métricas financieras tiene como propdsito determinar la
capacidad de pago de Grupo Axo, contemplando dos escenarios: base y estrés. Las proyecciones realizadas abarcan desde
el 1T19 al 4T21. A continuacion se presentan los resultados obtenidos para cada uno de los escenarios mencionados:

: Tl #074
enlas i 6 8474

10,953'

Margan EBITDA, : T 126% 120% 121%

Margen EBTDA Apstade’ PoME%  MO%  UGR  130%  131% 125%  125%
(35107 A TR N { I - 7 15727V 42
Fhyo Libre de Elective | 214 438 153; 530 1 550 1/
CAPER i insiainia i 554 457 900: N119 . T3 BwW: 9B 597 . 815
teuda Toial - B 1T I - R ¥ 1 [ B ] 423 T
Deuda Nota D189 2016 301 355 389 382 3476
Afios de Pago (0N / EBITDA) i 24 19 25| 21 20 24 20
Afios ds Paga (DN / FLE) Pooo89 46 . 208 60 . S54 69 ...52
OsER - [k 0 dx oix! 1 0'6x Oy Odn

DSCR con caja ruciat 10x Lix 1 3.x 123‘ 1.3x: 30x 0.9x D Tx
Fuants. HR Rativgs con islormacidn de ia Empraea bajo um g ! etd yun 1) Proy Fushradas @ partr oal 1719
Thaa LEea do Electvo = Flujo Neto de Aclvidades de Operacain - Capex da Wsnlenimiento + Diterenca eq Cambos « Ausies Fspecities + Dvidercdon

Cobrados (Guess) - Dindendos Pagadox (MOS y PVH)

** Coberturs 9t Service de b Deuds = FLE / Servicio de ls Dewds (nlereses Netos + Amorlizeciones de Prncps’)
1 Cifras ¢n efnass de persos mexicancs

2. incliyn Diren Ingresos y Particpaciin en Sebaidiariss Ho Consolidad

Desempefio Historico / Comparativo vs. Proyecciones

¢ Generaclon de FLE. En 2018, la generacion de FLE fue de P$153m, en niveles adecuados para la calificacion asignada. Esto
fus principalmente consecuencia del avance observado en los resultados operativos de la empresa, dada la operacion
consolidada de Grupo Axo, parclalmente contrarrestados por Ja incorporacién de Tennix a finales de 2018, que impacto
negativamente de manera axtracrdinaria las cuentas de capital de trabajo de la Empresa.

» Estructura de deuda a largo plazo. De acuerdo con el calendasio de amortizaciones de a deuda total al 4T18, 60.9% de la
deuda es a largo plazo y 39.1% es de corto plazo (vs. 69.9% y 30.1% al 4T17). No obstante, la Empresa se encuenira en proceso
de refinanciar la AXO 14, la cual vence en diciembre del 2019 y representa la mayor porcién de deuda a corto plazo, via una
nueva deuda bursétil, [o cual prolongaria el calendario de la deuda.

» Métricas de Pago de la Deuda. Al cierre de 2018 se observa un deterioro en las métricas relacionadas con el pago de la deuda
como la razén de cobertura y afios de pago de deuda neta a FLE. No obstante, consideramos que esto fue pringipaimente
resultado a la adquisicidn de Tennlx al cierre del 2018, que representé un mayor endeudamiento sin tener la contraparte de los
resultados operativos, por lo que una vez estabilizada 1a operacidn de Tennix dentro de Grupo Axo, se espera que astas métricas
tiendan a mejorar.

Expectativas para Periodos Futuros

» Crecimiento sostenible en la generacién de EBITDA Ajustado. Se espera que el EBITDA Ajustado de Grupo Axo tenga
un impulso positivo en 2019, con la incorporacién de la operacidn de Tennix, fo cual aunado a la apertura anual espera
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en promedio de 60 tiendas, produciria una fortaleza operativa con un EBITDA Ajustado superior a P$2,000m a partir de
2020.

Refinanciamiento de AXO 14, HR Ratings considera que la Empresa lleve a cabo de manera exitosa el refinanciamiento
de AXO 14 por P$1,000m via nueva deuda bursatil a través de dos emisiones en modalidad de vasos comunicantes
produciendo una mejora en el calendario de amortizaciones actual, lo cual se veria reflejado en niveles de DSCR en
promedio de 0.8x y DSCR con caja de 2.0x.

Factores adicionales considerados

Apoyo por parte de sus acclonistas, y amplia experiencia de miembros del Consejo de Administracién. Tal como
se observé en 2017, se espera que el mas reciente socio, General Atlanlic, realice una aportacién adicional de capital antes
del 2718, reflejando un continuo apoyo financiero a la Empresa. Lo anterior se ve complementado por el Consejo de
Administracion de Grupo Axo que esta conformado por integrantes con experiencia en distintas industrias, ademas de un
equipo directivo con amplio conacimiento y experiencia en la industria.

Robusto portafolio de marcas. El portafolio de 23 licencias atiende a distintos segmentos de la poblacién, cubriendo
desde mercancia full-price hasta ta mercancia de liquidacién que es la lltima etapa de la cadena de venta: ademas, con el

mayor nimero de tiendas de mercancia de liquidacién via Promoda, el portafolio se hace mas defensivo ante cambios en
los ciclos econémicos.

Factores que podrian subir {a calificacién

Mejor desempefio operativo. En caso de que Grupo Axo presente de manera consistente un desempeiio operativo con
un margen EBITDA Ajustado cercano o superior a 15.0%, y esto se fraduzca en una mayor generacion de FLE con relacién
a nuestras estimaciones.

Estructura de deuda de mayor plazo. La Empresa cuenta con diversos créditos bancarios de corto plazo para cubrir
necesidades de capital de trabajo, pero en caso de que la Empresa mejore su estructura de deuda pasando a tener 75.0%
o mas de los vencimientos en el largo plazo, se observaria una mejora en las métricas de cobertura de |la deuda.

Factores que podrian bajar la calificacion

Estructura de deuda presionada. Si la Empresa no lleva a cabo el refinanciamiento de la AXO 14, o si se lleva a cabo
con términos y condiciones menos favorables en términos del calendario de amortizaclones, las métricas de cobertura para
el servicio de la deuda se podrian presionar con DSCR similar a nuestro escenario de estrés.

Deterioro en resultados operativos. Un menor consumo por parte de la poblacién en conjunto con un crecimiento
desmesurado podria ocasionar una menor absorcién de costos y gastos fijos, ademas de mayocr endeudamiento, lo que a

su vez ocasionaria un deterioro en la capacidad de pago para hacer frente a sus obligaciones financieras con un DSCR
por debajo de 0.4x.

Descripcién del Emisor

La actividad principal de Grupo Axo, S.A.P.l. de C.V. (Grupo Axo y/o 1a Empresa) es la comercializacién de ropa y accesorios
de marcas de prestigio en México. Grupo Axo es la empresa multimarca méas grande de la industria de la moda en México.
Cuenta con 24 afios de experiencia en el manejo de marcas, a través de la representacion, operacion, distribucién y
posicionamiento de marcas de prestigio en el mercado mexicano. Grupo Axo opera a través de asociaciones o licencias, bajo

el esquema de tiendas propias (refail) y venta a tiendas departamentales (wholesale). La Empresa cuenta con
aproximadamente 5,000 colaboradores.

Hea 3ide 12
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A NRSRO Rating*

Grupo Axo es socio estratégico y comercial de 20 marcas internacionalmente reconocidas entre las que destacan: Brunelio
Cucinetli, Coach, Pink, Kate Spade, Rapsodia, Brooks Brothers, Guess, Tommy Hilfiger, Chaps, Express, Loft, Abercrombie &
Fitch y Hollister, Nike, Van Heusen, Bass, Crate & Barrel, Victoria's Secret Beauty & Accesories y Bath & Body Works.
Adicionalmente, cuenta con 202 tiendas de MOS, dedicadas a la venta de saldos de diversas marcas, y con la reciente
adquisicidn de Tennix, se sumo al portafolio un total de 149 tiendas especializadas en calzado deportivo.

No omito manifestarle que la calificacién otorgada no constituye una recomendacidon para comprar, vender o mantener algin
instrumento, ni para llevar a ¢cabo algin tipo de negoclo, inversidn u operacién y puede estar sujeta a actualizaciones en
cualquier momento, de conformidad con las metodologias de calificacién de HR Ratings y en términos de lo dispuesto en el
articulo 7, fraccion Il y/o I, segin corresponda, de las “Disposiclones de caracter general aplicables a las emisoras de valores
y a ofros participanies del mercado de valores”.

Sin otro en particular, quedo a sus 6rdenes para cualquier duda o comentario al respecto.

