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PROSPECTO DEFINITIVO. Los valores a ser emitidos conforme a este Prospecto han sido
registrados en el Registro Nacional de Valores que lleva la CNBVY, y no podran ser ofrecidos ni
vendidos fuera de los Estados Unidos Mexicanos, a menos que sea permitido por las leyes de
otros paises.



EREHB St

GRUPO COMERCIAL CHEDRAUI, S.A.B. DE C.V.

CADA EMISION DE CERTIFICADOS BURSATILES HECHA AL AMPARC DEL PRESENTE PROGRAMA CONTARA CON SUS PROPIAS
CARACTERISTICAS. EL PRECIO DE EMISION, EL MONTO TOTAL DE LA EMISION, LA DENOMINACION DE LOS CERTIFICADOS BURSATILES,
EL VALOR NOMINAL, EL PLAZO, LA FECHA DE EMISION, REGISTRO Y LIQUIDACION, LA FECHA DE VENCIMIENTO, LA TASA DE INTERES
APLICABLE Y LA FORMA DE CALCULARLA (EN SU CASO), LA TASA DE DESCUENTO (EN SU CASQ), ASI COMO LA PERIODICIDAD DE PAGO
DE INTERESES, ENTRE OTRAS CARACTERISTICAS, SERAN DETERMINADAS POR GRUPO COMERCIAL CHEDRAUI, S.A.B. DE C.V. (LA
"‘EMISORA", EL "EMISOR", LA "COMPARIA" O “GCC", INDISTINTAMENTE) CON EL COLOCADOR RESPECTIVO AL MOMENTO DE DICHA
EMISION Y SE DARAN A CONOCER AL MOMENTO DE CADA EMISION, OBSERVANDOSE, EN SU CASO, LOS LIMITES ESTABLECIDOS EN EL
PRESENTE PROSPECTO. LOS CERTIFICADOS BURSATILES PODRAN DENOMINARSE EN PESOS O EN UNIDADES DE INVERSION {“UDIS").
PODRAN REALIZARSE UNA O VARIAS EMISIONES DE CERTIFICADOS BURSATILES AL AMPARO DEL PROGRAMA SIEMPRE Y CUANDO EL
SALDO INSOLUTO OE PRINCIPAL DE LOS CERTIFICADOS BURSATILES EN CIRCULACION NO EXCEDA EL MONTO TOTAL AUTORIZADO DEL
PROGRAMA O SU EQUIVALENTE EN UDIS, Y SIN QUE LOS CERTIFICADOS BURSATILES DE CORTO PLAZO EXCEDAN LOS $1,0001000,000.00
(MIL MILLONES DE PESOS 00/100 M.N.). 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 LAS RESTRICCIONES QUE SE
ESTABLECEN EN ESTE PROSPECTO. EN CADA SUPLEMENTO SE INCLUIRAN LAS CALIFICACIONES EMITIDAS POR UNA O MAS AGENCIAS
CALIFICADORAS RESPECTO DE LA EMISION A SER EFECTUADA.

PROGRAMA DE CERTIFICADOS,BURSATILES DE CORTO
Y LARGO PLAZO CON CARACTER REVOLVENTE

MONTO TOTAL AUTORIZADO DEL PROGRAMA
HASTA $10,000°000,000.00 (DIEZ MIL MILLONES DE PESOS 00/100 M.N.)
O SU EQUIVALENTE EN UNIDADES DE INVERSION

CARACTERISTICAS DEL PROGRAMA

Denominacién de la Emisora; Grupo Comercial Chedraui, S.A.B. de C.V.

Tipo de Oferta: Publica Primaria Nacional.

Clave de Pizarra: CHDRAUI

Tipo de lVanr: Cerlificados Bursatiles. Segin se describe en este Prospecto, la Emisora podra realizar indistintamente

Emisiones de Corto Plazo y Emisiones de Large Plazo.

Monto Total Autorizado del Programa:  Hasta $10,000'600,000.00 (diez mil millones de pesos 00/100 M.N.) o su equivalente en UDIs con caracter
revolvente.

Durante la vigencia del Programa, podran realizarse tantas emisiones de Cerlificados Bursatiles ("CBs” o
“Certificados Bursatiles”) como sean determinadas por la Emisora, siempre y cuando el saldo inscluto de
principal de los Certificados Bursétiles de Largo Plazo en circulacién no exceda de! Monte Total Autorizado del
Programa o su equivalente en UDIs, y sin que los Certificados Bursétiles de Corto Plazo excedan los
$1,000'000,000.00 (mil millones de pesos 00/100 M.N.).

Tratandose de Emisiones denominadas en UDIs, el saldo de principal de dichas Emisicnes se determinara
considerando la equivalencia en Pesos de la UDI vigente en la fecha de Emision correspondiente conforme al
valor de la UDI publicado per el Banco de México vigente en dicha fecha.

Precio de Colocacion: Serd determinado para cada Emision y se establecerd en los Titulos, Avisos o Suplementos
correspondientes, seglin sea el caso.

Fuente de Pago: Los recursos necesarios para que la Emisora cumpla con sus obligaciones de pago al amparo de los CBs,
provendran del curso ordinarie de sus operaciones o de financiamientos contratados para tales efectos,
segun se especifique en los Suplementos correspondientes a cada Emision.

Vigencia del Programa: 5 (cinco) afios, es decir, de 60 (sesenta) meses contados a partir de la fecha de autorizacién del Programal
por la CNBV.



Valor Nominal de los CBs:

Denominacién de las Emisiones:

Plazo de la Emision:

Monto por Emisicn:

Fecha de Emision y Liquidacién:

Tasa de Interés y Procedimiento de
Caleulo:

Tasa de Intereses Moratorios:

Pericdicidad en el Pago de Intereses:
Lugar y Forma de Pago de Principal e

Intereses:

Aumento en el Nimero de CBs
emitidos al amparo de la Emision:

Garantia:

Calificacion de HR Ratings de México,
S.A deCV.

a} De Corto Plazo:

b) De Largo Plazo:

El valor nominal de los CBs seré deteminado en cada emisién de CBs realizada al amparo del Programa, en
el entendido de que (i) el valor nominal de cada CB de largo plazo sera de $100.00 (Cien Pesos 00100,
Moneda Nacional) o su valor en UDIs, o cualquicra de sus mdltiplos; mientras que (i) el valor nominal de
cac:a ICB de corto plazo serd de $100.00 (Cien Pesos 00/100, Moneda Nacional), o cualguiera de sus
multiplos. ’

Las emisiones de Certificados Bursétiles de largo plazo bajo el Programa estardn denominadas en Pesos y
en UDIs, mientras que las emisiones de Certificados Bursatiles de corto plazo bajo el Programa estaran
denominadas Unicamente en Pesos.

El plazo de los CBs serd determinado para cada emision realizada al amparo de! Programa, pudiendo
ser de corto o de largo plazo. Se consideraran CBs de corto plazo aguellos que tengan una duracion de
1 {un) dia hasta 364 (trescientos sesenta y cuatro) dias y de largo aquellos que tengan una duracitn
igual o mayor a 365 (tresclentus sesenta y cinco) dias y menor a 30 (treinta) afios.

El monto de cada Emisicn serd determinado individualmente sin exceder el Monto Total Autorizado de!
Programa, menos el monto correspondiente de previas Emisiones de CBs. En el entendido, que el saldo
insoluto de principal de los CBs de Larga Plazo en circulacion no excedera del Monto Total Autorizado
del Programa o su equivalente en UDIs, y los CBs de Corte Plazo no excederan los $1,000°000,000.00
{mil millones de pesos 00/100 M.N.).

La fecha de emisidn y liquidacion de los CBs serdn determinadas para cada Emisién de CBs realizada al
amparo del Programa.

Los CBs 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 CBs podra ser fija o variable y el mecanismo para su
determinacion y cdlculo (incluyendo el primer pago de intereses) se fijaran para cada Emision y se indicara
en ef Titulo, en el Aviso o en el Suplemento carrespondiente, segin sea el caso.

Asimismo los Certificados de Corto Plazo podran emitirse con una tasa de descuento, es decir a un precio
inferior a su valor nominal. La tasa de descuento que en su caso sea aplicable se indicara en el Titulo y en el
Aviso correspondiente, seglin sea el caso, para cada Emisién de Cerlificados Bursatiles de Corto Plazo que
se realice al amparo del Programa.

Los Certificados Bursatiles podran devengar intereses moratorios. La tasa de intereses moratorios que en su
caso sea aplicable se establecera en cada Emisidn.

La periodicidad y fechas de pago de intereses, en su caso, se determinaran en el Titulo, en el Aviso vy,
en su caso el Suplemento correspondiente para cada emisién de Certificados Bursatiles que se realice
el amparo de! Programa.

E! principal e intereses ordinarios de los Certificados Bursatiles se pagaran el dia de su vencimiento y en
cada una de las fechas de pago de interés, respectivamente, mediante fransferencia electronica a través de
los sistemas del 8.D. Indeval Institucién para el Depdsito de Valores, S.A. de C.V. (“Indeval"}. El domicilio de
Indeval se ubica en Avenida Paseo de la Reforma No. 255, 3er. Piso, colonia Cuauhtémoc, codigo postal
06500, México, Distrito Federal. La suma gue se adeude por conceplo de intereses moratorios debera ser
cubierta en el domicilio del Representante Comi(n ubicado en Paseo de la Reforma 284, Piso 14, Col.
Juarez, 06600 México, D.F.

La Emisora tendra el derecho de emitir y ofrecer ptblicamente CBs adicionales para las Emisiones de Largo
Plazo (Jos “CBs Adicionales") a los CBs emitidos originalmente (los “CBs Originales”), Los CBs Adicionales (i)
se consideraran que forman parte de la emisién de los CBs Originales (por lo cual, entre ofras cosas, tendran
la misma clave de pizarra asignada por la BMV) y (i} tendran los mismos términos y condicicnes que los CBs
Originales (incluyendo, sin limitacién, fecha de vencimiento, tasa de interés, valor nominal de cada
Certificado Bursatl, causas de vencimiento anticipado y demas obligaciones previstas en el titulo
correspondiente). Los CBs Adicionales tendran derecho a recibir los intereses correspondientes a todo ef
periodo de intereses en curso respectivo en su fecha de emisidn, los cuales seran calculados a la tasa de
intereses aplicable a los CBs Originales. En virtud de fa adquisicion de CBs Originales, se entendera que los
Tenedores han consentide que la Emisora emita CBs Adicionales, por lo que la emision y oferta plblica de
los CBs Adicionales no requerira la autorizacion de los Tenedores de los CBs Originales.

Los Certificados Bursétiles emitidos al amparo del titulo seran quirografaries, por lo que no cuentan con
garantia especifica alguna, ni se han gravado o afectado activos del Emisor como garantia o fuente de pago
de los Certificados Bursétiles.

HR+1. La cual significa que el emisor ofrece alta capacidad para el pago oportuno de obligaciones de deuda
de corto plazo y mantiene el mas bajo riesgo crediticio. La calificacion HR+1 se considera de relativa
superiondad dentro de la escala de calificacion.

La calificacion de Largo Plazo se dard a conocer en el Suplemento respective y en los Avisos
correspondientes a cada Emisidn.

Las Calificaciones otorgadas no constituyen una recomendacion de inversion y las mismas puede

estar sujetas a actualizaciones en cualgquier momento, de conformidad con las metodologias de |
institucién calificadora en turno.
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Calificacién de Fitch México, S.A. de
CV.:

a) De Corto Plazo:

b) De Largo Plazea:

Depositario:
Posibles Adquirentes:

Régimen Fiscal Aplicable:

Representante Comun:

Amortizacidn del Principal:

Amortizacion Anticipada Voluntaria:

Prima por Amortizacion Anticipada
Voluntaria:

Obligaciones de dar, hacer y no hacer
de la Emisora:
los

Derechos confieren a

Tenedores:

que

Causas de Vencimiento Anticipado:

Mecanismo de Colocacion:

F1+{mex). La cual significa la mas alta capacidad de pago oportuno de los compromisos financieros
respecto de otros emiscres u obligaciones en el mismo pais. Bajo la escala de calificacion naciona! de la
agencia, esta calificacién se asigna al menor riesgo de incumplimiento en relacion con otras en el mismo
pafs. Cuando el perfil de liquidez es particulamenie fuerte, e signo (+) se agrega a la calificacian asignada.

La calificacion de Largo Plazo se dard a conocer en e Suplemento respectivo y en los Avisos
carrespondientes a cada Emision.

Las Calificaciones otorgadas no constituyen una recomendacion de inversién y las mismas pueden
estar sujetas a actualizaciones en cualquier momento, de conformidad con las metodologias de Ia
institucion calificadora en turno.

8.D. Indeval Institucion para el Deposito de Valores, S.A. de C.V.
Personas fisicas y morales cuando su régimen de inversion lo prevea expresamente.

La presenle seccidn es una breve descripcion del régimen fiscal aplicable en México para la adquisician,
propiedad y enajenacion de instrumentos de deuda, como los CBs, por parte de personas fisicas y morales
residentes y no residentes en México que se indicara en el titulo, Aviso o Suplemento correspondiente. El
régimen fiscal vigente podra ser modificado en el transcurso de [a vigencia de los CBs.

(i) Personas fisicas y personas morales residentes en México: La retencién aplicable respecto a los
intereses pagados sobre los CBs, se fundamenta en los articulos 54 y 135 y demas aplicables de la
Ley del Impuesto Sobre la Renta vigente y la tasa de retencién vigente que se establezca en la Ley de
Ingresos de la Federacion o cualquier otro ordenamiento legal sobre el mento del capital que dé lugar
al pago de intereses;

(i) Personas exentas residentes en México: Dentro de las disposiciones fiscales se establecen,
algunas exenclones para la retencién del Impuesto Sobre la Renta, por ejemplo:

+  Personas morales autorizadas para recibir donativos deducibles reguladas por el titulo |l de
la Ley del Impuesto Sobre la Renta vigente.

* La Federacién, los Estados, el Distrito Federal o a los Municipios, entre otras.

(i) Para personas fisicas y morales residentes en el extranjero: Se estara a lo establecido en los
articulos 153, 166 y demas aplicables de la Ley del Impuesto Sobre la Renta vigentes y dependera del
beneficiario efectivo de los intereses; y

(iv) Fondos de pensiones y jubilaciones constituidos en el extranjero para efectos fiscales: Se estard a
lo establecido en el articuic 153 de la Ley del Impuesto Sobre la Renta vigente y dependera del
beneficiario efectivo de los intereses.

Recomendamos a todos nuestros inversionistas consultar en forma independiente a sus asesores
fiscales respecto a las disposiciones fiscales vigentes aplicables por la adquisicién, propiedad y
enajenacion de instrumentos de deuda antes de realizar cualquier inversion en CBs.

Monex Casa de Bolsa, 5.A. de C.V., en el entendido que, para cualguier Emision de CBs al amparo del
Programa se podra designar a otro representante comun.

La amortizacion de los CBs se llevara a cabo de la manera que se indique en el Titulo, en &l Aviso y, en su
caso el Suplemento comrespondiente para cada Emisién de CBs que se realice al amparo del Programa
pudiendo amortizarse mediante un solo pago al vencimiento o mediante amortizaciones sucesivas.

Los CBs podran contener disposiciones relativas a su amortizacion anficipada voluntaria en el Titulo, en el
Aviso y, en su caso el Suplemento correspondiente para cada Emision de CBs que se realice al amparo del
Programa.

Las Emisiones de CBs al ampare del Programa podrén prever o no, €l pago de una prima por concepto de
amortizacion anticipada voluntaria, los témminos y condiciones referentes a dicha prima se establecera en el
Titulo, en el Aviso y, en su caso el Suplemento correspendiente.

Respecto de todos los CBs, la Emisora asumira aquellas obligaciones que se describen en el presente
Prospecto y en el Titulo, en el Aviso y, en su caso el Suplemento correspondiente.

Cada CB representa para su titular la participacion individual en un crédito colective a cargo de la Emisora,
con el derecho a recibir €l pago de capital e intereses previstos en el Titulo representativo de los CBs.

Los CBs podran o no darse per vencides de farma anticipada, de acuerdo con lo que se establezca en el
Thulo yo Suplemento respectivo, segin sea el caso, para cada Emision de CBs que se realice al amparo dgl
Programa.

Proceso de asignacion a fravés de oferta publica utilizando el método de asignacion directa o mediante un
proceso de subasta piiblica, segun se determine para cada Emision de CBs que se realice al amparo del



Programa.

Prelacibn de los  Certificados Los CBs constituyen obligaciones directas, incondicionales, quirografarias y no subordinadas del Emisor y

Bursitiles: tienen una prelacién de pago equivalente (pari passu) con sus obligaciones de pago frente a todos los
demas acreedores quirografarios del mismo con excepcion de aquellas obligaciones de pago que tengan
preferencia conforme a las leyes de México, incluyendo sin limitacién la Ley de Concursos Mercantiles,

Recursos netos que obtendra el Sera determinado para cada Emision en el Titulo, Aviso y, en su caso el Suplemento correspondiente para

Emisor: cada Emisién de CBs que se realice al amparo del Programa.

Intermediarios Colocadores: Scotia Inverlat Casa de Balsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Scofiabank Inverat, asi como cualguier otro
intermediario celocador que en su momento se designe para cada una de las Emisiones al amparo del
Programa.