Atentamente,

~Teiitter: @HRRATINGS
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Grupo Axo {Base): Balance en Pesos Nominales {millones}

2095 2016* 2017 2018  2019P"

ACTIVOS TOTALES 5,560 7,909 9,372 11,933 12,859
Activo Circulante 2,348 3723 4,884 5,546 5,999 6,401 6,712
Efectivo y Equivatentes de Efectivo 406 693 1,302 1,101 975 872 770
Cuentas por Cobrar a Clientes 268 77 927 957 1135 1,258 1,383
Otras Cuentas por Cobrar (Neto) 124 138 81 186 194 202 210
Inventarios 1,159 1,700 2,085 3,031 3414 3.7 4044
__Pagos Asticipados y Otros Activas Circulantes N 515 490 270 281 293 305
Activos no Circulantes 3212 4,187 4,488 6,387 6,860 6,956 7,092
Inversiones en Subsid N.C 204 217 277 339 364 426 490
Planta, Propiedad y Equipo {Neto) 1,044 1,404 1.418 1.955 2375 2378 2.408
Activos Intangibles y Cargos Diferidos 1,860 2297 2422 4,060 3,600 3,600 3,600
Crédito Mercanti’ 1,277 1439 1439 1.661 1.661 1,661 1.661
Otros Intangibles 583 857 982 2,399 1,93% 1,939 1,935
Impuestes Diferidos 99 243 47 0 486 516 557
Instrurnentos Financieros Denvados 5 26 24 33 3 36 37
PASIVOS TOTALES 4,000 5,096 5,817 8,169 8,197 8,12} 7,807
Pasivo Circulante 1,662 2,169 2.971% 4,416 3,787 4,229 5,622
Pasivo con Costo 492 710 999 1,673 640 1.002 2110
Proveadores y Otras Cuentas por Pagar 897 1,053 1.531 2,307 2,581 2,855 3.133
Impuestos por Pagar 93 74 72 59 &9 60 60
Otros Pasivos sin Costo 179 332 377 7 306 312 319
Pasivos acumulados 6 9 1 0 0 0 0
Partes relacionadas y otros 0 0 16 115 118 120 122
___Regalias y comisiones por pagary otros 174 323 359 261 189 192 196
Pasivos no Circulantes 2,338 2,927 2,837 3,75 4,410 3,694 2,185
Pasivo con Costo 1446 1,782 2318 2.608 3,730 3679 1,969
Otros Pasivos No Circulantes 892 1,145 518 1,144 680 215 216
Pasivo para la Compra de Acciones? 821 1,045 428 456 461 101 102
Otros Pasivos® 71 100 90 688 219 114 114
CAPITAL CONTABLE 1,560 2,813 3,555 3,764 4,663 5,235 5,997
Minoritario 82 1,102 1,148 1,310 1,525 1173 2,102
Capital Contribuido, Util. Acum & Qtros 77 1,040 1,047 1.201 1,310 1,625 1,773
__ Utihdad de! Ejercicio 4 62 102 109 215 247 329
Mayoritario 1,476 1,11 2407 2,454 3107 3,462 3,095
Capital Contribuido 852 852 1,506 1,506 1,906 1.906 1.906
Utitidades Acumuladas 453 692 729 772 948 1,231 1.5686
Utilidad del Ejercicio 174 167 172 176 283 325 433
Dauda Total 1,938 2,492 3,38 4,282 4,570 4,680 4,079
Deuda Neta 1,532 1,899 2,016 3,181 3,596 3,809 3,309
Dias Cuenta por Cobrar Clientes 16 26 M 30 29 29 29
Dias Inventario 184 169 163 191 169 170 m
Dias por Pagar Proveedores 114 112 116 119 118 118 118

Fuente: HR Ratings proyecciones con base en informacién trinestral interna de Is Emprasa y cisrres anuales dictaminados por KPMG, sakvo 2018

* Informacién Diclaminada en formato IFRS.

** Proyecciones & pariir del 1718,

2 Corresponde a las provisionea para la compra de MOS vy Tennix.

3. Incluye impuestos diferidos, beneficio 8 empleados y otros. éy

uohsf 12

*HR Ratings de México, 5 A. de C.V. (HR Ratings) es una instinucion calificadora de valeres registrada ante la Securities and Exchange Commission BEC) In :
Estados Unidos de Morteamérica como una NRSRO para este tipo de calificacion. El reconocimienio de HR Ratings come una NRSRO estd limitaddo.a acg‘i?’
gubernamentales. corporativos e instiluciones financieras, desciitos en ia clausula (v) de ta seccion Ja}i62)(A) de la U 5. Securities Exchange AcL =

Witter: @HRRATINGS
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e ——— e P

Grupo Axo {Base): Estado de Resultados en Pesos Nominales (millones})

2015* 2016" 2017 2018 2019P 2020P  20H1P
Ventas Netas 4,505 6,144 8.874 10,153 13,997 15,450 16,988
Coslos de Venlas 2,159 3,046 4,480 5.023 7.246 7,982 8,760
Utilidad Operativa bnuta (antes de depreciar) 2,M6 3,098 4,394 5,130 6.751 1.468 8.228
Gastos de Generales 1,778 2,310 3,354 3848 5076 5,601 6,159
UOPADA {EBITDA} 568 788 1,040 1,282 1,676 1,866 2,069
Depreciacidn y Amortizacion 235 363 432 817 699 780 785
Utilidad de Oper. ontes de otros ingresos (qastos) 33 608 765 o 1,086 1,285
Otros ingresos gensrales y {gastos) netos' 21 85 137 147 112 121 131
Utilidad de Oper. después de otros ingresos 355 510 744 912 1,089 1,208 1,416
Ingresos por Intereses 1 2 16 2 9 10 8
Otros Productos Financieros 0 0 0 39 0 0 0
Intereses Pagados 88 160 285 375 447 462 399
Otros Gastos Financisros 3 5 7 10 0 0 0
_Ingreso Financiero Neta _ 190 -162 -276 -324 437 452 -39
Resultado Cambiario 44 T4 41 15 0 0 0
Resultado Integral de Financlamiento 134 -236 -317 -339 437 452 -39
utilidad después del RIF s M 4 4 573 652 755 _ 1,025
Participacion en Subsid. no Conselidadas 50 59 60 62 60 62 64
Utilidad antes de Impuestos : 2711 333 487 635 112 817 1,089
Impuestos sobre ia Ulilidad 9 104 164 217 214 245 27
Impuestos Causados 182 177 2713 269 240 275 367
Impuestos Diferidos B9 T4 110 8 -6 30 40
Utllidad Neta Consolidada 178 229 323 B8 498 572 762
Participacion minoritaria en la utilidad 4 62 151 182 215 247 329
Panicipaglon mavoritaria on Ia utilidad 174 167 172 176 283 325 433
Cambic en Ventas 77.9% 36 4% 44 4% 14.4% 37.9% 10.4% 10 0%
Margen Bruto 52.1% 50.4% 49 5% 50.5% 48.2% 48.3% 48.4%
Margen EBITDA 12 6% 12 8% 11.7% 12.6% 12.0% 12.1% 12.2%
Margen EBITDA Ajustado? 14 0% 14 B% 14 0% 14.6% 13.0% 13.1% 13.2%
Tasa de Impuestos ~ L NA% I1.1% 33.6% 436%  300% 30.0% 30 0%
Ventas Netas a Planta, Prep & Equipo 43 44 63 52 59 65 71
Retomo sobre Capital Empleado 17.7% 16 0% 18 7% 22.8% 23.0% 23.1% 25 7%
Tasa Pasiva 57% T4% 92% 10.4% 10.5% 10.1% 9.4%
Tasa Activa 0.3% 0.3% 1.0% 1.3% 0.5% 0.5% 0.5%

Fuents HR Ratings proyecciones con basa en informacion irimestral nterna de ls Empress y cierres anuaies dictaminados por KPMG, salvo 2018,
* informacidn Dictamnada en formato [FRS

* Proyecciones a partir del 1T19

1. Se refiere a ta facturacién de apoyo por corners, ingresos por publcidad, depuracién de cuenias, mantenimiento de tiendas, entre ofros.

2 Incluye Otros ingresoa y Participacién en Subsidiarias No Consoldadas.

Huif&m:r

*HR Ratings de México, S$.A. de C.V. (HR Ratings) es una institucidn calificadora de valores registrada ante la Securltlias and Exchange CommissiondSE |‘;:$_E;75LF~_
Estades Unidos de Norleamérsica como una NRSRO para este tpo de ealificacidn. El raconocimiento de HR Ralings como una NRSRO esia lig a #ehivos
gubernanentales, corporativas @ instiluciones financieras, descritos en la clausula {v) de fa seccidn 3{al62){A) de Ia U §. Securites Exchange Ar

Z Twilter: @HRRATINGS
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s o

Grupo Axoc [Base): Flujo de Efective en Pesos Nominales (millones)

) 05" 2016~ 2017 2018 2018p 2020P 202IP
ACTIVIiDADES DE OPERACION
Uhllided o Pérdida nato o antes de impuestes m 333 407 635 M2 817 1,009
Provisiones del Perodo 0 0 ] 20 4 0 [
Partides sln Impacto on el Efectivo 0 0 0 ~20 0 0 L )
Depreciacién y Amosiizacion 235 363 432 517 699 780 785
Unlidad /Pécdids en Venta de Inmb. v Negocios Conjuntos® 7 [} 19 0 0 0 0
Pamicipachin en Asociados y Negocios Conpmios 50 Ly &0 62 i &2 4
intereses 8 Favor 1 Z 18 22 9 1] £
Olras Partdas de leversion 68 9% [ ] 0 a [+}
Partidas Relaclonades con Actividades de Inversion 258 392 380 43 629 708 712
Inteseses Devengados 7] 160 205 s 447 462 399
Oteas Partidas de Financiznento 832 -12 45 154 0 0 ]
_Partides Relac. con Actlv. de Financ. 920 143 240 529 447 462 399
Flujo Deri. & Resul. antes de Impuestos a la L, 1449 [14] 1,108 1,378 1,788 1,388 2,201
Decremento {Inciemneno) en Clhanles 120 108 -150 <30 178 -123 125
Decramanto {1 to) en imantan 84 151 384 579 383 -363 267
Decr {tncr ) an Otres Cuenlas por Cobrar y Ctios Activos -99 -40 73 155 20 21 22
Incremento (Decremento) en Provaedores &1 63 561 -193 214 274 278
Incramanto (Dacremanto) en Otros Pasivos -5 14 7 102 13 " L]
_Caphtal go traba| B 359 250 106 545 295 -221 128
__lmpuestos a Ja Uiitidad Pagados o Devush 103 225 284 313 240 EiE -367
Flujos Generados ¢ Uhilizados en s Operaclén A82 ATS 118 058 534 438 A95
Fiujos Natos de Efectivo de Actividades de Opar. 987 393 930 720 1,253 1,491 1,706
ACTMVIDADES DE INVERSI
Imvar. de acciones con cardcler parm 0 ] -5 a ] 0 ']
Inversién en Prop . Plania y Equipo A35 654 48T 800 1418 T 814
Irversidn an Activos Imang:bles 123 228 145 110 o 0 0
Adaquisicion de Negocios® 131 [] 698 547 L2 1 AET 0
Drvdendos Cobrados 59 47 0 0 35 0 0
Intarases Colwados 1 2 16 22 9 10 8
Otcos Acivos ] 0 o 16 0 ] 0
Flujos Metos de Efectivo de Actividades de Inverlén 1,863 133 A,.43 41,551 1,622 1,242 £06
Efectivo Exced.(Req.} para aplicar en Activid.de Financ. 882 335 AVG 831 -368 249 900
ACTMMIDADES DE FINANCIAMIENTO
Financiamientos Bancarios 10711 678 370 3217 400 950 400
Financiamientos Bursatiles 3 786 530 888 1.600 0 [1}
Amoitizaciin de Financiamuenios Bancanos ia S8 a1 LA TL BRd| 300 -454
Amodizacién de Financiamientos Bursitiles 0 0 0 0 1000 540 540
Intereses Pagados y otras partidas -] 160 ¥. 1 6 447 462 -399
Financlamlento "Ajano” E e 813 3e9 534 581 158 352 1.001
Incramentios (Decramento) an o Capital Social' 138 [ 654 L] 400 0 0
Prima sn Veta ds Acciones 1 0 0 0 1] 1]
Recompra de Acciones 0 ] a 24 0 "} 0
Otras Parixdas 20 0 0 123 0 0 0
Dwidendos Pagados 0 0 59 50 4 0 []
Financlamiento “Propio” 2 0 535 49 400 0 [
Fiujos Hetos de Efectivo de Activ, de Finan. 1,107 ;] 1,129 630 242 343 1,001
Incee{Dismin.) neto da Efectivo y Equiv. 225 [ e 201 [¥73 103 i
Difer en Cambios en ¢} Efectivo y Equiv 1 132 3] -0 o 1] 0
Efactivo y equiv al pnncexo del Penodo 192 406 593 1.302 1101 575 a72
Efectivo y equlv. ol final del Pertodo 406 593 31,302 1,101 975 872 T70
Capex de Mamenimiemo 235 L 432 51T £53 TED Ta5
Agustes especiales 21 a 0 [} Q 1] 0
Flujo Libra de Efectivo 10 Fall 438 153 590 11 s
_L__Mloﬂizncidn de Dauda 74 816 CX] 3,149 7 540 1002
Revolvencia automdtica =124 AN 629 2. 150 1,638 0 0
Amorizacién da Deuds Final 47 [LH 710 599 EE] a0 1087
Interases Natos Pagados (incluy Capd } 87 158 269 353 437 452 391
Servicio da la Dauda 134 650 979 1,352 N 1,292 _1,393
DSCR [EXT 9.3 0.4 [X] i2 (X3 9.7
Caja inicial Disponible 192 406 693 1,302 1104 975 ar2
DSCR con Ca[i Inicial 1) 1.9 1.1 14 3.3 1.3 1.3
Deudsa Neto o FLE T [E] 46 20.8 6.1 3.4 16
18 ITDA 2.7 24 19 2.5 2.1 2.0 1.6
Fusnie HR Ratings proyetcionas con base #n informaddn imesiral infsrna de 1a Empresa y denes anuales dictaminados pot KPMG, saivo 2018
* Infermacdién Dictaminada en formate FRS
** Proyeccionas a partis del 1719
1 Fiujo Lire de Efeciive = Flujo Heto de E fectiva de Act D O Wn - CAPEX de b i + DIty o Cambios + Ajrstes E islen + Dividendos C {Guess) + Dividendos Pegadus (Porcenlaje pars

MOS y PvH).
2 £l ajuate en 2015 a0 cofisne &8 pasho por pagad por  comora del 50.0% restante do

3. En201588 uwuummeisnmsontauosymzmh-munae‘uuuoeuos‘mmnmmzommsymmmnm_
4 Ls inygccidn da caplal sdicional por parts de Ganers! Atasbe Lisne un vencamenlo en mays & 2019

*HMR Ratings de México, S A.de C.V {HR Ratings) es una wnstitucién calificadora de valores registrada ante la Securities and Exchange Commi
Eslados Unidos de Norteamerica como una NRSRO para este lipo de calificacion. El reconocimiento de HR Ratings como una NRSRO e
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Grupo Axo {Estrés): Balance en Pesos Nominales (millenes)