INTERMEDIARIC COLOCADOR

SCOTIA INVERLAT CASA DE BOLSA, S.A.DE C.v.,,
GRUPO FINANCIERO SCOTIABANK INVERLAT

EL PROSPECTO DE COLOCACION ESTA A DISPOSICION CON LOS INTERMEDIARIOS COLOCADORES Y PODRA
CONSULTARSE EN INTERNET EN LAS SIGUIENTES DIRECCIONES: WWW.BMV.COM.MX, WWW.CNBV.GOB.MX Y
WWW.CHEDRAUI.COM.MX

LA INSCRIPCION EN EL REGISTRO NACIONAL DE VALORES NO IMPLICA CERTIFICACION SOBRE LA BONDAD DE LOS
CERTIFICADOS BURSATILES, SOLVENCIA DE LA EMISORA, O SOBRE LA EXACTITUD O VERACIDAD DE LA
INFORMACION CONTENIDA EN ESTE PROSPECTO, NI CONVALIDA LOS ACTOS QUE, EN SU CASO, HUBIEREN SIDO
REALIZADOS EN CONTRAVENCION DE LAS LEYES.

LA EMISORA MANIFIESTA QUE EN CASO DE QUE REALICE, DURANTE EL EJERCICIO INMEDIATO ANTERIOR O
DURANTE LOS PERIODOS INTERMEDIOS SUBSECUENTES A DICHO EJERCICIO Y PREVIOS A LA FECHA DE EMISION DE
LOS CERTIFICADOS BURSATILES QUE SE EMITAN AL AMPARO DEL PROGRAMA DE CERTIFICADOS BURSATILES QUE
SE DESCRIBEN EN ESTE PROSPECTO, REESTRUCTURACIONES SOCIETARIAS CON LOS RECURSOS QUE SE
OBTENGAN DE DICHA EMISION, LA EMISORA SUSPENDERA EL USO DE LOS SUPLEMENTOS Y AVISOS
 CORRESPONDIENTES, HASTA EN TANTO LA EMISORA DIVULGUE AL PUBLICO EN GENERAL LA INFORMAGCION A QUE
ALUDE LA CIRCULAR DE EMISORAS. ,

\
LOS CERTIFICADOS BURSATILES QUE SE EMITAN Al. AMPARO DEL PROGRAMA DE CERTIFICADOS BURSATILES QUE
SE DESCRIBEN EN ESTE PROSPECTO, SE ENCUENTRAN INSCRITOS PREVENTIVAMENTE CON EL NUMERO 1810-4.19-
2015-001 EN EL REGISTRO NACIONAL DE VALORES Y SON APTOS PARA SER LISTADOS EN EL LISTADO
CORRESPONDIENTE DE LA BOLSA MEXICANA DE VALORES, S.A.B. DE C.V, MEXICO, D.F. A 6 DE ABRIL DE 2015.

AUTORIZACION DE LA CNBV PARA SU PUBLICACION MEDIANTE OFICIO NUMERO 153/5233/2015 DE FECHA
6 DE ABRIL DE 2015.
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. INFORMACION GENERAL

1. Glosario de términos y definiciones.

Segln se utilizan en el presente Prospecto, los términos que se relacionan mas adelante,
tendran los significados siguientes {que seran igualmente aplicados al singular y al plural de dichos

términos):

“Activos  Tangibles
Consolidados”

“Aviso”

.I‘BMV’}

“Calificadora”

“Cambio de Control”

Netos

Significa la totalidad de los activos de la Emisora (incluyendo la
revaluacion de los mismos como resultado de avallos
comerciales, ajustes en precios o por cualquier ofra razdn) que se
muestren en el estado de situacion financiera consclidado de la
Emisora y sus subsidiarias, de forma trimestral mas reciente que
se tenga disponible, netos de iodas las reservas y deducciones
aplicables, pero excluyendo crédito comercial (o “goodwill"),
nombres comerciales, marcas, concesiones, patentes, descuentos
de deuda insoluta y otros intangibles similares, menos el total de
los pasivos circulantes de la Emisora y sus subsidiarias, segun se
muestren en dicho estado de situacidn financiera.

Significa el aviso de colocacién, el aviso de oferta publica ¢ el
aviso de convocatoria a subasta que se publique en la pagina de
Internet de la BMV, en el que se detallaran los resuliados y/o
principales caracteristicas de cada Emision de CBs realizada al
ampare del Programa.

Significa la Bolsa Mexicana de Valores, S. AB.de C.V.

Significa cualquier sociedad autorizada por la CNBV para
organizarse y operar como una institucion calificadora de valores.

Significa que, en cualquier momento, los accionistas principales
que tienen el control de la Emisora dejan de ser propietarios,
directa o indirectamente, de la mayoria de las acciones con
derecho a voto representativas del capital social de la Emisora, o
si la Emisora deja de tener, directa o indirectamente, el control
operativo, financiero o administrativo de cualquiera de sus
subsidiarias; en el entendido de que, para efectos de este inciso,
no se considerara que existe una Causa de Vencimiento
Anticipado por el simple hecho de que las acciones
representativas del capital social de la Emisora con derecho a voto
coticen en algin mercado de valores, siempre y cuando [os
accionistas principales contindlen con el control ylo dirigiendo,
directa o indirectamente, la operacion, las finanzas y la
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“Certificados Bursatiles”

“CBS ”

“Certificados de Corto Plazo”

o

“Certificados de Largo Plazo”

“Circular de

Emisoras”

“Disposiciones”

“CNBV”

“Contrato de Colocacion”

“Convocatoria”

“Dia Habil”

“Documentos de Emision”

“Emision” o “Emisiones”

“Emisién de Corto Plazo”

“Emisién de Largo Plazo”

“Emisor”

(o]

“Emisora™

o

o

administracién de la Emisora y sus subsidiarias.

Significa todos y cada uno de los Certificados Bursatiles que GCC
emita al amparo del presente Programa.

Significa los CBs que se emitan con un plazo minimo de 1 dia y un
plazo méaximo de 364 dias.

Significa los CBs que se emitan con un plazo minimo de 365 dias
y un ptazo maximo de 30 afos.

Significa las Disposiciones de caracter general aplicables a las
emisoras de valores y a otros participantes del mercado de valores
emitidas por la CNBV, seg(n las mismas puedan ser modificadas,
adicionadas o de otra forma reformadas de tiempo en tiempo.

Significa la Comision Nacional Bancaria y de Valores.

Significa el o los contratos que celebren la Emisora y los
Intermediarios Colocadores, a efecto de colocar los CBs entre el
publico inversionista.

Significa el aviso conforme al cual se invita a inversionistas
potenciales a participar en el proceso de subasta de CBs y en el
que se detallaran las caracteristicas generales sobre las que se
emitiran los mismos.

Significa todos los dias en que las instituciones de crédito no
deban cerrar sus puertas y suspender operaciones y la prestacion
de servicios al publico en México, conforme a la normatividad
aplicable.

Significa todos y cada uno de los documentos siguientes,
incluyendo sus respectivos anexos, modificaciones y adiciones: (i)
cualquier titulo representativo de los CBs; (ii) el o los Avisos; (iii) el
o los Contratos de Colocacion; (iv) el presente Prospecto de
Colocacion; y (v) los Suplementos correspondientes a cada
Emision.

Significa la emision o, en su caso, las emisiones de CBs que seran
realizadas por GCC al amparo del Programa y conforme a lo
previsto en el Prospecto de Colocacion y en el Suplemento
correspondiente a cada emision,

Significa las Emisiones con un plazo minimo de 1 dia y un plazo
maximo de 364 dias. Las Emisiones de Corto Plazo podran ser
hasta por un monto méaximo de $1,000,000,000.00 {Mil millones de
pesos 00/100 M.N.).

Significa las Emisiones con un plazo minimo de 365 dias y
maximo de 30 afios. Las Emisiones de Largo Plazo podran ser
hasta por el monto maximo de $10,000,000,000.00 (Diez mil
millones de Pesos 00/100 M.N.) o su equivalente en UDIs.

Significa Grupo Comercial Chedraui, S.A.B. de C.V.
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“GCC” o “Compariia”

“Fecha de Pago”

“Indeval”

“IFRS" 0 “NIIF”

“Intermediario Colocador”

“'ISR”

IfIVA »”

“México”

“Monto Total Autorizado”

IINIF”

"Parte Relacionada”

“Pesos » o ﬂ$l’

“Programa”

“Prospecto”
L1t RNVJ')

“Reporte Anual”

“Reporte Trimestral del Primer
Trimestre del 2014"

Significa la fecha de pago de intereses. En caso de que la Fecha
de Pago no sea un Dia Habil, el pago se efectuara al siguiente Dia
Habil, de conformidad con lo establecido en el Prospecto.

Significa 8.D. Indeval, Institucién para el Depésito de Valores, S.A.
de C.V.

Significa las International Financial Reporting Standards o Normas
Internacionales de Informacidén Financiera, emitidas por el
International Accounting Standards Board (IASB, por sus siglas en
inglés).

Significa Scotia Inverlat Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo
Financiero Scotiabank Inverlat.

Significa el Impuesto Sobre la Renta o cualquier otro que lo
sustituya.

Significa el Impuesto al Valor Agregado o cualquier otro que lo
sustituya.

Significa los Estados Unidos Mexicanos.

Significa $10,000,000,000.00 (diez mil millones de Pesos 00/100
M.NL).

Significa las Normas de Informacién Financiera emitidas por el
Consejo Mexicano para la Investigacion y Desarrollo de Normas
de Informacién Financiera, A.C.

Significa respecto de cualquier persona, cualquier otra persona
(distinta de una subsidiaria de dicha persona) que, directa o
indirectamente, a través de unc o mas intermediarios, controle o
sea controlada por o esté bajo el control comiin de dicha persona.

Significa moneda del curso legal en México.

Significa el programa de colocacion y emision de Certificados
Bursatiles que emita GCC conforme a lo previsto en el mismo y al
amparo del presente Prospecto.

Significa el presente prospecto de colocacion.

Significa Registro Nacional de Valores.

Significa el reporte anual de la Emisora por el ejercicio terminado
el 31 de diciembre de 2013 presentado por la Emisora ante la
CNBV y la BMV el 28 de abril de 2014,

Significa el reporte trimestral de la Emisora por el periodo trimestral

terminando el 31 de marzo de 2014, presentado ante la CNBV y la
BMV el 28 de abril de 2014.
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“Reporte Trimestral del
Segundo Trimestre del 2014”

“Reporte Trimestral del Tercer
Trimestre del 2014”

“Reporte Trimestral del Cuarto
Trimestre del 2014”

“Reportes Trimestrales”

“Representante Comun”

“Scotiabank”

“SED/”

“STIV"

“Suplemento”

“Tenedor o Tenedores”

“UDI o UDIs”

“Valor Nominal "

“Valor Nominal Ajustado”

Significa el reporte trimestral de la Emisora por el periodo trimestral
terminando el 30 de junio de 2014, presentado ante la CNBV v la
BMV el 23 de julio de 2014.

Significa el reporte trimestral de la Emisora por el periodo trimestral
terminando el 30 de septiembre de 2014, presentado ante la
CNBV y la BMV el 22 de octubre de 2014.

Significa el reporte trimestral de la Emisora por el periodo trimestral
terminando el 31 de diciembre de 2014, presentado ante la CNBV
y la BMV el 20 de febrero de 2015.

Significa conjuntamente el Reporte Trimestral del Primer
Trimestre, el Reporte Trimestral del Segundo Trimesire y el
Reporte Trimestral del Tercer Trimestre.

Significa Monex Casa de Bolsa, S.A. de de C.V., Monex Grupo
Financiero, en la inteligencia de que los Tenedores de los
Certificados Bursatiles podran acordar la sustitucidon de su
representante comin en términos de los titulos representativos de
los Certificados Bursatiles y las disposiciones legales aplicables.

Significa Scotia Inverlat Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo
Financiero Scotiabank Inverlat

Significa el
Informacion.

Sistema Eiectronico de Envio y Difusion de

Significa el Sistema de Transferencia de informacién Sobre
Valores.

Cualquier suplemento al presente Prospecto que se prepare con
relacion a, y que contenga las caracteristicas correspondienies a
una Emision de Largo Plazo al amparo del Programa.

Significa el tenedor o los tenedores en cualquier tiempo de los CBs
en circulacion.

Significa, la unidad de cuenta denominada Unidad de Inversion
cuyo valor en pesos publica periédicamente el Banco de México
en el Diario Oficial de la Federacion, a la que se refiere el Decreto
por el que se establecen las obligaciones que podran dencminarse
en Unidades de Inversion y reforma y adiciona diversas
disposiciones del Codigo Fiscal de ia Federacidn y de la ey del
Impuesto sobre la Renta, publicado en el Biario Oficial de la
Federacion los dias 1 y 4 de abril de 1995. En el caso de que
Banco de México deje de publicar el valor de la UDI por cualquier
motivo, se utilizara la unidad que Banco de Mexico publique en
sustitucion de la UDL.

Suplemento

Tendra el significade que se indique en el

correspondiente.
Significa para cada Certificado Bursatil la cantidad que resulte de
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al Valor Nominal restar la suma de las cantidades efectivamente
pagadas sobre el imporle principal de cada Certificado Bursatil.

Salvo por los términos definidos anteriormente, la informacién correspondiente a esta seccion
se incorpora por referencia de la seccion 1. a) del Reporte Anual de la Emisora por el gjercicio
terminado el 31 de diciembre de 2013, presentado ante la CNBV y la BMV el 28 de abril de 2014, el
cual puede ser consultado en la pagina de internet de ta BMV en la direccion www.bmv.com.mx y de la
Emisora en www.chedraui.com.mx
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2. Resumen Ejecutivo

La informacion correspondiente a esta seccién se incorpora por referencia de la seccién 1.b)
del Reporte Anual de la Emisora por el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2013, presentado
ante la CNBV y la BMV el 28 de abril de 2014, el cual puede ser consultado en la pagina de internet
de la BMV en la direccion www.bmv.com.mx y de la Emisora en www.chedraui.com.mx
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3. Factores de Riesgo

La informacién correspondiente a esta seccién se incorpora por referencia de la seccién 3.¢)
del Reporte Anual de la Emisora por el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2013, presentado
ante la CNBV y la BMV el 28 de abril de 2014, el cual puede ser consultado en la pagina de internet
de la BMV en la direccién www.bmv.com.mx y de la Emisora en www.chedraui.com.mx

3.1 Factores de Riesgo relacionados con Nuestras Operaciones

La informacion correspondiente a esta seccion se incorpora por referencia de la seccion 3.c)
del Reporte Anual de la Emisora por el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2013, presentado
ante l[a CNBV y la BMV el 28 de abril de 2014, el cual puede ser consultado en la pagina de internet
de la BMV en la direccién www.bmv.com.mx y de la Emisora en www.chedraui.com.mx

3.2 Factores de Riesgo relacionados con México

La informacion correspondiente a esta seccion se incorpora por referencia de la seccién 3.c)
del Reporte Anual de la Emisora por el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2013, presentado
ante la CNBV y la BMV el 28 de abril de 2014, el cual puede ser consultado en la pagina de internet
de la BMV en la direccién www.bmv.com.mx y de la Emisora en www.chedraui.com.mx

3.3 Factores de Riesgo Relacionados con los Certificados Bursétiles
Mercado Secundario para los Certificados Bursdtiles

El mercado secundario para los Certificados Bursatiles es limitado y existe la posibilidad de
que dicho mercado no se desarrolle una vez concluida la oferta y colocacion de los mismos. Existen
diversos factores a los que esta sujeto el precic al cual se negocien los Certificados Bursatiles, como
¢l nivel de las tasas de interés en general y las condiciones del mercado de instrumentos similares.
La liquidez de los Certificados Bursatiles puede verse afectada negativamente en caso de gue el
mencionado mercado secundario no se desarrolle y los Tenedores podrian no estar en posibilidad de
engjenar los Certificados Bursatiles en el mercado. Es imposible asegurar que se desarrollara un
mercado secundario para los Certificados Bursatiles o que, en caso de desarrollarse, otorgara
liquidez a los Tenedores. Por tal motivo, los Tenedores deberan estar preparados para conservar los
Certificados Bursatiles hasta su vencimientoe y asumir todos los riesgos derivados de los mismos. Ni
GCC, ni el Intermediario Colocador estan obligados a generar un mercado secundario para los
Certificados Bursatiles ni garantizan que éste se desarrollard, por lo que los Tenedores asumen el
riesgo de su inversién en los Certificados Bursatiles hasta el vencimiento de los mismos.

Los tenedores seran considerados, en cuanto a su preferencia, en igualdad de
circunstancias con todos los demas acreedores comunes de la Compaiiia.

Conforme a la Ley de Concursos Mercantiles, en caso de declaracion de concurso mercantil
de la Compafia, ciertos créditos en confra de la masa, incluyendo los créditos en favor de los
trabajadores {considerando los salarios de los dos afios anteriores a la declaracion del concurso
mercandil), los créditos de acreedores singularmente privilegiados, los créditos con garantias reales,
los créditos fiscales y los créditos de acreedores con privilegio especial, tendran preferencia sobre
los créditos de los acreedores comunes de la Compaiiia, incluyendo los créditos resultantes de los
Certificados Bursatiles. Asimismo, en caso de declaracion de quiebra de la Compafia, los créditos
con garantia real tendran preferencia {incluso con respecto a los tenedores) hasta por el producto
derivado de la ejecucion de los bienes otorgados en garantia.