- _ 2015  2016" anr 2018 2019P* 2020P 2011p

ACTIVOS TOTALES 5,560 7,909 9,372 11,933 12,201 12,302 12,789
Activo Circulante 2,348 3,723 4,884 5,546 5,499 5,626 6,081
Efectivo y Equivalentes de Efactivo 406 593 1,302 1,101 669 416 485
Cuentas por Cobrar a Clientes 268 i 927 957 1.027 1,114 1,223
Otras Cuentas por Cobrar (Neto) 124 138 81 186 184 202 210
Inventarios 1,159 1.700 2,085 3,031 3327 3,602 3,858
Pagos Anticipados y Otros Activos Circulantes 9 515 490 270 281 293 305
Activos no Circulantes 3,212 4,187 4,488 6,387 6,703 6,676 6,709
Inversiones en Subsid. N.C 204 217 217 339 399 461 525
Planta, Propiedad y Equipo {(Neto} 1,044 1.404 1,418 1,955 2,193 2,081 2,016
Activos Intangibles y Cargos Diferidos 1.860 2297 2422 4,060 3,600 3,600 3,600
Crédito Mercantil* 1.217 1439 1439 1,661 1,661 1,661 1,661
Otros Intangibles 583 857 982 2.39% 1,939 1,939 1.939
Impuestos Diferidos 99 243 347 ) 477 499 530
Instrumentos Financieros Derivados & 26 24 33 34 36 37
PASIVOS TOTALES 4,000 5,096 5,817 8,169 7,721 7,402 7,290
Pasivo Circulante 1,662 2,169 2,979 4,418 3,703 4,126 5,047
Pasivo con Costo 492 710 999 1.673 912 1,177 1,934
Proveedores y Otras Cuentas por Pagar 897 1,053 1.531 2,307 2,426 2,577 2734
impuestas por Pagar 93 74 12 59 59 60 60
Otros Paswvos sin Costo 179 332 317 Jit 306 312 319
Pasivos acumulados 6 9 1 0 0 0 0
Panles relacionadas y atros 0 0 16 115 118 120 122
Regalias y comisiones porpagaryotros 174 323 359 261 189 192 136
Pasivos no Circulantes 2,338 2,927 2,837 3,753 4,018 3,276 2,242
Pasivo con Costo 1,446 1.782 2319 2,608 3,338 3.061 2,026
Otros Pasivos No Circulantes 892 1.145 518 1,144 680 215 216
Pasivo para la Compra de Acciones? 821 1,045 428 456 461 1014 102
Otros Pasivos® 71 100 80 688 219 114 114
CAPITAL CONTABLE 1,560 2,813 3,555 3,764 4,481 4,900 5,500
Minoritario 82 1,102 1,148 1,310 1,447 1,628 1,887
Capital Contribuido, Wil Acum & Otros 17 1.640 1,047 1.201 1.310 1,447 1.628
__Lhilidad del Ejercicio 4 62 102 109 137 81 259
Mayoritario 1478 1.1 2,407 2,454 3,034 3272 3,613
Capital Contribuido 852 852 1,506 1,506 1,906 1,906 1,906
Utilidades Acumuladas 453 692 729 772 948 1,128 1,366
Utilidad dal Ejercicio 174 167 172 176 180 238 340
Deuda Total 1,938 2,492 318 4,282 4,250 4,238 3,961
Deuda Neta 1,532 1,899 2,016 3,181 3,580 3,822 3,476
Dias Cuenta por Cobrar Clientes 16 26 M 30 k1] 30 30
Dias Inventario 184 169 163 191 177 174 174
Dias por Pagar Proveedores 114 112 116 119 115 114 13

Fuente: HR Ralings proyecciones con base en hformacion lrimeatral interna de Is Emprese y cigrres anuales dictaminados por KPMG, salvo 2018,
* Informacidn Dictamineda en formato FRS.

* Proyeccionea a partir dal 1T15.
2. Corresponde a ias provisiones para ba compra de MOS y Tennx
3. Incluye impuestos diferidos, beneficio 8 sinpieados y oltrs Iy
) ruﬁl d 12
i /7
*HR Ratings de Mexico, S.A de C V. (HR Ratings) es una Institugion calificadora de valores regisirada anta 1a Securitivs and Exchange Commig BECKdwTos

Estados Unidos de Norteamérica como una NRSRO para este tipa de calificaclén. Bl reconocimients de HR Ralings como una NRSRO esfi
gubernameniates, corperativos e instituciones financieras, descritos en la clausvla fv) de la seccidn 3{a}{62){A) de Ja U 5 Securities Exchange 2

Twitter: @HRRATINGS
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Grupo Axo (Estrés}): Estado de Resultades en Pesos Nominales (millones)

o 2015* 2016* 2017 2018 20199 2020P 2021P
Ventas Netas 4,505 6,144 8,874 10,153 12,532 13,815 15,174
Costos de Ventas 2,159 3,046 4,480 5023 6,550 1,207 7901
Utitidad Operativa bruta {antes de depreciar) 2,346 3,098 4,394 5,130 5,982 6,608 1,274
Gaslos de Generales 1,778 2310 3,354 3848 4,570 £,036 5531
UOQPADA (EBITDA) 568 788 1,040 1,282 1,412 1,572 1,742
Depreciacion y Amortizacion 235 363 432 517 681 109 679
Utilidad de Oper. antes de otros ing_resos {qastos) 333 425 608 L 1 N 863 1,063
Otros ingresos generales y (gastos) netos’ 21 85 137 147 101 109 118
Utilidad de Oper. después de otros ingresos 355 510 744 912 832 972 1,181
Ingresos por Intereses 1 2 16 2 15 16 L]
Otros Productos Financieros 0 0 0 39 0 0 0
Intereses Pagados g 160 285 315 455 451 402
Otros Gastos Financieros 3 5 7 10 0 0 0
_Ingreso Financiero Neto e -90 -162 -276 -324 440 435 -389
Resultado Cambiario 44 74 41 15 0 0 0
Resultado Integral de Financiamiento A34 2 -7 339 A4 435 389
Utilidad después del RIF 221 214 427 573 _ 392 5w 193
Participacion en Subsid no Consolidadas 50 59 60 62 60 62 &4
Utilidad antes de Impuestos 71 m 487 635 452 599 857
Impuestos sobre la Utilidad 93 104 164 217 136 180 257
Impuestos Causados 182 177 273 269 152 202 289
Impuestos Diferides &9 T4 110 8 17 2 -32
Utilidad Neta Consolidada 178 229 323 358 316 420 600
Participacién minontaria en la utilidad 4 62 151 182 137 181 259
Paticipaclén mayoritaia en 1n ytilidad 174 167 172 176 180 238 340
Gambio en Venias 7 9% 364% 44 4% 14.4% 234% 10 2% 9 8%
Margen Bruta 52.1% 50 4% 49 5% 50 5% 47.7% 47 8% 47 9%
Margen EBITDA 12.6% 12 8% 11.7% 12 6% 113% 114% 11.5%
Margen EBITDA Ajustado’ 14.0% 14.8% 14.0% 14 6% 12.4% 12.5% 125%
Tasadelmpuestos ... .. S 31.1% 336%  436% 30.0% 300%  300%
Ventas Netas a Planta, Prop. & Equipo 43 44 63 52 57 66 15
Retomo sobre Capital Empleado 17.7% 16.0% 18 7% 22 8% 17.4% 195%  235%
Tasa Pasiva 5.7% 74% 92% 10.4% 10.9% 10 6% 9.9%
Tasa Activa 0.3% 0 3% 10% 13% 0 9% 1.1% 0.9%

Fuente: HR Ratings proyecciones con bas# &n iaformacin trimesatrsl interna de la Empresa y cierres anualés detaminados por KPHMG, salvo 2018
* nformecion Dictaminada en formato FRS.

* Proyecciones 8 parir del 1T19.

1. Se refiere a la facturacibn de apoyo por comers, ingresos por publicidad, depuracién da cusntas, mantenimiento de liendas, entre olros

2 Incluye Otros ingresos y Participacion en Subsidiarias No Consofidadas.

‘HR Rafings de México, S.A. de C.V. (HR Ratings) s uma instilucién catificadora de valores registrada ante la Securities and Exchange Commis
Estados Unidos de Norteamérica como una NRSRO para este tipo de calilicacian. El reconocimiento de HR Ratings como una NRSRO
gubernamentales. corparativos e nslilucrones financeeras. descritos en 1a clausula (v) de la seccion 3(a){(62HA) de laU S, Securities Exchange lof 1934.

" Twitter: @HRRATINGS
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Grupo Axo [Estrés): Flujo de Efectiva &#n Pesos Naminales {millones)