Conforme a la Ley de Concursos Mercantiles, para determinar la cuantia de las obligaciones
de la Compaiia a partir de que se dicte la sentencia de declaracién de concurso mercantil, si las
obligaciones de la Compafiia que se contienen en los Certificados Bursatiles se encuentran
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denominadas en Pesos deberan convertirse a UDIs (tomando en consideracion el valor de la Unidad
de Inversidn en la fecha de declaracion del concurso mercantil), y si las obligaciones contenidas en
los Certificados Bursatiles se encuentran denominadas en UDIs, dichas obligaciones se mantendran
denominadas en dichas unidades. Asimismo, las obligaciones de la Compaiiia (incluyendo sus
obligaciones respecto de los Certificados Bursatiles), sin garantia real, denominadas en Pesos o
UDIs, dejaran de devengar intereses a partir de la fecha de declaracién del concurso mercantil.

Modificaciones al Régimen Fiscal para Tenedores de los Certificados Bursatiles.

No existe garantia de que el Régimen Fiscal que actualmente es aplicable a los Certificados
Bursatiles no sufra modificaciones en el futuro que pudiesen afectar adversamente la tasa impositiva
Y, en general, el tratamiento fiscal de los intereses que devenguen los Certificados Bursatiles
afectando a los Tenedores de los Certificados Burséatiles.

La calificacién crediticia de los Certificados Bursétiles puede estar sujeta a revision.

Las calificaciones crediticias otorgadas con relacion a los Certificados Bursatiles podran estar
sujetas a revision por distintas circunstancias relacionadas con el Emisor, México u otros femas que
en la opinidn de las agencias calificadoras respectivas pueda tener incidencia sobre ia posibilidad de
pago de los mismos. Los inversionistas deberan considerar cuidadosamente cualquier consideracion
que se sefiale en las calificaciones correspondientes, las cuales se encuentran adjuntas como un
anexo a los suplementos correspondientes.

Amortizacion de los Certificados Bursétiles.

El pago a los Tenedores de los Certificados Bursatiles se llevara a cabo en los términos y
condiciones que se sefialaran en el Suplemento y en los Titulos que documenten cada una de [as
Emisiones realizadas al amparo del Programa. El Emisor no puede asegurar que a la fecha de
vencimiento de la Emision respectiva, contara con los recursos suficientes para realizar el pago de
los Certificados Bursatiles.

Riesgo de Reinversion.

Las Emislones de Certificados Bursatiles al amparo del Programa podran contemplar
mecanismos de amortizacion anticipada. Dicha amortizacidén anticipada podria implicar un riesgo a
fos Tenedores de los Certificados Bursétiles ya que éstos tendrian que reinvertir las cantidades
recibidas en dicha amortizacién anticipada a las t{asas de interés vigentes en el momento del page,
las cuales podran ser menores o mayores que la fasa de interés de los Certificados Bursatiles.

Instrumentos Quirografarios.

Los Certificados Bursatiles emitidos al amparo del Programa son quirografarios, y por lo tanto,
no contaran con garantia especifica alguna en relacién con el pago y respaldo de las obligaciones
correspondientes a los Certificados Bursatiles, mismas que seran cubiertas Unicamente con el
patrimcnio de la Emisora.

Obligaciones de Pago de la Emisora.

La Emisora es una empresa controladora cuyos activos mas relevantes son las acciones de
sus subsidiarias. En consecuencia, su capacidad para pagar deuda, dividendos y hacer frente a sus
obligaciones, incluyendo sus obligaciones bajo los Certificados Bursatiles, depende de la transferencia
continua de dividendos vy de otros ingresos por parte de sus subsidiarias. La capacidad de sus
subsidiarias para pagar dividendos y efectuar cualquier ofro tipo de transferencias puede ser
obstaculizada por diversas limitaciones regulatorias, contractuales y legales. La Emisora se encuentra
limitada para pagar dividendos, entre otros, si no cuenta con suficientes fondos para cumplir con los
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requerimientos de capital o en caso de no contar con suficientes utilidades retenidas, de conformidad
con la legislacion aplicable. Ni la Emisora ni sus subsidiarias, garantizara de forma alguna las
emisiones de Certificados Bursatiles al amparo del Programa.

Si la Emisora no puede recibir recursos liquidos de sus subsidiarias a través del pago de
dividendos o de cualquier otra forma, sus resultados de operacion y condicién financiera podrian verse
afectados de forma adversa y significativa y podria no estar en condiciones de cumplir con sus
obligaciones de deuda. No se puede asegurar que dichas subsidiarias generarén suficientes ingresos
para ser distribuidos hacia la Emisora. Sin esos ingresos, la Emisora podria no estar en condiciones
de cumplir con sus obligaciones de deuda, incluyendo sus obligaciones bajo los Certificados
Bursatiles.

Acontecimientos Globales

l.a apertura comercial de México implica una economia globalizada y por tal expuesta a los
vaivenes econdmicos mundiales y condiciones de mercado en ofros paises. Aunque tales condiciones
pueden diferir significativamente de las condiciones locales, las reacciones de los inversionistas a los
sucesos en otros palses pueden tener un efecto adverso sobre el valor de mercado de los valores
emitidos por la Emisora y en Especifico de los Certificados Bursatiles,

No puede asegurase que los sucesos en otros paises emergentes o en cualquier otro pais del
mundo no afectaran en forma adversa, mediante devaluaciones, variaciones en las tasas de interés,
niveles de empleo, inflacion, entre ofros, el desarrollo econémico de México, v a su vez la situacion
financiera o los resultados de operacion de la Emisora asi como el valor de mercado de los
Certificados Bursatiles.

Mantenimiento de Registro y Listado

De conformidad con lo previsto en el articulo 27 y demés aplicables de las Circular Unica de
Emisoras y el articulo 4.033.00 y demas aplicables de! Reglamento Interior de la BMV, la Emisora esta
obligada a dar cumplimiento a una serie de requisites relacionados con el mantenimiento de (i) la
inscripcion en el RNV, y (ii) el listado en la BMV, de los Certificados Bursatiles.

En caso de incumplimiento por parte de la Emisora en lo relativo a sus obligaciones, o en su
defecto en caso de que la Emisora no presente un grado de avance significativo en Ia correccion del
incumplimiento en los términos del articulo 29 de la Circular Unica de Emisoras, [a CNBY podra
decretar la imposicion de sanciones econémicas contra la Emisora, asi como la suspension de la
cotizacion o la cancelacion del registro en el RNV de los valores y en especifico de los Certificados
Bursatiles, situaciones que podrian afectar la capacidad de la Emisora para cumplir con sus
obligaciones en relacién con el Programa y con los Certificados Bursatiles.
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4. Otros Valores

Las acciones representativas del capital social de la Emisora se encuentran inscritas en el
RNV, por lo que GCC presenta de manera frimestral y anual en cumplimiento con las disposiciones
legales reportes de cardcter piblico ante la CNBV y la BMV. Las acciones de la Emisora se
encuentran inscritas en el RNV y en el listado de valores autorizados para cotizar, de la Bolsa con la
clave de pizarra “CHDRAUI".

La Emisora esta obligada a proporcionar a la CNBV, a la BMV y al piblico inversionista la
informacion financiera, econdémica, contable, juridica y administrativa a que se refieren los articulos
33, 34, 35 y demas aplicables de la Circular Unica, con la periodicidad establecida en las
disposiciones citadas. En cumplimiento a sus obligaciones antes mencionadas, y por lo que respecta
a los Ultimos 3 ejercicios sociales, la Emisora ha entregado de forma completa y oportuna los
reportes sobre eventos relevantes e informacion periédica a que se refiere el parrafo anterior.

41 Acciones

A la fecha del presente Prospecto, GCC cuenta acciones representativas de su capital social
inscritas en el Registro Nacional de Valores y listadas en la BMV con ias siguientes caracteristicas:

Acciones Serie B 963,917,211 (novecientos sesenta y tres millones novecientas diecisiete mil
doscientas once) acciones Clase |, Serie B, sin expresion de valor nominal,
representativas del capital social de GCC.

Clave de pizarra CHDRAUI

Fecha de 28 de abril de 2010
autorizacion

No.de Oficiodela  153/3380/2010
CNBV

No. de inscripcién 1810-1.00-2010-001
en el RNV

Fecha de emision 30 de abril de 2010
42 Deuda
Mediante oficio niimero 153/7211/2013 de fecha 28 de agosio de 2013, la CNBV autorizo a la
Compafila un Programa de Certificados Bursatiles de Corto Plazo con caracter revolvente, hasta por
la cantidad de $1,000,000,000.00 {mil millones de pesos 00/100 M.N.) con una vigencia de 2 arios.
Las siguientes emisiones han sido realizadas en las fechas y por los montos indicados al

amparo del mencionado Programa vy los tifulos correspondientes han sido inscrites en el Registro
Nacional de Valores bajo el nimero 1810-4.16-2013-003,

i oy LERCHAIL
1a EMISION 05/09/2013
2a EMISION 19/09/2013 500,000,000.00
3a EMISION 03/10/2013 500,000,000.00
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G OO SO N e
4a EMISION 1711 0/2013 500 000 000.00
5a EMISION 31/10/2013 500,000,000.00
6a EMISION 14/11/2013 500,000,000.00
73 EMISION 2811112013 500,000,000.00

= T ;gggfg %,éﬁ?g i i T ey il _"_‘-_ 5 ?i’;’%i g}_:mé& L é&;@’iuﬁ,&&“ﬁ% =N “‘%“fg%%i‘gj
1a EMISION 06102/2014 250,000,000.00
2a EMISION 20/02/2014 250,000,000.00
3a EMISION 06/03/2014 250,000,000.00
4a EMISION 20/03/2014 150,000,000.00
5a EMISION 03/04/2014 500,000,000.00
6a EMISION 24/04/2014 250,000,000.00
7a EMISION 30/04/2014 500,000,000.00
8a EMISION 22/05/2014 500,000,000.00
2z EMISION 29/05/2014 500,000,000.00
10a EMISION 19/06/2014 500,000,000.00
11a EMISION 26/06/2014 500,000,000.00
12a EMISION 17/07/2014 500,000,000.00
13a EMISION 24/07/2014 500,000,000.00
14a EMISION 14/08/2014 500,000,000.00
15a EMISION 21/08/2014 500,000,000.00
16a EMISION 11/09/2014 500,000,000.00
17a EMISION 18/09/2014 500,000,000.00
18a EMISION 09/10/2014 500,000,000.00
19a EMISION 16/10/2014 500,000,000.00
20a EMISION 06/11/2014 500,000,000.00
21a EMISION 13/11/2014 500,000,000.00

Al 31 de diciembre de 2014, la Compairiia se encontraba al corriente en los pagos de intereses
y amortizaciones de los valores citados.
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5. Cambios significativos a los derechos de valores inscritos en el RNV

La informacién correspondiente a esta seccion se incorpora por referencia de la seccién 3.e)
del Reporte Anual de la Emisora por el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2013, presentado
ante la CNBV y la BMV el 28 de abril de 2014, el cual puede ser consultado en la pagina de internet
de la BMV en la direccion www.bmv.com.mx y de la Emisora en www.chedraui.com.mx

Durante el ejercicio comprendido del 1 de enero al 31 de diciembre de 2014 no se adoptd, en
las asambleas generales ordinarias o extraordinarias de accionistas celebradas en dicho periodo,
acuerdo alguno que implicara un cambio significativo a los derechos de los valores emitidos por
nosotros. ‘
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6. Documentos de caracter publico

Los inversionistas que asi lo deseen podran consultar los documentos de caracter publico que
han sido entregados a la CNBV y a la BMV como parte de la solicitud de inscripcion preventiva de los
CBs en la modalidad de programa de colocacion en el Registro Nacional de Valores y de su listado
ante la BMV. Esta informacién se encuentra a disposicion del pablico en el Centro de Informacion de
la BMV, el cual se encuentra ubicado en el Centro Bursétil, Av. Paseo de la Reforma No. 255, piso 3,
Col. Cuauhtémoc, 06500 México, D.F., asi como en la pagina de Internet de la BMV en
www.bmv.com.mx ’

Adicionalmente, el inversionista podra consultar el Prospecto y demas documentacion
relacionada con la solicitud en la pagina de Internet de la CNBV, en la siguiente direccion:
www.cnbv.gob.mx

Copias de dicha documentacién podran obtenerse a peticion de cualquier inversionista mediante una
solicitud al Representante Comin ubicado en Paseo de la Reforma 284, Piso 14, Col. Juarez, 06600
México, D.F.

La informacion relacionada contenida en el presente Prospecto podra sera consultada o
ampliada a fravés de los siguientes contactos:

e

A

Teléfono: 01-228-842-1100 Ext. 1650
Av. Constituyentes No. 1150
Oficinas: Col. Lomas Altas
feinas: Del. Miguel Hidalgo
C.P. 11950 México, D. F.
Correo electronico: avelazquez@chedraui.com.mx
Pagina de Internet; www.chedraui.com.mx
Nombre: Juan Carlos Montero Lépez
Teléfono: 5231-0824
Av. Paseo de la Reforma No. 284, Piso 9
Oficinas: Col. Juarez
femas: Del. Cuauhtémoc
C.P. 06600 México, D.F.
Correo electronico: jcmoniero@monex.com.mx
Pégina de Internet: WWW.monex.com.mx
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Il. ELPROGRAMA
1. Caracteristicas del Programa.
1.1  Descripcion del Programa.

El Programa de Certificados Bursatiles con caracter revolvente a que se refiere este prospecto
ha sido disefiado bajo un esquema en el que podran coexistir una o varias Emisiones con
caracteristicas de colocacion distintas para cada una de ellas. El precio de la colocacién, monto total
de la Emision, la denominacién, el valor nominal, la fecha de emision y liquidacian, el plazo, la fecha
de vencimiento, la tasa de interés aplicable (y la forma de calcularla) y la periodicidad de pago de
interes, entre otras caracteristicas de los Certificados Bursatiles de cada Emisién, serén acordadas
por la Emisora con el Intermediario Colocador respectivo al momento de dicha Emisién y se darén a
conocer al momento de cada Emisidn, observandose, en su caso, los limites establecidos en el
presente Prospecto. Las Emisiones de Certificados Bursatiles que se realicen al amparo del
Programa podran ser Emisiones de Corto Plazo ¢ Emisiones de Largo Plazo de conformidad con o
que se establece en este Prospecto. Los Certificados Bursaties que se emitan al amparo del
Programa se denominaran en (i) Pesos o (i) UDIs, a realizarse en una o varias Emisiones de
Certificados Bursétiles al amparo del Programa, siempre y cuando el saldo insoluto de principal de
los Certificados Bursatiles de Largo Plazo en circulacién no exceda del Monto Total Autorizado del
Programa o su equivalente en UDIs, y sin que los Certificados Bursatiles de Corto Plazo excedan los
$1,000°000,000.00 {mil millones de pesos 00/100 M.N.). Tratdndose de Emisiones denominadas en
UDls, el saldo principal de dichas Emisiones se determinara considerando la equivalencia en Pesos
de la UDI vigente en la fecha de Emision correspondiente conforme al valor de la UDI publicado por
el Banco de México vigente en dicha fecha.

1.2 Denominacion de la Emisora.
Grupo Comercial Chedraui, S.A.B. de C.V.
1.3 Tipode Oferta.

Publica Primaria Nacional.

1.4 Clave de Pizarra.

CHDRAUIL.

1.5 Tipo de Valor.,

Certificados Bursatiles. Segin se describe en este Prospecto, la Emisora podra realizar
indistintamente Emisiones de Corto Plazo y Emisiones de Largo Plazo.

1.6 Monto Total Autorizado del Programa.

La CNBYV autorizo la inscripcion de Certificados Bursatiles que emita la Emisora conforme al
Programa por un monto total con caracter de revolvente de hasta $10,000'000,000.00 (diez mil
millones de Pesos 00/100 M.N.) o su equivalente UDls.

El Programa fue autorizado por la CNBV mediante oficio ndmero [e] de fecha [e] de [e] de
2015.

Mientras el Programa continle vigente, podran realizarse tantas Emisiones como sean
determinadas por la Emisora, siempre y cuando el saldo insoluto de principal de los Certificados
Bursatiles de Largo Plazo en circulacién no exceda del Monto Total Autorizado del Programa o su
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equivalente en UDIs, y sin que los Certificados Bursaties de Corto Plazo excedan los
$1,000'000,000.00 (mil millones de pesos 00/100 M.N.).

Tratandose de Emisiones denominadas en UDIs, el saldo principal de dichas Emisiones se
determinara considerando la equivalencia en Pesos de la UDi vigente en la fecha de Emisién
correspondiente conforme al valor de la UDI publicado por el Banco de México vigente en dicha
fecha.

1.7 Precio de la Colocacion.

El precio de la colocacion serd determinado para cada Emisién realizada al amparo del
Programa y se establecerd en los Titulos, en los Avisos o en los Suplementos correspondientes,
segln sea el caso,

1.8 Fuente de Pago.

Los recursos necesarios para que la Emisora cumpla con sus obligaciones de pago al amparo
de los Certificados Bursatiles, provendran del curso ordinario de sus operaciones o de
financiamientos contratados para tales efectos, seglin se especifigue en los Suplementos
correspondientes a cada Emision.

1.9 Vigencia del Programa.

El Programa tendré una vigencia de 5 afios contados a partir de la autorizacion del Programa
por la CNBV.

1.10 Valor Nominal de los Certificados Bursatiles.

E! valor nominal de los CBs sera determinado en cada emisién de CBs realizada al amparo
del Programa, en el entendido de que (i) el valor nominal de cada Certificado Bursatil de largo plazo
sera de $100.00 (Cien Pesos 00/100, Moneda Nacional) ¢ su valor en UDIs, o cualquiera de sus
muiltiplos; mientras que (ii) el valor nominal de cada Certificado Bursatil de corto plazo serd de
$100.00-(Cien Pesos 00/100, Moneda Nacicnal), o cualquiera de sus muitiplos.Denominacion de las
Emisiones.

1.11 Denominacion de las Emisicones.

Las emisiones de Certificados Bursatles de largo plazo bajo el Programa estaran
denominadas en Pesos y en UDIs, mientras que las emisiones de Certificados Bursatiles de corto
plazo bajo el Programa estaran denominadas Gnicamente en Pesos.

1.12 Plazo de los Certificados Bursatiles.

El plazo de los Certificados Bursatiles sera determinado para cada Emision y se establecera
en los Titulos, en los Avisos o en los Suplementos correspondientes, segin sea el caso.
Dependiendo de su plazo, los Certificados Bursatiles de Corto Plazo seran aquellos que se emitan
con un plazo minimo de 1 dia y maximo de hasta 364 dias y para €l caso de los Certificados
Bursatiles de Largo Plazo sera igual o mayor de 365 dias y menor a 30 afios.

1.13 Monto por Emision.

El monto de cada Emision sera determinado individualmente sin exceder el Monto Total
Autorizado del Programa, menos el monto correspondiente de previas Emisiones de Certificados
Bursatiles. En el entendido, que el saldo insoluto de principal de los Certificados Bursatiles de Largo
Plazo en circulacion no excedera del Monto Total Autorizade del Programa o su equivalente en UDls,
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y los Certificados Bursatiles de Corto Plazo no excederan los $1,000'000,000.00 (mil millones de
pesos 00/100 M.N.).

1.14 Fecha de Emision y Liquidacién,

_ La fecha de emision y liquidacién de los Certificados Bursatiles seran determinadas para cada
Emision de Certificados Bursatiles realizada al amparo del Programa y se establecera en los Titulos,
en los Avisos o en los Suplementos correspondientes, seglin sea el caso.

1.156 Tasa de Interés y procedimiento de calculo.

Los CBs podrdn devengar intereses desde la fecha de su Emision vy en tanfo no sean
amortizados en su totalidad. La tasa a la que devenguen intereses los CBs 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 o en el Suplemento correspondiente, segin
sea el caso.

Asimismo los Certificados de Corto Plazo podran emitirse con una tasa de descuento, es decir
a un precio inferior a su valor nominal. La tasa de descuento que en su caso sea aplicable se
indicara en el Titulo y en el Aviso correspondiente, segin sea el caso, para cada Emision de
Certificados Bursatiles de Corto Plazo que se realice al amparo del Programa.

116 Tasa de Intereses Moratorios.

l.os Certificados Bursétiles podran devengar intereses moratorios. La tasa de intereses
moratorios que en su caso sea aplicable se establecera en cada emisién.

1.17 Periodicidad en el Pago de Intereses.

La periodicidad y fechas de pago de intereses, en su caso, se determinaran en el Titulo, en el
Aviso y, en su caso el Suplemento correspondiente para cada emision de Certificados Bursatiles que
se realice el ampare del Programa.

1.18 Lugar y Forma de Pago de Intereses y Principal.

El principal e intereses ordinarios de los Certificados Bursatiles se pagaran el dia de su
vencimiento y en cada una de las fechas de pagc de interés, respectivamente, mediante
transferencia electronica a través de los sistemas de Indeval. El domicilio de Indeval se ubica en
Avenida Paseo de la Reforma No. 255, 3er. Piso, colonia Cuauhtémoc, cadigo postal 06500, México,
Distrito Federal. La suma que se adeude por concepto de intereses moratorios debera ser cubierta
en el domicilio del Representante Comun ubicado en Paseo de la Reforma 284, Piso 14, Col. Juarez,
06600 México, D.F.

1.19 Aumento en el Nimero de Certificados emitidos al amparo de la Emision.

Sujeto a las condiciones del mercado, la Emisora podra emitir y ofrecer publicamente
Certificados Bursatiles Adicionales a los Certificados Bursatiles Originales emitidos al amparo de
cualquiera de las Emisiocnes que realice la Emisora. 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 BMV) y (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 Bursatil, causas de vencimiento
anticipado y demas obligaciones previstas en el titulo correspondiente). Los Certificados Bursatiles
Adicionales tendran derecho a recibir los intereses correspondientes a todo el periodo de intereses
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en curso respectivo en su fecha de emision, los cuales seran calculados a la tasa de intereses
aplicable a los Certificados Bursatiles Originales.

En virtud de la adquisicion de Certificados Bursatiles Originales, se entendera que los
Tenedores han consentido que la Emisora emita Certificados Bursatiles Adicionales, por lo que la
emision y oferta publica de los Certificados Bursatiles Adicionales no requerira la autorizacion de los
Tenedores de los Certificados Bursdtiles Originales. La emisién de Certificados Bursatiles
Adicionales se sujetar4 a lo siguiente:

1. La Emisora podra emitir y ofrecer plblicamente Certificados Bursétiles Adicionales, siempre
y cuando (a) efectlie la actualizacion correspondiente en el Registro Nacional de Valores con motivo
de la emision de Certificados Bursatiles Adicionales, (b) se encuentre al corriente en el cumplimiento
de sus obligaciones conforme a los Certificados Bursatiles Originales, o (¢) no exista o pueda existir
(como resultado de [a emision de Certificados Bursatiles Adicionales) una causa de vencimiento
anticipado, conforme a los Certificados Bursatiles Originales.

2. El monto maximo de Certificados Bursatiles Adicionales que el Emisor podré emitir y ofrecer
pablicamente, sumado al monto de las emisiones en circulacién (incluyendo la emisién de los
Certificados Bursatiles Criginales), no podra exceder el Monto Total Autorizado del Programa. Los
Certificados Bursatiles Adicionales tendran una prelacién de pago equivalente (pari passu) en todos
sus aspectos a los Certificados Bursatiles Originales salvo por las modificaciones que contengan los
Certificados Bursatiles Adicionales conforme a lo establecido en el inciso 3 siguiente.

3. En la fecha de Emision de los Certificados Bursatiles Adicionales, la Fmisora debera
canjear el titulo que represente los Certificados Bursatiles Criginales (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 Onicamente las
modificaciones que sean necesarias para reflejar la emision de los Certificados Bursatiles
Adicionales, es decir, (i) el monto total de la Emision (representado por fa suma del monto emitido
respecto de los Certificados Bursatiles Originales mas el monto emitido respecto de los Certificados
Bursatiles Adicionales), (ii) el nimero total de Certificados Bursatiles amparados por el titulo (que
serd igual al nUmero de Certificados Bursatiles Originales mas el ndimero de Certificados Bursatiles
Adicionales), (jii) 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, tomando en consideracion que la fecha de
vencimiento de dicho titulo sera la misma fecha de vencimiento que la de los Certificados Bursatiles
Originales.

4. La fecha de Emision de los Certificados Bursatiles Adicionales podra o no coincidir con la
fecha en que inicie cualquiera de los periodos de infereses conforme al titulo que documente los
Certificados Bursatiles Originales, en el entendido que si dicha fecha no coincide con la fecha en que
inicie cualquiera de los periodos de intereses conforme al titulo que documente los Certificados
Bursatiles Originales, los Certificados Bursatiles Adicionales tendran derecho a recibir los intereses
correspondientes a todo el perfodo de intereses en curso en su fecha de emision y el precio de los
Certificados Burséfiles Adicionales podré reflejar los intereses devengados desde el inicio del
periodo de intereses vigente. En este caso, los Certificados Bursatiles Originales continuaran
devengando intereses desde el inicio del periodo de intereses que se encuentre entonces vigente.

5. Ni la emision de los Certificados Bursatiles Adicionales ni el aumento en el monto en
circulacion de los Certificados Bursatiles Originales derivado de la misma constituirdn novacion.

6. La Emisora podra realizar diversas emisiones de Certificados Bursatiles Adicionales sobre
la Emision de Certificados Bursatiles Originales a que se refiere este Suplemento.

28



7. Los Certificados Bursatiles Adicionales podran colocarse a un precio distinto a su valor
nominal, dependiendo de las condiciones de mercado.

1.20 Garantia.

Los Certificados Bursatiles emitidos al amparo del titulo correspondiente seran quirografarios,
por lo que no cuentan con garantia especifica alguna, ni se han gravado o afectado activos del Emisor
como garantia o fuente de pago de los Certificados Bursatiles.

1.21 Calificaciones Otorgadas a los Certificados Bursatiles.
Las calificaciones asignadas por HR Ratings de México, S.A. de C.V., a este Programa son:

De Corto Plazo.

HR+1. La cual significa que el emisor ofrece alta capacidad para el pago oportuno de
obligaciones de deuda de corto plazo y mantiene el mas bajo riesgo crediticio. La calificacion HR+1 se
considera de relativa superioridad dentro de la escala de calificacion.

El documento emitido por HR Ratings de México, S.A. de C.V. que ampara dicha calificacion
se presenta en la seccion “VI. Anexos. - 9. Calfficaciones sobre el riesgo crediticio del Programa” del
presente Prospecto.

De Largo Plazo.

La calificacion de Largo Plazo se dara a conocer en el Suplemento respectivo y en los Avisos
correspondientes a cada Emisién.

Las Calificaciones otorgadas no constituyen una recomendacién de inversion y las
mismas pueden estar sujetas a actualizaciones en cualquier momento, de conformidad con
las metodologias de la institucion calificadora en turno.

Las calificaciones asignadas por Fitch México, S.A. de C.V,, a este Programa son:
De Corto Plazo.

F1+mex). La cual significa la mas alta capacidad de pago oportuno de los compromisos
financieros respecto de ofros emiscres u ohligaciones en el mismo pais. Bajo la escala de calificacion
nacional de la agencia, esta calificacién se asigna al menor riesgo de incumplimiento en relacién con
otros en el mismo pals. Cuando el perfil de iquidez es particularmente fuerte, el signo (+) se agrega a
la calificacion asignada.

El documento emitido por Fitch México, S.A. de C.V. que ampara dicha calificacion se
presenta en la seccion “Vil. Anexos. - 9. Calificaciones sobre el riesgo crediticio del Programa” del
presente Prospecto.

De Largo Plazo.

La calificacion de Largo Plazo se dara a conocer en el Suplementoe respectivo y en los Avisos
correspondientes de cada emision,

Las Calificaciones otorgadas no constituyen una recomendacion de inversién y las

mismas pueden estar sujetas a actualizaciones en cualquier memento, de conformidad con
las metodologias de {a institucion calificadora en turno.
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1.22 Depositario.

Los titulos representativos de los Certificados Bursétiles que documenten cada una de las
Emisiones que se lleven a cabo conforme al Programa, se mantendran en depdsito en indeval.

En los términos del articuio 282 de la LMV, la Emisora determina que el Titulo de Emisién no
lleve cupones adheridos, y las caonstancias que Indeval expida para tal efecto, haran las veces de
dichos titulos accesorios.

1.23 Posibles Adquirentes.

Personas fisicas y morales cuando, en su caso, su régimen de inversion lo prevea
expresamente,

1.24 Régimen Fiscal.

La presente seccion es una breve descripcion del régimen fiscal aplicable en México para la
adquisicion, propiedad y enajenacion de instrumentos de deuda, como los Certificados Bursatiles,
por parte de Personas Fisicas y Morales residentes y no residentes en México, que se indicara en el
titulo, Aviso o Suplemento correspondiente. El régimen fiscal vigente podra ser modificado en el
transcurso de la vigencia de los Certificados Bursatiles.

(i) Personas fisicas y personas morales residentes en México: La retencidn aplicable respecto
a los intereses pagados schre los Certificados Bursétiies, se fundamenta en los articulos
54,135 y demas aplicables de la Ley del Impuesto Sobre la Renta vigente y la tasa de
retencidn vigente que se establezca en la Ley de Ingresos de la Federacién o cualquier otro
ordenamiento legal sobre el monto del capital que dé lugar al pago de intereses;

(i) Personas exentas residentes en México: Dentro de las disposiciones fiscales se
establecen, algunas exenciones para la retencion del Impuesto Sobre la Renta, por ejemplo:

* Personas morales autorizadas para recibir donativos deducibles, reguladas por el titulo lil de
la L.ey del Impuesto Sobre la Renta vigente.

+ La Federacion, los Estados, el Distrito Federal o a los Municipios, entre otras.

(iiiyPara personas fisicas y morales residentes en el extranjero: Se estara a lo establecido en
los articulos 153,166 y demas aplicables de la Ley del Impuesto Sobre la Renta vigente v
dependera del beneficiario efectivo de los intereses; y

(iv)Fondos de pensiones y jubilaciones constituidos en el ex{ranjero para efectos fiscales: Se
estard a lo establecido en el ariiculo 153 de la Ley del Impuesto Sobre la Renta vigente y
dependera del beneficiario efectivo de los intereses.

Recomendamos a todos nuestros inversionistas consultar en forma independiente a
sus asesores fiscales respecto a las disposiciones fiscales vigentes aplicables por la
adquisicion, propiedad y enajenacion de instrumentos de deuda antes de realizar cualquier
inversion en Certificados Bursétiles.

1.25 Representante Comun.
Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Mcnex Grupo Financiero, en el entendido que, para

cualguier Emisién de Certificados Bursétiles al amparo del Programa se podra designar a ofro
representante coman.
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Las funciones del Representante Comun se encuentran en el apartado “fi. £/ Programa — 6.
Funciones del Representante Comun” del presente Prospecto.

1.26 Amortizacion de! Principal.

La amortizacion de los Certificados Bursatiles se llevar a cabo de la manera que se indique
en el Titulo, en el Aviso y, en su caso el Suplemento correspondiente para cada Emision de
Certificados Bursatiles que se realice al amparo del Programa pudiendo amortizarse mediante un
solo pago al vencimiento o0 mediante amortizaciones sucesivas.

1.27 Amortizacion Anticipada Voluntaria.

Los Certificados Bursatiles podrén contener disposiciones relativas a su amortizacion
anticipada voluntaria en el Titulo, en el Aviso y, en su caso el Suplemento correspondiente para cada
Emision de Certificados Bursatiles que se realice al amparo del Programa.

1.28 Prima por Amortizacién Anticipada Voluntaria.

Las Emisiones de Certificados Bursatiles al amparo del Programa podran prever o no, el pago
de una prima por concepto de amortizacién anticipada voluntaria, los términos y condiciones
referentes a dicha prima se establecera en el Titulo, en el Aviso y, en su caso el Suplemento
correspondiente.

1.29 Obligaciones de Dar, Hacer y No Hacer de la Emisora en Beneficio y/o Frente a
los Tenedores

Los Certificados Bursatiles podran contener obligaciones de dar, hacer y no hacer, asi como
causas de vencimiento anticipado conforme se indique en el Titulo y en su caso, el Suplemento que
documente cada Emision al amparo del Programa.

En adicién a las obligaciones de dar, hacer y no hacer contenidas en los Certificados
Bursatiles, la Emisora se compromete a:

a. Enviar ala CNBV a través del STIV y por oficialia de partes, tan pronto y como se encuentren
a su disposicion, los documentos que a continuacion se sefialan respecto de cada una de las
emisiones que se realicen al amparo del Programa: (i) Los titulos depositados en el Indeval,
(i) Los Avisos que sean publicados a través del SEDI; (iii) Las hojas de caracteristicas
definitivas de cada Emisién, suscritas por el representante legal o persona autorizada por los
Intermediarios Colocadores; (iv) En su caso, cualguier convenio modificatorio al contrato de
colocacién que suscriba la Emisora con los Intermediarios Colocadores; (v) Nueva opinién
legal en términos de lo dispuesto en el articulo 87, fraccidn Il de la LMV transeurride un afio de
su fecha de expedicién, acompanada del documento suscrito por el licenciado en derecho que
la emita en términos del articulo 87 de las Disposiciones y de conformidad con el articulo 13
del dltime de los ordenamientos citados; (vi) La informacion que, en su caso se pretenda
divulgar a través de conferencias telefonicas, encuentros bursaties o presentaciones,
inclusive aquella que se transmita a través de internet, en refacion a la oferta plblica de los
Certificados Bursatiles.

b. Entregar a la CNBV como a la BMV, la informacidn trimestral y anual correspondiente de
acuerdo con la LMV y con las disposiciones de caracter general aplicables a las emiscras de
valores y a otros participantes del mercado de valores publicadas en el Diario Oficial de la
Federacion el dia 19 de marzo de 2003, segin las mismas hayan sido modificadas.
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¢. Asimismo, entregar la informacién anual relacionada con la celebracion de su asamblea anual
ordinaria de accionistas dentro de la que se incluye el informe del consejo de administracion
presentado a la asamblea, los estados financieros anuales dictaminados y la demas
informacién aplicable. En el caso de la informacion financiera gue se reporte trimestralmente,
ésta se presentara de manera acumulada y se acompaniara de la informacion correspondiente
al mismo periodo del afio anterior. Asimismo, la compafiia ha entregado en forma completa y
oportuna desde su constitucion hasta la fecha, los reportes que la regulacidon aplicable
mexicana y extranjera le requieren sobre eventos relevantes e informacion periédica.