e 015" 2016" 2017 2018 9P 2020P W011P
ACTIVIDADES DE OPERACION
Utilidad o Pérdids neto o antas de impuestos b 4] 333 437 635 452 599 asr
Provisiones del Periodo 0 0 0 -20 0 0 o
Partidas sin Impacto en el Efectivo '3 [ 0 -0 [} 0 0
Depreciacidn y Amortizacidn 235 363 432 517 681 709 679
Lhtitidad /Pérdida en Venta de inmb | y Negocios Conjuntos 7 o 19 0 0 0 0
Participackin en Asociados y Negocios Canjuntos i) 58 40 52 £0 £3 &4
Interosas a Favar 1 2 [ -22 V5 16 1
Otras Partedas de Imversién 68 50 [ L} 0 0 [1]
Partidas Relocionadas con Aclividades do Invenl 258 392 380 433 506 631 501
tntereses Devengados a8 160 285 s 455 451 402
Otrag Paritdas de Financiamisnto 832 12 45 154 0 ] ]
Partidas Relac. con Actlv. de Financ. 920 148 240 529 455 451 402
Flujo Dest, 8 Resul. anies do Impuestos a ta ULl 1,489 873 1108 1,378 1,513 1.601 1,860
Decremanto (Incremenio} en Clientes 120 108 150 30 T A 86 1o
Decremanto (Incremenio) sn inventarios B4 151 ixl7] £7% =295 2715 256
Dece {Incr ) en Otias Cu-nhs pw Cobrar y Otros Activos 99 40 73 155 -20 -2 -22
Incremento (Dec ) en Proveed 61 63 561 193 19 151 157
Inciementa (Decramanta) sn Oiros Pasrvus 5 14 7 102 13 1" ]
Caphal de trabajo 359 250 106 545 .254 220 222
Impuestos a ta Utikdad Pagados o Devush 103 225 284 313 -152 202 -289
Flujos Genarados o Utilizados en 1 Operacién 482 Al5 178 858 A0t A22 511
Fiujos Netos de Efectivo de Actividades de Oper. 987 398 930 120 1,106 1,258 1,350
ACTIVIDADES DE INVERSION
Inver de acciones con cardcler perm 0 0 65 0 q [ 0
lrversién en Prop.. Plania y Equipo 435 G54 457 300 918 Sa7 1314
Inversién en Activos Inlangibles 123 78 145 110 ] V] [}
Adquisicitn de Nagocins" 1371 0 698 -547 ol A5% 0
Dnidendos Cobrados 59 47 0 0 L] 0 ]
Intereses Cobrados 1 2 i6 ] 15 16 1]
Otios Activos 0 0 0 16 [ 0 0
Flujos Netos de Efectivo de Actividades de lnvenién 1,859 h 1] 1,343 1,551 1451 1,050 A1
Efoctivo Exced.(Req.) pera aplicar an Activid.de Financ. 5882 315 419 a4 Ms 209 749
ACTVIDADES DE FINANCIAMIENTO
Fingnclamisntos Bancarios 1071 678 o kil 90 900 900
Fingnoamignlos Bursitiles J 786 530 888 1.600 [ L]
Amatizacidn de Financismuentos Bancanos \La! 15 Bt 1 144 722 372 -629
Amortizacién de Financiamventos Bursitiss 0 D] [} 1§ 1000 540 548
Intgreses Pagadas y otras patidas £8 &3 s 3Th 455 45% 402
Financiamlento "Ajeno” 815 ies 54 581 ABT 462 £80
Increcnenios (Decremanto) en ¢ Capitat Social' 130 0 654 0 400 0 0
Prima en Vema de Acciones 134 0 0 ] 1] /] [}
Recompra de Acciones [/ Q L] 24 0 /] [}
Otras Partidas bl 0 0 123 0 [} 0
Dvadendos Pagados 0 0 L ] 50 0 0 0
Financlambento "Proplo” 92 .0 5 49 404 0 ]
Flujos Netos do Efeciivo de Activ. de Finan. 1,107 389 1,129 630 _ 462 48
!m:ro.(tlhmln .) neto de Efectivo y Equiv. 25 55 o 201 FRF] a5y E9
Difer on Camblos #n ¢l Efectivo vy Equer -1 132 1 -0 [} 0 0
Efectos y wquiv al principio del Periodo 182 406 593 1.302 1,101 3] 418
Efsctivo y squlv. al final del Pasiodo 406 533 1,302 1,101 669 416 485
Capex de Mantsrumiento 235 353 412 517 481 Tae ars
Ajusins aspeciates 821 0 0 0 0 0 0
Flujo Libre de Efectivo 10 214 433 153 425 550 671
Amortizacion de Deuda 7 915 L]l 3348 87+] 312 1177
Revolvencia automdtica 124 423 629 2. 150 1,649 0 0
Amortizacion de Dsuda Final &Y 492 AT I k] #i2 AT
Intereses Nalos Pagados (incluy Capit) ar 154 269 53 440 435 389
Servicio de la Dauda 14 550 979 1,352 513 1,347 1,566
0SCR {o.1j 0.3 0.4 [X] [ 0.4 [¥]
Caj imcial Disponible 182 406 593 1.302 1.101 669 416
DSCR con Caja Iniclal 1.3 1.0 1.1 1.1 3.0 [ X} 0.7
‘m_ﬂJTtE_u a New o (150.8) 0.9 ) 200 84 [X] 5.2
Dauda Neta o EBITDA 2.7 4 19 2.5 2.5 2.4 290

Fuents HR Ralings proyecciones con base en informactin timasiralinterna de 12 E
* informacién Didaminada on formato (FRS

** Proyacclonex a partly ded 1719

1 Fuio Libre de Efectivo = Fhio Nelo ¢ Efective oo Act. Do Operacidn - CAPEX de Mantenmiento + Diferencs en Cambios + AJustes Fapeciains + Dhvidendas Cobradas (Guess) « Dividendos Pepades (Parcentale pera
MOS y PVH)

2 Elajrale en 2015 s refiore 1 pasivo Por pager por s compra del 50 0% restante de

3Enﬂl!uuhmthﬂ&nMSﬁﬂ&hHDSyuﬂZﬁl?lhmﬁhﬁnde'!:ﬂs%dellns mighiras qua en 2018, 2018 y 2020 cormsponde o Tennkc

& LA inyatcin de caphsl SECONA] por PArte do GEners: ATRNLE G U vENCIMENID &n Mayd de 201D

Contactos

D -T dictamenades por KT’MG. saivo 2010
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Daniel Barjau José Luis Cano
Analista Senior de Corporativos Director Ejecutivo de Deuda Corporativa / ABS
E-mall: daniel.barjau@hrratings.com E-mall: joseluis.cano@hrratings.com

México: Avenida Prolongaciin Paseo de fa Reforma #1015 torre A, piso 3, Col. Santa Fe, México, D.F., CP 01210, Tel 52 (55) 1500 3130.
Estados Unidos: One World Trade Conter, Suite 8500, New York, New York, ZIP Code 10007, Tel +1 (212) 220 8738,

= v s —rer= ———— = ——ry— — Ty = =

|lLa calificaclén otorgada por HR Ratlngs de México, S.A. de C.V. a esa entidad, emlsora ylo emision esta sustentada en el

| andilisis practicado en escenarios base y de estrés, de conformidad con la(s) siguiente({s) metodologia(s) establecida(s) por la
| propla instituclon calificadora:

|

| Evaluaclén de Riesgo Crediticlo de Deuda Corporativa, mayo 2014,
| Criterios Generales Mestodolbgicos, noviembre de 2017,

|

| Para mayor informaclén con respecto a esta(s) metodologia{s}, favor de consultar hitps:/iwww.hrratings .com/es/methodalogy
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informacion complementaria en cumplimiento con la fraccion V, inciso A), del Anexc 1 de 'as Oisposiciones de caracter generat aplicables a

las instituciones cahficadoras de valores,

Catificacién anterdor Inicial

Fecha da Ultima accidn de calificacion Inicial

Perodo que abarca la informacién financiera utilizada por HR Rallngs para el 1743 _ 4Ti8

olorgamienlo de la presente calificacién,

:!elaclon CLE IO 2 Ul SR 2 DL s e L Informacién Trimestral Interna e Informaciin Anual Diztarminada (KPMG), salvo 2018
erceras personas

Ca'ificaciones olorgadas por ofras Instituciones calificadoras que fueran uifizadas por A

HR Ralings {¢n su caso). _

HR Ratings conslderd al otorgar [a calificacién o darle seguimiento, la existencia de

mecanismas para alinear los incentivos antre ¢ criginador, administrador y garante y N/A

los posiblas adquirentes de dichgs Valzres. (en su caso)

HR Ratings de Méxica, S.A. de C.V. (HR Ratings), s una Institucién calificadora de valores sutorizada por !a Comislén Nacional Bancarla y de Valores (CNBV),
registracia ante ia Securities and Exchangs Commission (SEC) como una Nationally Recognized Statistical Rating Organization (NRSRO) para los activos do finanzas
publicas, corporativos e Instituciones financleras, segin lo descrito en /a cliusuls (v} de s Seccibn Xa)(62)(A) de la U.S. Securitias Exchange Act de 1934 y certificada
como una Credit Reting Agancy {CRA) por la European Securitias and Markets Authority (ESMA).

La callficaclén antes sefialada fue solicitada por la entidad © emisor, 0 en su nombre, ¥ por lo tanto, HR Ratings ha recibido los honorarios
correspondientes por 1a prestacién de sus servicios de callficacién. En nuestra pagina de internet www hiratings.com se puede consultar la
slgulente Informacién: {1} El procedimiento Interno para el segulmientc a nuestras calificaciones y la periodicidad de las revisiones; {il} os criterios
de esta Institucién calificadora para el retiro o suspensién del mantenimiento de una calificacion, (iil} la estructura y proceso de votacién de nuastro
Comité de Anillsis y (lv) las escalas de calificacién y sus definiciones.