1.30 Causas de Vencimiento Anticipado.

En el supuesto de que suceda cualquiera de los siguientes eventos (cada uno, una “Caysa de
Vencimiento Anticipado”), se podran dar por vencidos anticipadamente los Certificados Bursatiles en
los términos y condiciones establecidos mas adelante:

a. Falta de Pago. Si la Emisora dejare de realizar el pago oportuno de principal ¢ de los
intereses devengados al amparo de los Certificados Bursétiles en cualguier fecha de
amortizacién de principal o de pago de intereses y dicho pago no se realizare dentro de los
3 (tres) Dias Habiles siguientes a la fecha en que debi6 realizarse, salvo, tratandose del
(ltimo pago de interés, el cual, debera efectuarse en la Fecha de Vencimiento.

b. Informacién Falsa o Incorrecta. Si fa Emisora proporciona al Representante Comun o a los
Tenedores informacion falsa o incorrecta en cualquier aspecto importante o significativo con
motivo de la Emision de los Certificados Bursétiles o en cumplimiento de sus obligaciones
conforme al Titulo, y dicha informacion no se haya rectificado en un periodo de 5 (cinco)
dias naturales contados a partir de la fecha en que se tenga conocimiento de dicha
situacion.

C. Incumplimiento de Obligaciones conforme al Titulo. Si la Emisora o cualquiera de sus
subsidiarias incumplen con cualquiera de sus obligaciones contenidas en el Titulo que
documenta la presente Emision, en el entendido que se consideraré que la Emisora se
encuentra en incumplimiento de dichas obligaciones si dicho incumplimiento no se
subsanare dentro de los 5 (cinco) dias naturales siguientes a la fecha en que hubiere
ocurrido el incumplimiento, salvo aquellas obligaciones tengan preestablecido un plazo en
concreto para su cumplimiento,

d. Incumplimiento de Obligaciones gque No Deriven del Titulo. Si se declarare el vencimiento
anticipado por incumplimiento de cualquier convenio, acta de emision, contrato de crédito o
algun instrumento similar, que evidencie deudas en donde el acreedor sea una institucion
financiera nacional o extranjera o se frate de un financiamiento bursatil de la Emisora que
individualmente o en su conjunto importen una cantidad equivalente, en cualquier moneda,
a EUA $10'000,000.00 (Diez millones) de ddlares, moneda de curso legal en los Estados
Unidos de América.

e. Insolvencia. Si la Emisora o cualquiera de sus subsidiarias fuere declarada en quiebra,
insolvencia, concurso mercantil o procedimiento similar o si admitiere por escrito su
incapacidad para pagar sus deudas a su vencimiento.

f. Sentencias. Si la Emiscra dejare de cumplir con cualguier ley, reglamento o decreto siempre
que su incumplimiento afecte sustancialmente el curso ordinario de sus negocios 0 si se
emitiere cualquier resolucidn judicial definitiva (no susceptible de apelacidn o recurso
alguno) en contra de la Emisora, y si dicha obligacién no sea totalmente pagada o
garantizada denfro de los 45 (cuarenta vy cinco) dias naturales siguientes a la fecha en que
se haya pronunciado la resolucion de la autoridad judicial correspondiente.
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g. Expropiacién, Intervencién. Si cualquier autoridad (i) expropia, interviene o asume
legalmente la posesion, administracion o el control de activos de la Emisora o de cualquiera
de sus subsidiarias, de tal suerte que se afecten de manera adversa las operaciones o |a
situacion financiera de la Emisora y de cualquiera de sus subsidiarias de manera
consolidada afectandose la capacidad de pago y la solvencia de Chedraui; o (i) desplazare
a, o limitare las facultades de la administracion de la Emisora o de cualquiera de sus
subsidiarias y dicho desplazamiento o limitacion subsiste por un periodo mayor a 90
(noventa) dias naturales y se afecten de manera adversa las operaciones o la situacion
financiera de la Emisora y de cualquiera de sus subsidiarias de manera consolidada de tal
suerte que se afecte la capacidad de pago y la solvencia de Chedraui.

h. Cambio de Cantrol. Si ocurre un Cambio de Contral.

i Cancelacion o suspension de la inscripcion en el RNV, Si se cancelara o suspendiera la

inscripcion de los Certificados Bursétiles en el RNV y no se subsana el incumplimiento de
que se lrate dentro de los 5 (cinco) dias nafurales siguientes.

i Validez del Titulo. Si la Emisora rechazare, reclamare o impugnare la validez o exigibilidad
de los Certificados Bursétiles.

En el caso de que ocurra cualquiera de las Causas de Vencimiento Anficipado mencionadas
anteriormente y haya transcurrido el periodo de cura aplicable en su caso, todas las cantidades
pagaderas por el Emisor conforme a los Certificados Burséties se podran declarar vencidas
anticipadamente, siempre y cuando cualquier Tenedor o grupo de Tenedores gue represente
cuando menos la Mayoria de los Certificados Bursatiles, entregue una notificacién por escrito al
Representante Comun en la que solicite declarar una Causa de Vencimiento Anticipado y requerir la
amortizacion inmediata de los Certificados Bursatiles, y el Representante Comdn entregue al
Emisor, en el domicilio del Emisor, un aviso por escrito por el que declare la Causa de Vencimiento
Anticipado y requiera la amortizacion inmediata de los Certificados Bursétiles. En dicho caso, el
Emisor se constituira en mora desde el momento en que el Emisor reciba el aviso por esérito del
Representante Comun, haciéndose exigible de inmediato la suma principal insoluta de los
Certificados Bursatiles, y los intereses devengados v no pagados con respecto de los mismos. Lo
anterior sin perjuicio de lo establecido en la seccion “Intereses Moratorios” anterior respecto de la
fecha en la cual se causan dichos intereses moratorios.

El derecho de los Tenedores de dar por vencido los Certificados Bursétiles se extinguira si
el supuesto que dio origen a dicho derecho es corregido antes de que dicho derecho sea ejercido.

Cualquier aviso, incluyendo cualquier aviso declarando el vencimiento anticipado de los
Certificados Bursatiles, de conformidad con esta secclén "Causas de Vencimiento Anticipado”,
debera ser por escrito al Representante Comun o al Emisor, segun sea el caso.

El Representante Comun dara a conocer de manera inmediata a la BMV (a través del SEDI o
de los medios que determine) y al Indeval por escrito (o por los medios que determing) en cuanto se
tenga conocimiento de alguna Causa de Vencimiento Anticipado y cuando, se declare el

" vencimiento anticipado de los Certificados Bursatiles.

1.31 Derechos que confieren a los Tenedores.
Cada Certificado Bursatil representa para su titular la participacién individual en un crédifo

colectivo a cargo de Grupo Comercial Chedraui, $.A.B. de C.V,, con el derecho a recibir el pago de
capital e intereses previstos en el Titulo representativo de los Certificados Bursatiles.
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1.32 Mecanismo de Colocacion.

Proceso de asignacion a fravés de oferta pliblica utilizando el método de asignacién directa o
mediante un proceso de subasta publica, segin se determine para cada Emisidn de Certificados
Bursatiles que se realice al amparo del Programa.

1.33 Prelacion de los Certificados Bursatiles.

Los Certificados Bursétiles constituyen obligaciones directas, incondicionales, quircgrafarias y
no subordinadas del Emisor y tienen una prelacidon de pago equivalente (pari passu) con sus
obligaciones de pago frente a todos los demas acreedores quirografarios del mismo con excepcion
de aquellas obligaciones de pago que tengan preferencia conforme a las leyes de México,
incluyendo sin limitacion la Ley de Concursos Mercantiles.

1.34 Recursos netos que obtendra el Emisor.

Seré determinado para cada Emision en el Titulo, Aviso y, en su caso el Suplemento
correspondiente para cada Emisién de CBs que se realice al amparo de! Programa.

1.35 Intermediarios Colocadores.

Scotia Inverlat Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Scotiabank Inverlat, asi como
cualquier otro intermediario colocador que en su momento se designe para cada una de las
Emisiones al amparo del Programa.,

Se recomienda revisar el apartado ‘. Ef Programa - 3. Plan de Distribucion” del presente
Prospecto.

1.36 Autorizacién de la CNBV.

L.a CNBV, mediante cficio nimero [e] de fecha [e] de [¢] de 2015, autorizé el Programa y la
inscripcion en el RNV de los Certificados Bursatiles que se emitan conforme al mismo. La inscripcion
en el RNV no implica certificacion sobre la bondad del valor o la solvencia de la Emisora, 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 confravencion de [as leyes.

1.37 Legislacion.

Los Certificados Bursatiles que se emitan al amparo del Programa seran regidos e
interpretados conforme a la legislacion mexicana aplicable.

1.38 Suplemento.

Para los casos de Emisiones a Largo Plazo, el precio de Emisién, el monto total de [a Emisién,
el valor nominal, la fecha de emisién vy liquidacion, el plazo, la fecha de vencimiento, la tasa de
interés aplicable (y la forma de calcularla) v la periodicidad del pago de intereses, entre otras
caracteristicas de los Certificados Bursétiles de cada Emision, seran acordados por la Emisora con
el Intermediario Colocador v seran dados a conocer al momento de dicha Emision mediante el
Suplemento respectivo.

1.39 Avisos de Colocacion.

Tratandose de Emisicnes de Corto Plazo, el precic de emision, el monto total de la emisién, la
denominacion, el valor nominal, la fecha de emision y liquidacion, el plazo, la fecha de vencimiento,
la tasa de interés aplicable y la forma de calcularla {(en su caso), y la periodicidad de pago de
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rendimientos, o la tasa de descuento aplicable, los recursos netos que obtendra la Emisora con |a
colocacion, el desglose de los gastos relacionados con la Emision (incluyendo la comision por
intermediacion correspondiente), entre otras caracteristicas de los Certificados Bursatiles de Corto
Plazo de cada Emision, seran acordados por ia Emisora con el colocador respectivo y seran dados a
conocer al momento de dicha Emisién de Corto Plazo mediante el Aviso respectivo,

1.40 Inscripcion, Listado y Clave de Pizarra de los Valores.

Los valores que se emitan al amparo del Programa se encontraran inscritos en el RNV ¥
tendran aptitud para ser listados en el listado de la BMV. La clave de identificacion de cada Emision
realizada al amparo del Programa estara integrada por la clave de pizarra en la BMV de la Emisora ¥
los digitos que identifiquen el Programa, el afio y el nimero de la Emisién. Cada Emisién
establecera la clave de identificacion respectiva.

1.4 Autorizacion del Consejo de Administracion.

En la sesion celebrada el 18 de diciembre de 2014, el Consejo de Administracién de Grupo
Comercial Chedraui, S.A.B. de C.V., aprobé el establecimiento del Programa.
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2. Pestino de los Fondos.

Sera determinado para cada Emision y se establecera en el Titulo, en los Avisos y en su caso,
en el Suplemento Informativo correspondiente.

3. Plan de Distribucion.

Para cada Emision, la Emisora designard a las casas de bolsa que actien como
intermediarios colocadores para colocar los Certificados Bursétiles entre el plblico inversionista.

El Programa contempla la participacion de Scotiabank, como intermediario colocador lider
de las Emisiones de Certificados Bursatiles.

Dichas casas de bolsa actuardn como intermediarios colocadores y ofreceran los
Certificados Bursatiles bajo la modalidad de mejores esfuerzos. En caso de ser necesario, el o
los Intermediarios Colocadores respectivos celebraran contratos de subcolocacion con otras
casas de bolsa para formar un sindicato colocador de los Certificados Bursatiles que se emitan
en cada una de las posibles Emisiones. Para cada Emisién de Largo Plazo el o los
Intermediarios Colocadores respectivos celebraran un contrato de colocacion con la Emisora.
Para Emisiones de Corto Plazo, la Emisora 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 seran colocados por el Intermediario Colocador conforme a un
plan de distribucién que tendrd como objetivo primordial, tener acceso a una base diversa de
inversionistas y representativa del mercado institucional mexicano o internacional, integrado
principaimente por diversas areas de especializacion de companias de seguros, sociedades de
inversion especializadas en fondos de ahorro para el retiro, fondos de inversion y fondos de
pensiones y jubilaciones de personal o de primas de antigliedad.

Asimismo, los Certificados Bursatiles que se emitan también podran colocarse con otros
inversionistas, tales como inversicnistas considerados como de banca patrimonial o de banca
privada e inversionistas extranjeros participantes en el mercado mexicano, entre otros.

Fara efectuar la colocacién de los Certificados Bursatiles, el Emisor podra junto con el
Intermediario Colocador, realizar uno o varios encuentros bursatiles con inversionistas
potenciales, contactar por via telefénica a dichos inversionistas y, en algunos casos, sostener
reuniones separadas con esos inversionistas.

Los Certificados Bursatiles se colocaran a través de oferta pdblica utilizando el método de
asignacion directa o mediante un proceso de subasta, seglin se determine para cada Emision.
Para las Emisiones de Largo Plazo, los términos y la forma de colocar los Certificados Bursatiles
de Largo Plazo respectivos se daran a conocer a través del Suplemento respectivo. Los
Certificados Bursétiles de Corio Plazo emitidos al amparo de las Emisiones de Corto Plazo, en
tode caso seran colocades mediante un proceso de subasta, a traves del sistema electronico
utilizado por el o los Intermediarios Colocadores respectivos, o mediante construccién de libro.
l.as bases de subasta respectivas utilizadas por dichos Intermediarios Colocadores deberan de
haber sido aprobadas por la CNBV y podran ser consultadas en la pagina de internet de la BMV.
Adicionalmente, ciertos aspectos de dicho proceso de subasta se daran a conocer en la
Convocatoria respectiva o en el Aviso de Oferta Publica correspondiente.

En virtud de que los Certificados Bursétiles seran emitidos a través de una oferta piblica,

cualquier persona que desee invertir en los mismos, tendré la posibilidad de participar en su
colocacion y adguisicién, en igualdad de condiciones que cualquier ofro inversionista, en los
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términos descritos en el Suplemento correspondiente y sujeto a los criterios de asignacion que se
enuncian a continuacion.

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 (segln el término “Grupo Empresarial” se define en la Ley del Mercado de Valores).
En el caso que alguna persona integrante del Grupo Empresarial al que pertenece el
Intermediaric Colocador respectivo pretenda adquirir Certificados Bursatiles de Corto Plazo,
dicha persona participara en el proceso de colocacién en igualdad de condiciones con los demas
inversionistas potenciales y la asignacion de los Certlificados Bursatiles de Corto Plazo se
realizara en cumplimiento con los lineamientos establecidos en las bases de subasta respectivas.

En cuanto a su distribucion, el 100% (cien por ciento) de los Certificados Bursatiles serén
ofrecidos al gran publico inversionista.

Scotiabank, en su caracter de Intermediario Colocador y algunas de sus afiliadas
constituidas legalmente en México o en el exiranjero, o que desarrollen sus operaciones en el
extranjero, pueden tener y es posible que continlen teniendo relaciones de negocios con el
Emisor y sus empresas afiliadas y les prestan diversos servicios financieros periodicamente, a
cambio de contraprestaciones en términos de mercado (incluyendo las que recibird por los
servicios prestados como intermediario colocador, por ia colocacion de los Certificados
Bursatiles).

El Suplemento correspondiente a cada Emisidn incluira disposiciones particulares respecto
al plan de distribucién descrito en esta seccion.

4, Gastos Relacionados con el Programa

Los recursos netos cobtenidos de, y los gastos relacionados con, cada una de las
Emisiones de Largo Plazo al amparo del Programa seran incluidos en el Suplemento
correspondiente,

Los principales gastos relacionados con la implementacion del Programa se estiman en un
total aproximado de $1'147,404.32 Pesos (un millén ciento cuarenta y siete mil cuatrocientos
cuatro Pesos 32/100 M.N.), mismos que seran pagados de manera directa por parte de la
Emisora con recursos propios (salvo que expresamente se indique lo contrario), y derivan de los
siguientes conceptos:

[ CoNCERTO i MEDES EISI LU
Derechos de estudio y tramite ante la CNBV* $18,246.00
Arancel de estudio y tramite ante la BMV* $16,695.82
Honorarios de Asesores Legales $132,462.50
Auditores $120,000.00
Agencias Calificadoras
HR Ratings de México, S.A. de C.V. $347,500.00
Fitch México, S.A. de C.V. $347,500.00
Honorarios Representante Comin $125,000.00
Impresién de documentos $40,000.00
Total de gastos relacicnados con el Programa: $1,147,404.32

*No causa IVA
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5. Estructura de Capital después de la Oferta

La estructura de pasivos y capital de la Emisora y el efecto generado en relacién con cada
emision de Certificados Bursatiles serdn descritos en el Suplemento correspondiente.

6. Funciones del Representante Comun.

El Representante Comiin tendrd las facultades y obligaciones que se contemplan en el
Titulo respectivo, la LMV y en los articulos aplicables de la LGTOC. Para todo aquello no
expresamente previsto en el Titulo, la LMV y la LGTOC, el Representante Coman actuard de
conformidad con las instrucciones de la mayoria de los Tenedores computada conforme lo dispuesto
en los incisos (8), (6} y (7) de la seccion denominada “Asambleas de Tenedores” anterior {la
“Mayoria de los Certificados Bursétiles”), para que éste proceda a llevar a cabo cualquier acto en
relacion con los Certificados Bursatiles a menos que se indique ofra cosa en el Titulo respectivo. El
Representante Comun tendra, entre otros, las siguientes facultades y obligaciones:

(1) Incluir su firma autografa en el Titulo en términos de la fraccion Xlil del articulo 64 de
la LMV, habiendo verificado que cumpla con todas las disposiciones legales aplicables.

(2) Vigilar el cumplimiento del destino de los fondos captados mediante la emisién de
Certificados Bursatiles,

(3) Convocar y presidir fas asambleas generales de Tenedores cuando la ley lo requiera,
cuando lo estime necesario o conveniente y cuando se requiera conforme al Titulo y ejecutar sus
decisiones, especialmente cuando se pretenda determinar la existencia de un Caso de Vencimiento
Anticipado.

(4) Representar a los Tenederes ante la Emisora o ante cualquier autoridad.

(5) Ejercer los actos que sean necesarios a efecto de salvaguardar los derechos de los
Tenedores.

(6) Otorgar y celebrar, en nombre de los Tenedores y previa aprobacion de la asamblea
de Tenedores, los documentos o contratos que deban subscribirse o celebrarse con la Emisora.

(7} Calcular y notificar a la Emisora y al Indeval por escrito, o por los medios que
determinen, publicar a través del SEDI o de los medios que la BMV determine para tal efecto, los
cambios en las tasas de interés de los Certificados Bursatiles, asi como los avisos de pago de
intereses o rendimientos de los Certificados Bursatiles.

(8) Calcular y notificar a la Emisora y al Indeval por escrito, publicar a través del SEDI o
de los medios que la BMV determine para tal efecto, los avisos de pago de amortizacién.

(9) Dar cumplimiento a todas las disposiciones que le son atribuidas en cada Titulo v en
las disposiciones aplicables.

(10) Verificar que la Emisora cumpla con fodas sus obligaciones conforme a los términos
de los Titulos que documenten las Emisiones.

(11) En su caso, nofificar a los Tenedores, a Indeval, la BMV y la CNBV acerca del

vencimiento anticipado de los Certificados Bursatiles por escrito en cuanto tenga conocimiento del

mismo, a través del SEDI o de cualquier ofro sistema que resulte aplicable,
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(12) Notificar a las Agencias Calificadoras de cualquier incumplimiento en las obligaciones
de pago de la Emisora respecto de los Certificados Bursatiles, dentro de los 3 (tres) dias Habiles
siguientes a que tenga conocimiento del mismo.

(13) Previa instruccion por escrito de la Emisora o de los Tenedores que representen
cuando menos el 10% (diez por ciento) de los Certificados Bursatiles en circulacion, o si a discrecién
del Representante Comin se requiere, convocar a una asamblea de Tenedores cuyo orden del dia
incluya un punto relativo a la ratificacién yfo designacion de un nuevo Representante Coman, en
caso que ocurra un cambio sustancial en la situacion del Representante Comdn y/o cualquiera de
los siguientes supuestos:

. cambios sustanciales en la administracion del Representante Comin;

. cambios sustanciales de los accionistas que tengan el control corporativo del
Representante Coman;

. cambios sustanciales en la distribucién del capital social del Representante
Comun;

. cambios sustanciales en detrimento de la situacion econdmica o financiera del
Representante Coman, y/o

. revocacion de la autorizacion para actuar como intermediario financiero.

(14) Una vez que los Certificados Bursatiles sean declarados vencidos anticipadamente, el
Representante Comdn debera de informar por escrito y de manera inmediata a Indeval, que los
Certificados Bursétiles han sido declarados vencidos anticipadamente, y para lo cual, asimismo,
praporcionara a Indeval, copia del documento, en la que se haya adoptado dicha resolucién.

(15) En general, ejercer todas las funcicnes, facultades y obligaciones que ie competen
conforme al Titulo, la LMV, [a LGTOC y a las disposiciones aplicables emitidas por la CNBY vy a los
sanos usos y practicas bursatiles.

(18) Facultad de solicitar por escrito al Emisor, cualquier informacién necesaria para
cumplir con las obligaciones derivadas de la Emision.

(17) Conservar y proporcionar a cualquier Tenedor que acredite serlo y a las Agencias
Calificadoras, cuando asi lo soliciten por escrito, una copia de cualquier reporte u otro documento
que el Representante Comun haya recibido conforme a la Emision y que no constituya informacion
confidencial, en el entendido que, cualquier informacién que sea de caracter confidencial debera
siempre identificarse como tal, ya que el Representante Comdn podra revelar al publico inversionista
cualquier informacion que se haya hecho de su conocimiento y que no se haya identificado como
confidencial. Para tales efectos, los Tenedores podran acreditar su tenencia de Certificados
Bursatiles con una constancia emitida por Indeval y el listado que al efecto les expida la casa de
bolsa o intermediario financiero correspondiente.

Todos y cada uno de los actos que lleve a cabo el Representante Com(n, en nombre o por
cuenta de los Tenedores, en los términos del Titulo o de la legislacion aplicable, seran obligatorios
para, y se consideraran como aceptados por, los Tenedores.

El Representante Comun podra ser removido o sustituido por acuerde de la asamblea de
Tenedores; en el entendido que dicha remocion o sustitucidn sélo tendra efectos a partir de |a fecha
en que un representante comin sustituto haya sido designado, haya aceptado el cargo y haya
tomado posesion del mismo.

El Representante Comun concluird sus funciones en la fecha en que todos los Certificados
Bursatiles sean pagados en su totalidad (incluyendo, para estos efectos, los intereses o
rendimientos generados y no pagados v las demas cantidades pagaderas conforme a los mismos si
hubiera alguna).
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El Representante Comun en ningin momento estara obligado a erogar ningun tipo de gasio
u hqnorario 0 cantidad alguna a cargo de su patrimonio, para llevar a cabo todos los actos y
funciones que pueden o deben llevar a cabo conforme al Titulo y |a legislacion aplicable.

7. Asamblea General de Tenedores, Reglas de Instalacién y Facultades.
Asambleas de Tenedores de Certificados Bursatiles:

a. Las asambleas generales de tenedores de los Certificados Bursatiles representaran al
conjunto de estos, y se regiran en todo caso, por las disposiciones de la LMV, y en lo no previsto,
por lo conducente en la LGTOC, siendo validas sus resoluciones respecto de todos los
tenedores, alin respecto de los ausentes y disidentes.

b. Cada asamblea general de tenedores se reunird siempre que sea convocada por el
Representante Comin en el domicilio del Representante Comun o aguel que éste sefale al
efecto.

¢. Cualquier tenedor o grupo de tenedores que representen, individual o conjuntamente,
por lo menos un 10% (diez por ciento) de los Certificados Bursatiles en circulacion, podran pedir
al Representante Comdn que convoque a la asamblea general de tenedores, especificando en
su peticion los puntos que en la asamblea deberén tratarse, asi como el lugar y hora en que
debera celebrarse dicha asamblea. El Representante Comin debera expedir la convocatoria
para que la asamblea se redna dentro del término 1 (un) mes a partir de la fecha en que reciba la
solicitud por escrito. Si el Representante Comtin no cumpliere con esta obligacion, el juez de
primera instancia del domicilic de la Emisora, a peticion de los tenedores solicitantes, debera
expedir la convocatoria para la reunion de la asamblea.

d. La convocatoria para las asambleas generales de tenedores se publicara una vez, en
cualquier periddico de amplia circulacién nacional, con cuando menos 10 {diez) dias naturales de
anticipaciéon a la fecha en que la asamblea general de tenedores deba reunirse. En la
convocatoria se expresaran los puntos que en la asamblea deberan tratarse.

e. Para tratar cualquier supuesto distinte a los previstos en el inciso f) siguiente la
asamblea general de Tenedores se considerard legalmente instalada, en virtud de primera
convocatoria cuando se encuentren representados en ella, tenedores de por lo menos la mitad
mas uno de los Certificados Bursétiles en circulacion y sus decisiones seran validas, salvo los
casos previstos en el siguiente inciso, cuando sean aprobadas por mayoria de votos. En caso de
que una asamblea general de Tenedores se retina en virtud de segunda convocatoria para tratar
cualquier supuesto distinto a los previstos en el inciso ) siguiente, se considerara instalada
legalmente, cualgquiera que sea el numero de Certificados que estén en ella representados y sus
decisiones seran validas cuando sean aprobadas por mayoria de votos.

f. Se requerira que esté representado en la asamblea general de tenedores, en virtud de
primera convocatoria, cuando menos el 75% (setenta y cinco por ciento), de los Certificados
Bursatiles en circulacién y que las decisiones sean aprobadas por la mitad mas uno, por lo
menos, de los votos computables en la asamblea:

1. Cuando se trate de revocar la designacion del Representante Comun o designar a uno
nuevo; en el entendido de que los tenedores de los Certificados Bursatiles, solo podran
nombrar como tal a instituciones de crédito o casas de bolsa;

2. Cuando se trate de consentir o autorizar que la Emisora dejare de cumplir con las
obligaciones contenidas en el Programa, el suplemento y en el Titulo que documente cada
emision;
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3. Cuando se trate de realizar cualquier modificacidn a los términos o condiciones de los
Certificados Bursétiles o del Titulo que los ampara u otorgar prérrogas o esperas a la
Emisora respecto de los pagos de principal e intereses, incluyendo la facultad para
determinar la existencia de un Caso de Vencimiento Anticipado y en su caso declarar el
vencimiento anticipado de los Certificados Bursatiles; y

Si la asamblea se retne en virtud de segunda convocatoria, sus decisiones seran validas
cualquiera que sea el nimero de Certificados que en ella estén representados.

g. Para concurrir a las asambleas de tenedores, los tenedores deberan acreditar su
tenencia de acuerdo con lo sefialado en el articulo 290 de la LMV, presentando dicha
documentacion en el lugar que se designe en la convocatoria de la asamblea, el dia anterior, por
lo menos, a la fecha en que ésta deba celebrarse. Los tenedores podran hacerse representar en
la asambiea por apoderado acreditado con simple carta poder firmada por 2 (dos) testigos.

h. En ningln caso podran ser representados en la asamblea los Tenedores que, en lo
individual o conjuntamente, posean certificados que la Emisora o cualquier persona relacionada
con ésta hayan adquirido en el mercado.

i. De cada asamblea se levantara acta suscrita por quienes hayan fungido en la sesion
como presidente y secretario. Al acta se agregara la lista de asistencia, firmada por los
concurrentes y por los escrutadores. Las actas y demas datos y documentos que se refieran a la
Emisién y a la actuacion de las asambleas o del Representante Comun, seran conservadas por
éste y podran, en todo tiempo, ser consultadas por los tenedores, los cuales tendran derecho a
que, a expensas de éstos, el Representante Comuln les expida copias certificadas de los
documentos mencionados.

j. 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 o
acrediten, computandose un voto por cada Certificado Bursatil en circulacion.

k. Las rescluciones tomadas fuera de asamblea por unanimidad de los tenedores que en lo
individual o conjuntamente representen 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 gonfirmen por escrito.

Ninguna de las disposiciones anteriores |imitara o afectara los derechos que, en su caso,
tuvieren los tenedores de conformidad con el Articulo 223 de 1a .GTOC.

8. Cumplimiento de las Disposiciones de la CNBV respecto de Emisiones de Corto Plazo y
de Largo Plazo.

La Emisora deberd presentar a la CNBV aquella documentacién relacionada con cada
Emision de Corto Plazo realizada al amparo del presente Programa, seglin sea requerido en |0s
términos de la LMV y la Circular de Emisoras. Dicha documentacion consistira en (i) copias de
los titulos depositados en el Indeval, (ii) avisos de oferta publica o avisos de convocatoria a
subasta y en su caso, aviso de colocacion gue sean divulgados en el EMISNET (Sistema
Electronico de Comunicacion con Emisoras de Valores) y (iii} cartas de caracteristicas definitivas
de la Emisidn de Corto Plazo correspondiente, suscrita por el representante legal o persona
autorizada del Intermediario Colocador respectivo.
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Asimismo, la Emisora deberd presentar a la CNBV y poner a disposicién del pablico
inversionista, aquella documentacion relacionada con cada Emisién de Largo Plazo realizada al
amparo del Programa, seg(n sea requerido en los términos de la LMV y la Circular de Emisoras,
particularmente el articuio 13 Bis de la misma. Dicha documentacion consistira en (i) el Aviso y
Suplemento correspondiente y (ii} el dictamen que contenga la calificacion crediticia respectiva y
declaratorias o cartas relacionadas.

En el evento en que se modifiquen los términos bajo los cuales se otorgd la opinién legal
del programa, la Emisora presentard a la CNBV una nueva opinion legal independiente, previo a
la realizacion de colocaciones adicionales al amparo del Programa, y se suscribira la leyenda del
licenciado en derecho que emita dicha opinién de conformidad con las Circular de Emisoras.
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9. Nombres de las personas con participacion relevante en el Programa.

Grupo Cornercial Chedraui, S.A.B. de C.V.
Rafael Contreras Grosskelwing

Emisor Jests Arturc Velazquez Dfaz
Scotia Inverlat Casa de Bolsa, $.A. de C.V., Vinicio Alvarez Acebedo
Grupo Financiero Scotiabank nverlat Eduardo Avalos Muzquiz

& Scotiabanlk®

Intermediario Colocador

RemLES Meada Bufete Robles Miaja, S.C. Rafael Robles Miaja
H A Jorge Luis Gardufio Parama
Asesor Legal Jorge Jiménez Morales
GREPE CIBAREIAT0 Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex
N&Nnex Grupo Financiero CI?udia Beatriz Ze[meﬁo Incls}nn
Héctor Eduardo Vazgquez Abén
Casa de Bolsa Representante Comun
e . “ Fitch México, S.A. de C.V. Rogslic Gonzalez Gonzalez
FitchRatings Romén Sanchez Serra

Agencia Calificadora

HR Ratings de México, S.A. de C.V. Pedro Latapi Angelini

g s
 Ratins

Agencia Calificadora

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C., Francisco Pérez Cisheros

= miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited
Deloitte.