Las calificaciones yiu opiniones de HR Ralings de México S A. de C.V. (HR Ralings) son oplniones con respeclo a fa catdad crediticia yo a la capacdad de admunistraciédn de
activos. o ralativas al desempefo de las labores encaminadas al complimiento del cbjete sowal, por parte de sociedades emisoras y demas enldades o seciores. y se basan
exc:ysivamenie en las caracleristicas de la enlidad, ermision ylu operatidn, con sndependencia de cualguier actividad de negocie entre HR Ratings y la entidad o emisora Las
calificaciones yfu opiniones olosgadas se emiien an nombre de HR Ratings y no de su personal directive o técnico y no consttuyen recomendac-ones para comprar, vender o
mantener algin instrumenta, mi para llevar a cabo algan tipo de negocio. inversidn u operacidn, y pueden estar sujelas a aclualizaclones en cualquier momento, de conformidad
con 'as metodologias de calificacidn de HR Ratings, en térmunos de lo dispuesto en et anticulo 7, fraccidn Il yio IF segon corresponda, de las “Disposkiones de caricter general
aplicables a las emisoras de valores y a otros parlicipantes del mercado de valores™.

HR Ratings basa sus calificaciones y/u opiniones eninformacion obtenida de fuentes que son conslderadas como precisas y conlrables, sin embargo. no vaida, garantiza, ni certifica
ta precision, exachitud o tolalidad de cualquier informacion y no es responsable de cua:quier error v omisidn o por los resultados eblenidos por el uso de esa Inlormacion. La mayoria
de las emisoras de insrumenlos de deuda calificadas por HR Ralings han pagado una cuota de calificaclén creddicia basada en el monto y lipe de emisién. La bondad del
nstrumento o solvencia de la emisora y, en 5u ¢a30. fa opinidn sobre la capacidad de una enlidad con respecto a la adminisiracidn de activos y desempefio de su objeto socia
podran verse modificadas. fo cual afectard, en su €aso. ala alza o a 1a baja la caficacion. sin que ello implique responsabitidad alguna a cargo de HR Ratings HR Raings emite
sus calificaciones y/u opiniones da manera édtica y con apego a las sanas praclicas de mercado y a la nofmativa aplicabie que se encuentra conlersda en la pagina de la gropia
calificadora wwarhrratings com, dende se pueden consutlar documentos como el Codigo de Conducta, las melodologias o criterlos de calificacion y las callficaciones vigentes.

Las cahficaciones y/u opiniones que emite HR Ratlings consideran un andlisis de 1a calidad creddicia relaliva de una enidad, amisora y/o emision, por 10 que ne necesanamente
reflejan una probabllidad estadislica de incumplimiento de pago. enlendiéndose come tal, la imposibilidad o falla de voluntad de una entidad o emisora para cumple ©
obligac:ones contractuales de pago, con 1o tual los acreedores ylo lenedores se ven forzados a lomar medidas para recuperar su inversitn, incluso, a reestructurar la deuda dgbiglo

institucié ra de 1a Secwrilies and Exchange Commisg 'o n {SEC deLJ‘;I’
este tipo acion R Ratings come una NRSRO 4= vitado A acfivos

, deserilos sula {v) de ta U S. Securities Exchang

Twitter: @HRRATINGS
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2 una situacidn de estrés endreniada por el deudor. No obstante ko anlerior. para darte mayor valdez a nuesiras opiriones de calidad crediticia, nuestra metodologia considera
escenarios de eslrés coma complemenio del analisis elaborado sobre un escenario base Los honorarios que HR Ratings recibe por parte de los emisores generalmente varian
desde US$1.000 a US$1.000,000 (o el equivaiente en oira moneda) pot emisidn. En slgunos casos, HR Ralings calificara todas ¢ a'gunas de las emisiones de un emisor en
particular por una cuota anual Se eslima que [as cuolas anvales varien enre US$5,000 y US$2,000.000 (o el equivalente en olra monedal.

“HR Ralings de México. 5 A. de C V (HR Ratings) es una instituckin calificadora de valores registrada ante la Securitics and Exchange Cmnmis
Eslades Unidos de Norteamdérica eomo una NRSRO para este bipo de calificacion. El reconocimiento de HR Ratings como una NRSRO es
gubernamentales, corporalivos g inshituciones financieras, descritos en la ¢lausula {v) de la seccidn 3{a){62)(A) de la U.8. Securlties Exchange,

Twitter: @HRRATINGS



Anexo 7

Dictamen de calificacion sobre el riesgo crediticio de los Certificados Bursatiles de Corto
Plazo emitida por Fitch México, S.A. de C.V.

[A partir de fa siguiente hojal
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Prol. Alfonso Reyes No. 2612, Edif. Conneuity P. 8 Bivd. Manuel Avila Camacho No. 88 Piso 3

Col. Del Paseo Residencial, Monterrey, N L., 64920 México, D.F. 11950
México T 81 8399 9100 F 81 8399 9158 T 555955 1600 F 555202 7302

26 de Marzo de 2019

Lic. Raul del Villar Zaneilla

Vicepresidente de Finanzas

Grupo Axo, S AP.l.deC.V.

Bivd. Manuel Avila Camacho No. 5, Torre C
Colonia Lomas de Sotelo

Naucalpan de Juarez, C.P. 53390

Estado de México.

Re: Asignacién de Calificacion de Corto Plazo para la Porcién de Corto Plazo del
Programa de Certificados Bursétiles de Corto y Largo Plazo con carécter revolvente de
Grupo Axo

Estimado Sr. Del Villar,
Fitch (ver definicion abajo) asigna la siguiente calificacién:

Calificaciéon de Corto Plazo en Escaia Nacional de ‘F1(mex)’ a la Porcién de Corto Plazo del
Programa de Certificados Bursatiles de Corte y Largo Plazo con caracter revolvente bajo la
modalidad de emisor recurrente, por un monto de hasta $6,000,000,000.00 (Seis Mil Millones
de Pesos 00/100 M.N.) o su equivalente en Unidades de Inversién {UDIs) de Grupo Axo
S.AP.l. de C.V., que en su caso sea autorizado por la Comisién Nacional Bancaria y de
Valores (CNBV), con una vigencia de 5 afios contados a partir de la fecha de autorizacién de la
CNVB.

La definicién de la calificacion es la siguiente:

‘F1(mex)’: Indica la mas alta capacidad de pago oportunc de los compromisos financieros
respecto de otros emisores u obligaciones en el mismo pals. Bajo la escala de calificacion
nacional de la agencia, esta calificacion se asigna al menor riesgo de incumplimiento en
relaciéon con otros en el mismo pais. Cuando el perfil de liquidez es particularmente fuerte, el
signo (+) se agrega a la calificacién asignada.

Una vez autorizado el Programa, podran realizarse tantas emisiones de Certificados Bursétiles
como sean determinadas por Grupo Axo, siempre y cuando el saldo insoluto del principal de los
Certificados Bursatiles de Largo Plazo en circulacién no exceda el monto Total Autorizado del
Programa; y, el saldo insoluto de! principal de los Certificados Bursatiles de Corto Plazo no
exceda los $500,000,000.00 (Quinientos Millones de Pesos 00/100 M.N.) o su equivalente en
UDlIs.
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Cada emisidén de Certificados Bursétiles que se realice al amparo del presente Programa
contard con sus propias caracteristicas en cuanto a monto, tasa de interés y plazo. El plazo de
los Certificados Bursétiles sera determinado en cada emisién realizada al amparo del
Programa, pudiendo ser de Corio 0 de Largo Plazo. Los Certificados Bursétiles de Largo Plazo
tendréan un plazc minimo de més de un afic y un plazo maximo de 30 (treinta) aflos, y los
Certificados Bursatiles de Corto Plazo tendran un plazo minimo de un dia y un plazo maximo
de 365 dias.

Los fundamentos de esta accion se describen en el anexo que constituye parte integral de esta
Carta Calificacion.

Las metodologias aplicadas para la determinacién de esta calificacion son:

-- ‘Metodologia de Calificacion de Finanzas Corporativas’, publicada en septiembre 14, 2017.
-- 'Metodologia de Calificaciones en Escala Nacional’, publicada en agosto 2, 2018.

Todas las metodologias y criterios de calificacidn pueden ser encontrados en las siguientes
paginas: www.fitchratings.com y www fitchratings.mx

Al asignar y dar seguimiento a sus calificaciones, Fitch se basa en informacién factual que
recibe de los emisores y colocadores, asi como de otfras fuentes que Fitch considera
fidedignas. Fitch lleva a cabo una investigacion razonable de la informacion factual sobre la
cual se basa, de acuerdo con su metodologia de calificacion, y obtiene una verificacion
razonable de dicha informacién por parte de fuentes independientes, en la medida en que
dichas fuentes se encuentren disponibles para un determinado titulo valor o en una jurisdiccion
determinada.

La forma en que Fitch lieve a cabo la investigacién factual y el alcance que obtenga de la
verificacién de un tercero variara dependiendo de la naturaleza del titulo valor calificado y su
emisor, los requisitos y practicas en la jurisdiccién en la cual e! titulo valor calificado es ofertado
y vendido y/o la ubicacién del emisor, la disponibilidad y naturaleza de informacién pubtica
relevante, el acceso a la administracidn del emisor y sus asesores, ia disponibilidad de
verificaciones preexistentes de terceros, tales como los informes de auditoria, cartas de
procedimientos acordados, valuaciones, informes actuariales, informes técnicos, opiniones
legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de
verificacién independiente y competente por parte de terceros con respecto al titulo valor
especifico o en |a jurisdiccion en particular del emisor, y una variedad de otros factores.

Los usuarios de las calificaciones de Fitch deben entender que ni una investigacion factual
exhaustiva, ni la verificaciéon por parte de terceros, pueden asegurar que toda la informacién en
la que Fitch se basa en relacidn con una calificacién sea exacta y completa. En Ultima
instancia, el emisor y sus asesores son responsables de la veracidad de la informacion que
proporcionan a Fitch y al mercado a través de los documentos de oferta y otros informes. Al
emitir sus calificaciones, Fitch debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo los auditores
independientes con respecto a los estados financieros, y abogados con respecto a las
cuestiones legales y fiscales. Asimismo, las calificaciones son inherentemente prospectivas y
consideran supuestos y predicciones sobre acontecimientos futuros que, por su naturaleza, no
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se pueden comprobar como hechos. Por consiguiente, a pesar de la verificacién de los hechos
actuales, las calificaciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no
fueron previstas en el momento en que se emitid o afirmé una calificacion.

Fitch busca mejorar continuamente sus criterios y metodologias de calificacién y, de manera
periédica, actualiza las descripciones de estos aspectos en su sitio web para los titulos valores
de un tipo especifico. Los criterios y metodologias utilizados para determinar una accién de
calificacién son aquellos en vigor en el momento en que se tomo la accidn de calificacién; para
las calificaciones publicas, s la fecha en que se emitid el comentario de accién de calificacién.
Cada comentario de accidn de calificacion incluye informacién acerca de los criterios y la
metodologia utilizados para establecer la calificacion indicada, lo cual puede variar respecto a
los criterios y metodologias generales para el tipo de tltulos valores publicados en el sitioc web
en un momento determinado. Por esta razén, siempre se debe consultar cua! es el comentario
de accién de calificacién aplicable para reflejar la informacién de la manera méas precisa con
base en la calificacién piblica que corresponda.

Las calificaciones no son una recomendacion o sugerencia directa o indirecta, para usted o
cualquier otra persona, para comprar, vender, realizar o mantener cualquier inversion,
préstamo o titulo valor, o para llevar a cabo cualquier estrategia de inversion respecto de
cualquier inversion, préstamo, titulo valor o cualquier emisor. Las calificaciones no hacen
ningtin comentario sobre la adecuacion del pracio de mercado, la conveniencia de cualquier
inversion, préstame o titulo valor para un inversionista en particular (incluyendo sin limitar,
cualquier tratamiento normativo y/o contable), o la naturaleza de la exencién fiscal o impositiva
de los pagos efectuados con respecto a cualquier inversion, préstamo o titulo valor. Fitch no es
su asesor ni tampoco le estd proveyendo a usted, ni a ninguna otra persona, asesoria
financiera o legal, servicios de auditoria, contables, de estimacién, de valuacién o actuariales.
Una calificacién no debe ser vista como una sustitucién de dicho tipo de asesoria o servicios.

Las calificaciones se basan en los criterios y metodologias que Filch evalia y actualiza de
forma continua. Por lo tanto, las calificaciones son el producto del trabajo colectivo de Fitch y
ningun individuo o grupo de individuos es el nico responsable por la calificacién. Todos los
informes de Fitch son de autoria compartida. Los individuos identificados en un informe de Fitch
estuvieron involucrados en, pero no son individuaimente responsables por, las opiniones ahi
expresadas. Los individuos son nombrados para fines de contacto solamente.

La asignacion de una calificacién por parte de Fitch no constituye su autorizacion para usar su
nombre como experto en relacién con cualquier declaracién de registro u otros tramites bajo las
leyes de valores de Estados Unidos u Reino Unido, u otras leyes importantes. Fitch no autoriza
la inclusién de sus calificaciones en ningin documento de oferta en ninguna instancia en donde
las leyes de valores de Estados Unidos o Gran Bretafia, u otras leyes importantes requieran
dicha autorizacién. Fitch no autoriza la inclusién de cualquier carta escrita comunicando su
accion de calificacion en ningun documento de oferta salvo que dicha inclusion venga requerida
por una ley o reglamento aplicable en la jurisdiccion donde fue adoptada la accién de
calificacién. Usted entiende que Fitch no ha dado su autorizacidn para, y no autorizara a, ser
nombrado como un "experto” en relacién con cualquier declaracion de registro u otros trémites
bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, Gran Bretafla, u otras leyes importantes,
incluyendo, pero no limitado a, la Seccién 7 de la Ley del Mercado de Valores de 1933 de los
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Estados Unidos. Fitch no es un "suscriptor" o "vendedor" conforme a estos términos definidos
bajo las leyes del mercado u otras directrices normativas, reglas o recomendaciones,
incluyendo sin limitacidn las Secciones 11 y 12(a)(2) de la Ley del Mercado de Valores de 1933
de los Estados Unidos, ni ha llevado a cabo las funciones o tareas asociadas con un
"suscriptor” o "vendedor" bajo este acuerdo.

Fitch continuara monitoreando la calidad crediticia del emisor y manteniendo calificaciones
sobre los titulos valores. Es importante que usted nos proporcione puntualmente toda la
informacién que pueda ser fundamental para las calificaciones para que nuestras calificaciones
continllen siendo apropiadas. Las calificaciones pueden ser incrementadas, disminuidas,
refiracdas o colocadas en Observacidén debido a cambios en, o adiciones en relacién con, la
precisidn o inadecuaciéon de informacidn o por cualguier otro motivo que Fitch considere
suficiente.

Ninguna parte de esta carta tiene como intencién o debe ser interpretada como la creacién de
una relacién fiduciaria entre Fitch y usted o entre nosotros y cualquier usuario de las
calificaciones.

En esta carta, "Fitch" significa Fitch México, S.A. de C.V. y cualquier sucesor en inlerés de
dicha entidad.

Las calificaciones publicas seran validas y efectivas solo con la publicacién de las calificaciones
en el sitio web de Fitch.

La calificacién otorgada no constituye una recomendacion de inversion, y puede estar sujeta a
actualizaciones en cualquier momento, de conformidad con las metodologias de Fitch.

Nos complace haber tenido la oportunidad de poder servirle. Si podemos ayudarlo en otra
forma, por favor comuniquese con nosotros al +52-81-8399-8100

Atentamente,
Fitch
i
[ ‘,AA AN Y ——
Gerardo Enrique Carrillo Aguado Maria Pia Medrano Contreras
Director Senior Directora
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Anexo | - Fundamentos de la Calificacion

La calificacién asignada a la Porcién de Corto Plazo del Programa de Certificados Bursatiles de
Corto y Largo Plazo de Axo, se fundamenta en lo siguiente:

La calificacién de Axo refleja su posicidn importante de negocios como uno de los operadores
principales de tiendas de moda y articulos de cuidado personal del pais con un portafolio
diversificado de marcas reconocidas. Ademas, la calificacién considera las relaciones de largo
plazo de la empresa tantc con proveedores como con desarrolladores inmobiliarios y el
conocimiento amplio del mercado en el que opera. Estos factores le han permitido que sus
ingresos crezcan a tasas de dos digitos en los Gltimos 6 afios. La calificacion incorpora la
concentracién geografica de sus ingresos, dependencia de aproximadamente 40% de sus
ingresos en dos marcas y un plan de crecimiento que ha incluido adquisiciones importantes
financiadas principalmente con deuda, lo que ha limitado la reduccién det apalancamiento de ia
compafiia.

En su anilisis, Fitch incluye |a estructura de propiedad de las distintas asociaciones de Axo con
terceros. En este sentido, existe cierla incertidumbre respecto a la contribucién de Baseco
S.AP.l. de C.V. (Baseco) a Axo en el largo plazo, dadas las opciones de compra y venta de las
participaciones que existen entre acclonistas, a partir del sexto affo de iniciada la asociacion
(2022). Fitch entiende que, de ejercerse las opciones, Axo utilizara los recursos para el pago de
las obligaciones financieras pendientes de tal manera que la estructura de capital y las metricas
crediticias de la compafila no sean afectadas.

La porcién de corto plazo del Programa Dual Propuesto de CBs se utilizaran para
financiamiento de capital de trabajo.