Auditor Externo

La informacion relacionada con el Programa, podra ser consultada o ampliada a través del
area de Relacioén con Inversionistas cuyos datos se encuentran en el apartado “I. INFORMACION
GENERAL — 7. Documentos de carécter publico” de este Prospecto.
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. ELEMISOR
1. Historia y Desarrollo

La informacion correspondiente a esta seccion del Prospecto se incorpora por referencia a la
Seccion 2.a) del Reporte Anual 2013 presentado por la Emisora a la CNBV y a la BMV el 28 de abril
de 2014. Dicha informacién se encuentra disponible al pablico en general en la pagina de Internet de
la BMV en la direccion www.bmv.com.mx y de la Emisora en www.chedraui.com.mx

2. Descripcion del Negocio

La informacién correspondiente a esta seccién del Prospecto se incorpora por referencia a la
Seccidn 2.b) del Reporte Anual 2013 presentado por la Emisora a la CNBV y a la BMV el 28 de abril
de 2014. Dicha informacion se encuentra disponible al plblico en general en la pagina de Internet de
la BMV en la direccion www.bmv.com.mx y de la Emisora en www.chedraui.com.mx

2.1 Actividad Principal

La informacion correspondiente a esta seccién del Prospecto se incorpora por referencia a la
Seccion 2.b)i) del Reporte Anual 2013 presentado por la Emisora a la CNBV y a la BMV el 28 de
abril de 2014. Dicha informacion se encuentra disponible al publico en general en la pagina de
Internet de la BMV en la direccion www.bmv.com.mx y de la Emisora en www.chedraui.com.mx

2.2 Canales de Distribucion

La informacion correspondiente a esta seccion del Praspecto se incorpora por referencia a la
Seccion 2.b)ii) del Reporte Anual 2013 presentado por la Emisora a la CNBV y a la BMV e] 28 de
abril de 2014. Dicha informacion se encuentra disponible al plblico en general en la pagina de
Internet de la BMYV en la direccién www.bmv.com.mx y de la Emisora en www.chedraui.com.mx

2.3 Patentes, Licencias, Marcas y otros Contratos

La informacién correspondiente a esta seccion del Prospecto se incorpora por referencia a la
Seccién 2.b)iiiy del Reporte Anual 2013 presentado por la Emisora a la CNBV y a la BMV ¢l 28 de
abril de 2014. Dicha informacién se encuentra disponible al publico en general en la pagina de
Internet de la BMV en la direccion www.bmv.com.mx y de la Emisora en www.chedraui.com.mx

2.4 Principales Clientes

La informacion correspondiente a esta seccién del Prospecto se incorpora por referencia a la
Seccién 2.bYiv) del Reporte Anual 2013 presentado por la Emisora a la CNBV y a la BMV el 28 de
abril de 2014. Dicha informacion se encuentra disponible al plblico en general en la pagina de
Internet de la BMV en la direccién www.bmv.com.mx y de la Emisora en www.chedraui.com.mx

2.5 Legislacion aplicable y situacion Tributaria
La informacion correspondiente a esta seccion del Prospecto se incorpora por referencia a la
Seccion 2.b}v) del Reporte Anual 2013 presentado por la Emisora a la CNBV vy a la BMV el 28 de

abril de 2014. Dicha informacién se encuentra disponible al pablico en general en la pagina de
Internet de la BMV en [a direccion www.bmv.com.mx y de la Emisora en www.chedraui.com.mx
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2.6 Recursos Humanos

La informacién correspondiente a esta seccion del Prospecto se incorpora por referencia a la
Seccion 2.b)vi) del Reporte Anual 2013 presentado por la Emisora a la CNBV y ala BMV el 28 de
abril de 2014. Dicha informacion se encuentra disponible al publico en general en la pagina de
Internet de la BMV en la direccion www.bmv.com.mx y de la Emisora en www.chedraui.com.mx

2,7 Desempeiio Ambiental

La informacion correspondiente a esta seccion del Prospecto se incorpora por referencia a la
Seccion 2.bvii) del Reporte Anual 2013 presentado por la Emisora a la CNBV y a la BMV el 28 de
abril de 2014. Dicha informacion se encuentra disponible al publico en general en la pagina de
Internet de la BMV en la direccién www.bmv.com.mx y de la Emisora en www.chedraui.com.mx

2.8 Informacion del Mercado

La informacion correspondiente a esta seccion del Prospecto se incorpora por referencia a la
Seccion 2.b)viii) del Reporte Anual 2013 presentado por la Emisora a la CNBV y a la BMV el 28 de
abril de 2014. Dicha informacién se encuentra disponible al pablico en general en la pagina de
Internet de la BMV en |a direccion www.bmv.com.mx y de la Emisora en www.chedraui.com.mx

2.9 Estructura Corporativa

La informacién correspondiente a esta seccion del Prospecto se incorpora por referencia a la
Seccion 2.b)ix) del Reporte Anual 2013 presentado por la Emisora a la CNBV y a la BMV el 28 de
abril de 2014. Dicha informacién se encuentra disponible al pablico en general en la pagina de
Internet de la BMV en la direccién www.bmv.com.mx y de la Emisora en www.chedraui.com.mx

2.10  Descripcion de los Principales Activos

La informacion correspondiente a esta seccion del Prospecto se incorpora por referencia a la
Seccion 2.b)x) del Reporte Anual 2013 presentado por la Emisora a la CNBV y a la BMV el 28 de
abril de 2014. Dicha informacién se encuentra disponible al pGblico en general en la pagina de
Internet de la BMV en la direccién www.bmv.com.mx y de la Emisora en www.chedraui.com.mx

211  Proceso judiciales, administrativos o arbitrales

La informacion correspondiente a esta seccion del Prospecto se incorpora por referencia a la
Seccion 2.b)xi) del Reporte Anual 2013 presentado por la Emisora a la CNBV y a la BMV el 28 de
abril de 2014. Dicha informacion se encuentra disponible al publico en general en la pagina de
Internet de la BMV en la direccion www.bmv.com.mx y de la Emisora en www.chedraui.com.mx

212 Dividendos
La informacién correspondiente a esta seccion del Prospecto se incorpora por referencia a ia
Seccion 2.b)xiii) del Reporte Anual 2013 presentado por la Emisora a la CNBV y a la BMV el 28 de

abril de 2014. Dicha informacion se encuentra disponible al piblico en general en la pagina de
Internet de la BMV en la direccion www.bmv.com.mx v de la Emisora en www.chedraui.com.mx
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V. INFORMACION FINANCIERA
1. Informacién financiera seleccionada

La informacion correspondiente a esta seccion del Prospecto se incorpora por referencia a la
Seccion 3.a) del Reporte Anual 2013 presentado por la Emisora a la CNBV y a la BMV el 28 de abyil
de 2014 y a la informacién financiera correspondiente a los Reportes Trimestrales. Dicha
informagcion se encuentra disponible al plblico en general en la pagina de Internet de la BMV en la
direccion www.bmv.com.mx y de la Emisora en www.chedraui.com.mx

2, Informacién financiera por linea de negocio, zona geografica y ventas de exportacion

La informacién correspondiente a esta seccion del Prospecto se incorpora por referencia a la
Seccion 3.b) del Reparte Anual 2013 presentado por la Emisora a la CNBVY y a la BMV el 28 de abril
de 2014 y a la informacién financiera correspondiente a los Reportes Trimestrales. Dicha
informacion se encuentra disponible al plblico en general en la pagina de Internet de la BMV en la
direccion www.bmv.com.mx y de la Emisora en www.chedraul.com.mx

3. Informe de créditos relevantes

La informacién correspondiente a esta seccion del Prospecto se incorpora por referencia a la
Seccion 3.c) del Reporte Anual 2013 presentado por la Emisora a la CNBV y a la BMV el 28 de abril
de 2014 y a la informacion financiera correspondiente a los Reportes Trimestrales. Dicha
informacion se encuentra disponible al pablico en general en la pagina de Internet de la BMV en la
direccion www.bmv.com.mx y de la Emisora en www.chedraui.com.mx

4, Comentarios y analisis de la administracian sobre resultados de operacion y situacion
financiera del Emisor

La informacion correspondiente a esta seccion del Prospecto se incorpora por referencia a la
Seccion 3.d) del Reporte Anual 2013 presentado por la Emisora a la CNBV y a la BMV el 28 de abril
de 2014 y a la informacion financiera correspondiente a los Reportes Trimestrales. Dicha
informacién se encuentra disponible al plblico en general en la pagina de Internet de fa BMV en la
direccion www.bmv.com.mx y de la Emisora en www.chedraui.com.mx

4.1 Resultados de la operacion.

La infermacion correspondiente a esta seccion del Prospecto se incorpora por referencia a la
Seccion 3.d)i) del Reporte Anual 2013 presentado por la Emisora a la CNBV y a [a BMV el 28 de
abril de 2014 y a la informacién financiera correspondiente a los Reportes Trimestrales. Dicha
informacion se encuentra disponible al publico en general en la pagina de Internet de la BMV en la
direccién www.bmv.com.mx y de la Emisora en www.chedraui.com.mx

4.2 Situacion financiera, liquidez y recursos de capital.

La informacion correspondiente a esta seccidn del Prospecto se incorpora por referencia a la
Seccién 3.d)ii) del Reporte Anual 2013 presentado por la Emisora a la CNBY y a la BMV el 28 de
abril de 2014 y a la informacién financiera correspondiente a los Reportes Trimestrales. Dicha
informacién se encuenfra disponible al pablico en general en la pagina de Internet de la BMV en la
direccién www.bmv.com.mx y de la Emisora en www.chedraui.com.mx
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4.3 Control Interno

La informacion correspondiente a esta seccion del Prospecto se incorpora por referencia a la
Seccion 3.d)iii) del Reporte Anual 2013 presentado por la Emisora a la CNBV vy a la BMV el 28 de
abril de 2014 y a la informacién financiera correspondiente a los Reportes Trimestrales. Dicha
informacion se encuentra disponible al pablico en general en la pagina de Internet de la BMV en la
direccidn www.bmv.com.mx y de la Emisora en www.chedraui.com.mx

4.4 Estimaciones, provisiones o reservas contables criticas

La informacion correspondiente a esta seccion del Prospecto se incorpora por referencia a la
Seccion 3.e) del Reporte Anual 2013 presentado por la Emisora a la CNBV y a la BMV el 28 de abil
de 2014 y a la informacion financiera correspondiente a los Reportes Trimestrales. Dicha
informacion se encuentra disponible al publico en general en la pagina de Internet de la BMV en la
direccion www.bmv.com.mx y de la Emisora en www.chedraui.com.mx
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V. ADMINISTRACION
1. Auditores Externos.

La informacion correspondiente a esta seccion del Prospecto se incorpora por referencia a la
Seccion 4.a) del Reporte Anual 2013 presentado por la Emisora a la CNBV y a la BMV el 28 de abril
de 2014. Dicha informacidn se encuentra disponible al pablico en general en la pagina de Internet de
la BMV en la direccion www.bmv.com.mx y de la Emisora en www.chedraui.com.mx

2, Operaciones con personas relacionadas y conflictos de interés.

La informacion correspondiente a esta seccion del Prospecto se incorpora por referencia a la
Seccién 4.b) del Reporte Anual 2013 presentado por la Emisora a la CNBV y a la BMV el 28 de abil
de 2014. Dicha informacién se encuentra disponible al pablico en general en la pagina de Internet de
la BMV en la direccién www.bmv.com.mx y de la Emisora en www.chedraui.com.mx

3. Administradores y Accionistas.

La informacion comrespondiente a esta seccion del Prospecto se incorpora por referencia a la
Seccion 4.¢c) del Reporte Anual 2013 presentado por la Emisora a la CNBV y a la BMV el 28 de abril
de 2014. Dicha informacién se encuentra disponible al pablico en general en la pagina de Internet de
ia BMV en la direccion www.bmv.com.mx y de la Emisora en www.chedraui.com.mx
4, Estatutos Sociales y otros convenios.

La informacion correspondiente a esta seccion del Prospecto se incorpora por referencia a la
Seccién 4.d) del Reporte Anual 2013 presentado por la Emisora a la CNBV y a la BMV el 28 de abril
de 2014, Dicha informacién se encuentra disponible al publico en general en la pagina de Internet de
la BMV en la direccion www.bmv.com.mx y de la Emisora en www.chedraui.com.mx
5. Acontecimientos Recientes

A la fecha del presente no existe informacion relevante que no se encuentre revelada en los
documentos que se incorporan por referencia.
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Vi. PERSONAS RESPONSABLES
Emisor

Los suscritos manifestamos bajo protesta de decir verdad, que en el ambito de nuestras respectivas
funciones, preparamos la informacion relativa al Emisor contenida en el presente Prospecto, la cual, a
nuestro leal saber y entender, refleja razonablemente su situacion. 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.

José Antonio Chedraui Eguia
Director General
Grupo Comercial Chedraui, S.A.B. de C.V.

Rafael Contreras Grosskelwing
Director de Finanzas y Administracion
Grupo Comercial Chedraui, 5.A.B. de C.V.

Alma Deyanira Loeza Torres
Subdirectora Juridico
Grupo Comercial Chedraui, S.AB.de C.V.
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Intermediario Colocador

Los suscritos manifiestan bajo protesta de decir verdad, que su representada en su caricter de
intermediario colocador, ha realizado la investigacion, revision y anélisis del negocio del Emisor, asi
como participado en la definicion de los términos de la oferta plblica 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 informacion 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, su representada estd de acuerdo en concentrar sus esfuerzos en alcanzar la mejor
distribucion de los Certificados Bursatiles materia de la oferta plblica, con vistas a lograr una
adecuada formacion de precios en el mercado y que ha informado al Emisor el sentido y alcance de
las responsabilidades que deberd asumir frente al gran publico inversionista, las autoridades
competentes y demas participantes del mercado de valores, como una sociedad con valores inscritos
en el Registro Nacional de Valores y en la Bolsa Mexicana de Valores, S.AB de C.V.

Vinicio Alvarez Acevedo

Representante Legal

Scaotia Inverlat Casa de Bolsa, 5.A.de C.V,,
Grupo Financiero Scotiabank Inverlat

Eduardo Avalos Muzquiz

Representante L.egal

Scotia Inverlat Casa de Bolsa, S.A. de C.V,,
Grupo Financiero Scotiabank Inverlat
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Auditor Externo

El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad, que (i) los estados financieros consolidados de
Grupo Comercial Chedraui, S.A.B. de C.V. (la “Emisora”} al 31 de diciembre de 2013 y 2012 y por los
anos que terminaron en esas fechas, incorporados por referencia al presente Prospecto fueron
dictaminados con fecha 11 de marzo de 2014, de acuerdo con las Normas Internacionales de
Auditoria y (ii) los estados financieros consolidados de la Emisora al 31 de diciembre de 2012 y 2011 y
por los afios que terminaron en esas fechas, incorporados por referencia al presente Prospecto fueron
dictaminados con fecha 19 de febrero de de 2013, de acuerdo con las Normas Internacionales de
Auditoria.

Asimismo, manifiesta que ha leido el presente Prospecto y basado en su lectura y dentro del alcance
del trabajo de auditoria realizado, no tiene conocimiento de errores relevantes o inconsistencias en la
informacién que se incluye y cuya fuente provenga de los estados financieros dictaminados sefialados
en el parrafo anterior, ni de informacion que haya sido omitida o falseada en este Prospecto, o que el
mismo contenga inforrmacion que pudiera inducir a error a los inversionistas,

No obstante, el suscrito no fue contratado para realizar, y no realizé procedimientos adicionales con el
objeto de expresar su opinién respecto de la otra informacion contenida en el Prospecto que no
provenga de los estados financieros dictaminados.

C.P.C. Francisco Pérez Cisneros
Socio y representante legal de Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C.,
Miembro de Deloiite ToucheTohmatsu Limited

51



Licenciado en Derecho

El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad, que a su leal saber y entender, la Emisién y
colocacion de los Certificados Bursatiles cumple con las leyes y demas disposiciones legales
aplicables. Asimismo, manifiesto gue no tenemos conocimiento de informacion juridica relevante que
haya sido omitida o falseada en este Prospecto ¢ que el mismo contenga informacion que pudiera
inducir a error a los inversionistas.

Rafael Robles Miaja
Socio
Bufete Robles Miaja, S.C.
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VIl. ANEXOS

1. Estados Financieros auditados de la Emisora por los ejercicios terminados al 31 de
diciembre de 2013 y 2012.

La informacion correspondiente a esta seccién se incorpora por referencia de la seccion 7. del
Reporte Anual 2013 presentado por la Emisora a la CNBV y a la BMV el 28 de abril de 2014. Dicha
informacion se encuentra disponible al plblico en general en la pagina de Internet de la BMV en la
direccion www.bmv.com.mx y de la Emisora en www.chedraui.com.mx

2. Estados Financieros auditados de la Emisora por los ejercicios terminados al 31 de
diciembre de 2012 y 2011.

La informacidn correspondiente a esta seccién se incorpora por referencia de la seccion 7. del
Reporte Anual 2013 presentado por la Emiscra a la CNBV y a la BMV el 28 de abril de 2014. Dicha
informacién se encuentra disponible al publico en general en la pagina de Internet de la BMV en la
direccion www.bmv.com.mx y de la Emisora en www.chedraui.com.mx

3. Estados Financieros de la Emisora no auditados al 31 de marzo de 2014 y 2013.

La informacion correspondiente a esta seccién se incorpora por referencia del Reporte
Trimestral del Primer Trimestre de 2014, presentado ante la CNBV y la BMV el 28 de abril de 2014, el
cual puede ser consultado en la pagina de internet de la BMV en la direccion www.bmv.com.mx y de la
Emisora en la direccién www.chedraui.com.mx

4, Estados Financieros de la Emisora no auditados ail 30 de junio de 2014 y 2013.

La informacion correspondiente a esta seccidn se incorpora por referencia del Reporte
Trimestral del Segundo Trimestre de 2014, presentado ante la CNBV y la BMV el 23 de julio de 2014,
el cual puede ser consultado en |a pagina de internet de la BMV en la direccién www.bmv.com.mx y de
la Emiscra en la direccion www.chedraui.com.mx

5. Estados Financieros de la Emisora no auditados al 30 de septiembre de 2014 y 2013.

La informacion correspondiente a esta seccién se incorpora por referencia del Reporte
Trimestral del Tercer Trimesire de 2014, presentade ante la CNBV y [a BMV el 22 de octubre de 2014,
el cual puede ser consultado en la pagina de internet de la BMV en la direccion www.bmv.com.mx y de
la Emiscra en la direccion www.chedraui.com.mx

6. Estados Financieros de la Emisora no auditados al 31 de diciembre de 2014 y 2013.
La informacién correspondiente a esta seccidn se incorpora por referencia del Reporte
Trimestral det Cuarto Trimestre de 2014, presentado ante la CNBV y la BMV el 20 de febrero de 2015,

el cual puede ser consultado en la pagina de internet de la BMV en la direccion www.bmv.com.mx y de
la Emiscra en la direccion www.chedraui.com.mx
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& scotiainverlat

Scotia Inverlat Casa de Bolsa, S.A. de C.V.,
Grupo Financiero Scotiabank Inverlat

BASES GENERALES DEL PROCESO DE SUBASTA PUBLICA PARA LA ADQUISICION
DE CERTIFICADOS BURSATILES DE CORTO PLAZO

ESTE DOCUMENTO HA SIDO ELABORADO POR SCOTIA INVERLAT CASA DE BOLSA S.A. DE
C.V., GRUPO FINANCIERO SCOTIABANK INVERLAT (“SCOTIA INVERLAT") Y SERA DE USO
GENERAL PARA LOS PROCESOS DE SUBASTA DONDE SEA EL COORDINADOR.