FACTORES CLAVE DE LA CALIFICACION

Portafolio de Negocios Importante

Axo es uno de los operadores principales de tiendas de prendas de vestir, accesorios y
articulos de cuidado personal del pals. Cuenta con un portafolio de marcas de renombre
internacional con exclusividad para operar en el teritorio nacional. Esto le ha permitido
alcanzar economias de escala en las actividades de abastecimiento de inventarios y le brinda

poder de negociacién con desarrolladores de centros comerciales (Fashion Malis
principalmente).

La alianza estratégica (joint venture o JV) con PVH, a través de Baseco, y la adquisicién de
Multibrand han fortalecido la posicién de negocios de Axo. La primera con la ampliacién de su
mercado tradicional y la segunda con la incursién en los segmentos medic y medio bajo de la
poblacién. Asimismo, la adquisicién de las marcas The Athlete's Foot (TAF) y TrueKids, asi
como el acuerdo de distribucion con Nike, le permiten incursionar en categorias nuevas de
productos que aportan una diversificacion mayor a su portafolio.

Potencial de Crecimiento en el Formato de Outlets

La adquisicién de Multibrand, empresa enfocada en la comercializaciéon de saldos de ropa,
contribuyé a fortalecer los flujos operativos de Axo y le ha abierto un mercado con potencial de
cracimiento importante. Dado el modelo de negocio, las tiendas de Multibrand estan enfocadas
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en atender al segmento medio y medio bajo de la poblacidn, los cuales representan la mayor
masa poblacional de la demografia mexicana. Ademads, la participacién de este tipo de
formatos dentro de las ventas totales del sector de ropa y calzado en México es muy baja (Axo
la estima en 4%) comparada con otros mercados como el de Estados Unidos, donde las ventas
de las tiendas de saldos de ropa representan cerca de 23%.

Concentracion Geogréfica y Dependencia Relativa de Marca

Cerca de 70% de las ventas de la compadia se realizan en la zona central del pais, en la
Ciudad de México y su drea metropolitana principalmente. Sin embargo, dentro de ios planes
de Axo estd extender su cobertura al resto de México y a otros paises de América Latina.
Durante 2018, dos de sus marcas concentraron alrededor de 35% de sus ingresos
consolidados. Fitch estima que esta concentracién se podria diluir ligeramente en la medida en
que el portafolio de marcas nuevas madure y la estrategia de crecimiento de Multibrand
continle desplegandose.

Estrategia de Expansién Presiona Flujos de Fondos Libre

En los ultimos afios, Axo ha implementado una estrategia de expansién que ha presionado su
generacion de flujo de fondos libre (FFL). El crecimiento tanto organico como inorganico que ha
tenido la compafia, ha sido financiado con una combinacién de flujo operativo interno, deuda y
aportaciones de capital por parte de los accionistas.

En 2018, Axo generd flujo de caja operativo (FCO)} por MXN367 millones, realizé inversiones en
activos (capex) de MXN1,010 millones y repartié dividendos por cerca de MXN50 millones. Lo
anterior resulté en un FFL negativo de MXN693 millones que se financiod principalmente con
deuda. Para jos préximos 3 afios, Fitch espera que el FFL de Axo continte siendo negativo
dados los niveles de inversion que planea realizar; que son cercanos a los MXNS08 millones
anuales, en promedio. Sin embargo, como parte de las iniciativas nuevas de la compaiiia esté
la practica que las inversiones de capex sean financiadas con flujos operativos del negocio,
mientras que las adquisiciones eventuales sean fondeadas con deuda. Con eslo, Axo
determinaria su nive! de inversiones para crecimiento orgénico de acuerdo con los flujos
generados por sus operaciones, lo que ayudaria al desapalancamiento de la compaiiia en
ausencia de adquisiciones.

Apalancamiento Moderado

Al cierre de 2018, el indicador de Deuda Ajustada por Arrendamientos a EBITDAR de Axo se
situd en 4.0 veces (x), en linea con lo esperado por Fitch. En diciembre de 2018, la compafila
concretd la adquisicion de TAF y TrueKids, para lo cual realizé un primer desembolso que fue
fondeado con un crédito sindicado. La compafiia sstima que el remanente del pago de la
adquisicion se realice con una combinacion de aportes de capital y deuda.

Para el periodo de 2019 a 2021, Fitch espera que el apalancamiento ajustado por rentas se
sitie en alrededor de 3.8x mientras se incorporan las operaciones dé TAF y se desarrolla el
plan de crecimiento orgéanico. De igual forma, la agencia espera un fortalecimiento de este
indicador debido al resultado de sinergias y eficiencias en costos, asi como a la madurez de las
inversiones nuevas y su contribucién tanto a los resultados como & la generacién de flujo de
efectivo.
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RESUMEN DE DERIVACION DE LAS CALIFICACIONES

Axo es uno de los participantes principales en el segmento de comercializacién de prendas de
vestir, accesorios y articulos de cuidado personal del pals. La compafila presenta una
concentracién geogréfica y dependencia relativa en dos marcas dentro de su generacién de
flujo de caja, lo que la diferencia de Alsea [A+(mex) Perspectiva Estable], cuya diversificacién
geogrifica es una de sus fortalezas. Una de las fortalezas principales de Axo es la
consolidacién de su posicion de negocios en la mayoria de los segmentos socioecondmicos de
la poblacién y presenta un potencial de crecimiento importante en el segmento de tiendas de
descuento.

La calificacion de Axo se encuentra un nivel por debajo de la de Grupo Elektra [A+(mex)
Perspectiva Positiva] debido a que presenta una liquidez menor, y a que posee un
apalancamiento ajustado por rentas mayor y Fitch espera que se mantenga en niveles similares
(alrededor de 3.8x) para los préximos 3 aflos.

SUPUESTOS CLAVE

Los supuestos clave de Fitch dentro de su casc base de calificacion para el emisor incluyen:

- crecimiento en ventas de 33% para 2019 y de 10.4% en promedio para el periodo de 2020 a
2022;

- margen EBITDA promedio de 14.1% para 2019 a 2022;

- en 2019 se recibe dividendos por cerca de MXN34 millones de su participacién en el JV con
Guess. Para los afios 2020 y en adelante no se consideran dividendos recibidos por sus
participaciones minoritarias en otras sociedades;

- dividendos pagados a accionistas minoritarios por MXNS8 millones en 2019 y de MXN115
millones por afo, en promedio a partir de 2020,

- flujo de caja operativo cercano a MXN713 millones en promedio en el horizonte de
proyeccion;

- capex promedio de MXN909 millones anuales en el periodo de 2018 a 2021;

- pagos pendientes por la adquisicién de TAF se financian con una combinacién de recursos de
deuda y parte del aporte de capital pendiente de recibirse de General Atlantic;

- ge recibe aporte de capital de General Atlantic por MXN400 millones en 2019;

- se emiten nuevos CBs en 2019 para el refinanciamiento de obligaciones de corto plazo;

- pago de dividendos anuales por el 30% de la utilidad neta del afio anterior;

- FFL negativo durante el horizonte de proyeccion.

SENSIBILIDAD DE LAS CALIFICACIONES

Factores que podrian, individual o colectivamente, derivar en acciones positivas de calificacion
incluyen:

Generacién de FFL positivo de forma consistente, niveles de apalancamiento (Deuda a
EBITDA) cercanos a 2.0x de forma sostenida, niveles de apalancamiento ajustado por rentas
por debajo de 3.2x de forma sostenida, perfil de liquidez sélido y mayor diversificacion
geografica y dispersién de la contribucion a EBITDA por marca.

Factores que podrian, individual o colectivamente, derivar en acciones negativas de calificacién
incluyen:
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Estrategia de expansién financiada en su totalidad con deuda, pérdida significativa de
participacibn de mercado, incremento en la dependencia de una sola marca, deterioro
sostenido en los margenes de rentabilidad, un indicador de apalancamiento (Deuda a EBITDA)
por encima de 3.0x de forma sostenida, un indicador de Deuda ajustada / EBITDAR superior a
4.3x de manera consistente o FFL negativo que no sea parcial o totalmente fondeado con
aportaciones de capital de los socios y que debilite la liquidez y fiexibilidad financiera de la
compania.

La informacién financiera de la compariia considerada en esta Carta Calificacion de fecha 26
de Marzo de 2019 incluye hasta diciembre 31, 2018.

La informacién utilizada en el analisis de esta calificacién fue proporcionada por Grupo Axo,
S.API de CV. ylu obtenida de fuentes de informacién pulblica, incluyendo los estados
financieros, presentaciones del emisor, entre otros. El proceso de calificacién también puede
incorporar informacién de otras fuentes de informacion externas, tales como analisis sectoriales
y regulatorios para el emisor o la industria.
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