La autorizacion de fa publicacion de estas bases por parte de la Comisiéon Nacional Bancaria y de
Valores, no implica certificacion sobre la conveniencia, eficacia y ni recomendacion alguna en la
utilizacién de las mismas.

Los términos y condiciones descritas en estas bases del proceso de subasta publica, han sido
elaborados por el COORDINADOR (segin dicho término se define mas adelante); por lo que la
publicacion y difusion de las mismas a través de los medios electronicos de la Bolsa Mexicana de
Valores, S.AB. de CV. (en lo sucesivo, EMISNET), se realiza a solicitud del referido
COORDINADOR con fines informativos vy de apoyo del mercado de valores, y no implica
certificacion ni recomendacion sobre la conveniencia, eficacia y uso de las mismas.

En virtud de lo anterior, tanto el contenido de estas bases para el proceso de subasta publica, asi

como cualquier informacion, declaracion o resultados sobre [a misma, son responsabilidad dnica y
exclusiva del COORDINADOR.

México Distrite Federal a 6 de septiembre de 2011 Aut, CNBY 153/31318/2011 de fecha 6 de septiembre de 2011



BASES GENERALES DEL PROCESO DE SUBASTA PUBLICA PARA LA ADQUISICION DE
CERTIFICADOS BURSATILES DE CORTO PLAZO

OBJETIVO

El presente documento establece el mecanismo y las bases del proceso de subasta ptblica para la
adquisicion de Certificados Bursatiles de Corto Plazo (en lo sucesivo, los “CEBURES") que se
emitan para su colocaciéon en el mercado de valores.

Estas bases serdn de uso general para los procesos de subasta publica de los CEBURES en
donde Scotia Inverlat Casa de Bolsa S.A. de C.V. Grupo Financiero Scotiabank Inverlat participe
con el caracter de agente coordinador de dichos procesos (en lo sucesivo, el "COORDINADOR?).




CONSIDERACIONES

Actualmente los CEBURES son el instrumento de financiamiento utilizado por el EMISOR
(segun se define a continuacién) para allegarse de recursos de corto plazo. Sin embargo, por
su naturaleza, la colocacion de los CEBURES en el mercado de valores es un proceso
dinamico que requiere de mecanismos modernos que permitan agilizar su venta.

Es practica de mercado que la oferta y colocacion de los CEBURES se realice a través de un
proceso de subasta plblica {en lo sucesivo, la “SUBASTA"), en el cual los CEBURES son
ofrecidos al pablico inversionista y son asignados a aquellos inversionistas que ofrezcan las
mejores condiciones para la emision.

A efecto de transparentar y divulgar el proceso de SUBASTA para la colocacion de los
CEBURES en el mercado de valores, el COORDINADOR ha elaborado estas bases de uso
general {en lo sucesivo, las "BASES"), mismas que deberan observarse en las transacciones
en donde los valores se adguieran por el publico inversionista en general a través del proceso
de subasta publica.



DEFINICIONES

Cualquier posible inversionista interesado en participar en la adquisicion de los CEBURES a través
del proceso de SUBASTA al que se refieren las presentes BASES, conviene que los siguientes
términos tendran el significado y alcance que aqui se estipuian, los cuales podran ser utilizados
indistintamente en singular o plural.

“AVISO DE COLOCACION”

Significa el aviso de colocacion que se publique en la pagina de Internet de la BMV, en la que se
detallaran los resultados y/o principales caracteristicas de cada emisién de CEBURES realizada al
amparo del PROGRAMA.

“BASES”

Significan estas bases generales del proceso de SUBASTA publica para la adquisicion de los
CEBURES, elaboradas por Scotia Inverlat Casa de Bolsa S.A. de C.V. Grupo Financiero
Scotiabank Inverlat, que se encuentran a disposicion del publico en general en la pagina de
Internet de la BMV en la siguiente direccion www.bmv.com.mx, y en las cuales se describen las
reglas, terminos y condiciones genéricas para participar en el proceso de SUBASTA.

“BMV”
Significa la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V.

“CEBURES”

Significan los certificados bursatiles de corto plazo a ser emitidos por el EMISOR al amparo del
PROGRAMA, para ser colocados entre el publico inversionista, cuyas caracteristicas seran dadas
a conocer a través de la convocatoria respectiva.

“CNBV”
Significa la Comisién Nacional Bancaria y de Valores.

“CODIGO DE OPERACION”

Significa la clave proporcionada por la mesa de control del sistema electrénico "SIPO a cada
PARTICIPANTE y a los INVERSIONISTAS interesados, de manera individual, a mas tardar con un
dia habil de anticipacién a la fecha de la subasta pUblica de los CEBURES, a efecto de asegurar a
cada PARTICIPANTE e INVERSIONISTAS interesados, la total confidencialidad sobre la postura
gue realice.

“CODIGO DE USUARIO”

Significa la clave de identificacién proporcionada por la mesa de control del sistema electronico
SIPO a cada uno de los miembros del SINDICATO COLOCADOR e INVERSIONISTAS
interesados cuando reciben la convocatoria al proceso de SUBASTA.

“CONTRATO DE COLOCACION”

Significa el contrato de colocacidon celebrado entre el INTERMEDIARIO COLOCADOR vy el
EMISOR para la colocacién de los CEBURES, mediante el cual se establecen los derechos y
obligaciones correspondientes.

“CONTRATO DE SINDICACION”

Significa el contrato que, en su caso, celebren el COORDINADOR y cada una de las casas de
bolsa integrantes de un SINDICATO COLOCADOR para la colocacion de los CEBURES, mediante
el cual se establecen los derechos y obligaciones correspondientes.

“COORDINADOR”
Scotia Inverlat Casa de Bolsa S.A. de C.V. Grupo Financiero Scotiabank Inverlat



“DIA HABIL”

Signif'icg un dia que no sea sabado, domingo o dia festivo y en que los bancos, las casas de bolsa
en Mexico y la BMV estén abiertos al publico y realizando sus operaciones habituales.

“E-MAIL”
Significa, el sistema de intercambio de informacion entre usuarios de sistemas de coémputo y

medios electronicos de comunicacion, mediante la asignacion de claves electrénicas
personalizadas.

“EMISNET”
Significa el Sistema Electronico de comunicacion con Emisoras de Valores que mantiene la BMV, y
al cual se puede acceder mediante la siguiente direccion http//;emisnet.bmv.com.mx.

“EMISOR”
Significa la Sociedad Mercantil que emita los CEBURES para su colocacion en el Mercado de
Valores.

“FECHA DE REGISTRO”
Significa el dia en el que una determinada emision de CEBURES inicie su vigencia.

“INTERMEDIARIO(S) COLOCADOR(ES)”
Significa la(s) casa(s) de bolsa que suscriba(n) el CONTRATO DE COLOCACION con el EMISOR.

“INTERNET”
Significa la red mundial de comunicacion.

“INVERSIONISTA(S)”

Significa cualquier persona fisica ¢ moral interesada en adquirir los CEBURES. En el caso de que
dichos inversicnistas quieran actuar en forma directa, deberan de haber comprobado su solvencia
ante cualquiera de los miembros del SINDICATO COLOCADOR, y en el caso de otras instituciones
o inversionistas institucionales, deberan de contar con lineas de contrapartida suficientes con el
INTERMEDIARIO COLOCADOR.

“MEDIOS ELECTRONICOS DE COMUNICACION”

Significan aquellos medios de comunicacién a ser utilizados para la operacion de los CEBURES,
asi como para consultar informacion diversa de la colocacion de dichos valores, entendiéndose
como MEDIO ELECTRONICO DE COMUNICACION, indistintamente a SIF ICAP, S.A. de C.V,, (en
lo sucesivo, "SIF") compania filial de la BMV, la Internet, al E-MAIL y cualquier ofra via de
comunicacion electrénica o teleinformatica de caracter similar que se desarrolle por el
COORDINADOR y que se dé a conocer al EMISOR v, en su caso, a los miembros del SINDICATO
COLOCADCR.

Los MEDIOS ELECTRONICOS DE COMUNICACION seran utilizados para el proceso de
SUBASTA y el uso de éstos (a través de las claves de identificacion que se convengan utilizar)
sustituira a la firma autografa.

“QFICIO”

Significa el documento emitido por la CNBY que contiene la autorizacion para la emision de los
CEBURES hasta por el monto maximo. La definicidn podrd usarse en plural en caso que se
encuentre vigente simultineamente mas de un oficio amparando diferentes emisiones de
CEBURES.

“PARTICIPANTE(S)”

Significa, el INTERMEDIARIO COLOCADOR y cada una de las casas de bolsa que integren o
llegaren a integrar el SINDICATO COLOCADOR, las cuales podran ser removidas o reemplazadas
en cualquier momento por el EMISOR y/o el INTERMEDIARIO COLOCADOR.



“POSTURAS ACEPTADAS”

Significan las POSTURAS VALIDAS presentadas por cualquiera de los PARTICIPANTES e
INVERSIONISTAS interesados, a las cuales se les asignara el monto de los CEBURES que
correspondan en la emision correspondiente.

“POSTURAS INVALIDAS”

Significan las posturas presentadas por los PARTICIPANTES o INVERSIONISTAS que no cumple
con los parametros y reglas establecidas en las caracteristicas formuladas para la emisién a través
de la convocatoria respectiva o aquella postura presentada por cualquier participante o
inversionista potencial que, a consideracién del Intermediario Colocador no cumpla con los
parametros de riesgo establecidos por dicho intermediario colocador

“POSTURAS VALIDAS”

Son las posturas presentadas por los PARTICIPANTES o INVERSIONISTAS que cumplan
estrictamente con los términos, condiciones, procedimientos y/o formatos establecidos en éstas
BASES, o en la convocatoria.

“PROGRAMA”

Significa el programa que autorice la CNBY mediante el QFICIO, para que el EMISOR emita los
CEBURES en diversas ocasiones, con caracteristicas diferentes, mismas que seran acordadas
entre el EMISOR y el INTERMEDIARIO COLOCADOR, en el entendido que el monto total vigente
de dichas emisiones no podra ser superior al monto maximo. El PROGRAMA tendra la vigencia
gue se establezca en el OFICIO.

“PUNTO DE CORTE”
Significa el nivel de tasa/sobretasa al que el EMISOR decide realizar la asignacion de los
CEBURES a los PARTICIPANTES e INVERSIONISTAS.

“SlF!!
Significa SIF ICAP, S.A. de C.V., compariia filial de la BMV, empresa proveedora independiente
encargada del funcionamiento de SIPO

“SINDICATCO COLOCADOQR”

Significa el grupo integrado por el INTERMEDIARIO COLOCADOR y cada uno de las instituciones
de crédito o casas de bolsa con autorizacidon para operar en México, que hayan suscrite con el
INTERMEDIARIO COLOCADOR un CONTRATO DE SINDICACION gue se encuentre en vigor, asi
como por cualquier otra institucion de crédito o casa de bolsa que en el futuro suscriba un
CONTRATO DE SINDICACION,

“SIPO”
Significa el sistema electronico manejado por SIF por medio del cual se realiza la presentacion,
recepcion, construccion del libro y asignacion de posturas de compra irrevocable de los CEBURES.

Se puede accesar a SIPO a tfravés de la pagina de Internet de SIF bajo la direccién
WWW.SIpo.Com.mx.

“SISTEMA DE SUBASTA ALTERNATIVO”

Significa el sistema gue aplicard en caso de que por causas ajenas y no imputables a SIF no
pueda utilizarse el sistema de Internet, el cual consistira en el envio de las posturas directamente a
la mesa de control del Operador del sistema electronico SIPO a los teléfonos 5128 2058 / 5128
2044 / 5128 2054 / 5128 2055 o a los siguientes correos electrénicos: sipo-subastas@sif.com.mx,
acadena@sif.com.mx.

“SOBRETASA”



Significa el margen o spread sobre |a tasa de referencia a ia gue el INVERSIONISTA esta
dispuesto a demandar los CEBURES. La SOBRETASA debera expresarse en puntos porcentuales
con dos decimales.

“SUBASTA”

Significa el procedimiento mediante el cual se realizara la colocacion de los CEBURES entre los
PARTICIPANTES o INVERSIONISTAS interesados, a quien ofrezca la menor TASA DE SUBASTA
0 SOBRETASA de acuerdo al tipo de SUBASTA convocado y aplicable a la emision
correspondiente.

“TASA DE RENDIMIENTO”
Significa |a tasa a ta cual se colocan los CEBURES en el mercado.

“TASA DE SUBASTA”

Significa la tasa que cada PARTICIPANTE o INVERSIONISTA interesado debera presentar
conforme al procedimiento de SUBASTA para adjudicarse, en su caso, la colocacion de los
CEBURES. Dicha tasa podra ser una tasa de referencia o una SOBRETASA, seglin la colocacion
se realice a descuento o a valor nominal.



BASES DE SUBASTA

Cualquier INVERSIONISTA que pretenda adquirir los CEBURES se sujetara a los siguientes
terminos y condiciones genéricas del proceso de SUBASTA.

El sistema que se empleara para el ingreso y recepcion de posturas de compra en firme de los
CEBURES sera SIPO, cuya plataforma es proporcionada por SIF y a la cual se puede accesar
a través de la pagina de Internet de SIF bajo la direccion www.sipo.com.mx. Dicho sistema
tiene como objetivo garantizar a los PARTICIPANTES la total imparcialidad y transparencia en
el uso del mismo, SCOTIA INVERLAT continuara obligado a coordinar las actividades
correspondientes a la SUBASTA, y serd el conducto para realizar toda clase de
comunicaciones a los miembros del SINDICATO COLOCADOR, en su caso, asi como a los
INVERSIONISTAS.

Podran participar como postores, participar en la SUBASTA vy, por lo tanto, adquirir los
CEBURES, personas fisicas o morales de nacionalidad mexicana o extranjera, conforme a la
legislacién que las rige.

Con por lo menos 2 (dos) DIAS HABILES de anticipacion a la fecha de la emisién de los
CEBURES, el EMISOR enviara simultaneamente (i) al publico en general y (i) al
COORDINADOR, a través de EMISNET la convocatoria de la SUBASTA en la que consten las
caracteristicas de los CEBURES, la cual tendra un caracter definitivo sin que pueda
modificarse. La convocatoria podra ser consultada en la pagina de Internet de la BMV, en la
direccién www.bmv.com.mx, en la seccidon “Empresas Emisoras”, en el apartado “Inscripcion y
Mantenimiento”,

La mesa de control del sistema electronico SIPO recibira la notificacion de convocatoria a
SUBASTA por cuenta del COORDINADOR vy enviara, por E-MAIL a cada INTERMEDIARIO
COLOCADOR o a cada uno de los miembros de un SINDICATO COLOCADOR, de ser el
caso, y a los INVERSIONISTAS interesados, el CODIGO DE OPERACION y un aviso
electrénico con las caracteristicas de dicha convocatoria, asi como las heoras en gue dicha
SUBASTA estara abierta. El CODIGO DE OPERACION también podra ser solicitado a la mesa
de control del operador del sistema electronico SIPO a los teléfonos: 5128 2058 / 5128 2044 /
5128 2054 / 5128 2055 o a los siguientes correos electronicos: sipo-subastas@sif.com.mx,
acadena@sif.com.mx.

Se recomienda a los miembros del SINDICATO COLOCADOCR, de ser el caso, y a los
INVERSIONISTAS interesados que, una vez recibido su CODIGO DE OPERACION y CODIGO
DE USUARIQ, ingresen al sistema y cambien este dltimo con el fin de contar con una mayor
confidencialidad.

A partir de las 09:00 horas (hora de la Ciudad de México) y a mas tardar a las 14:00 horas
(hora de |la Ciudad de México) del dia de SUBASTA, los INVERSIONISTAS interesados v los
miembros del SINDICATO COLOCADOR, de ser el caso, deberan presentar el total de las
posturas irrevocables de compra presentadas por sus respectivos clientes y/o en su caso, las
posturas propias, a través del sistema electronico SIPO, el cual contara con un cronémetro que
estara sincronizado a dicho horaric y sera el que regira el inicio y la terminacion de la
SUBASTA.

Las posturas presentadas o recibidas después del horatio establecido, no seran aceptadas.

Los INVERSIONISTAS que participen en la SUBASTA, mediante la presentacion de sus
posturas, quedaran obligades a tomar en firme los CEBURES que les sean asignados, en caso
de resultar ganadores, hasta por el monto total de su postura. Las posturas de compra seran
irrevocables.



Por el hecho de presentar una POSTURA VALIDA se entendera que los INVERSIONISTAS
potenciales declaran que estan facultados para participar en la SUBASTA y adquirir los
CEBURES, que conocen, entienden y aceptan los términos de la convocatoria y las BASES del
proceso de SUBASTA y que han decidido libremente participar en la SUBASTA y adquirir, de
ser el caso, los CEBURES que les sean asignados.

Los miembros del SINDICATO COLOCADOR, de ser el caso, y los INVERSIONISTAS
interesados podran ingresar sus posturas: i) directamente al sistema electrénico SIPO en la
direccion electrénica de Internet: www.sipo.com.mx, o en caso de alguna falla del sistema
electronico, en los teléfonos 5128-2058 y 5128-2044, o ii) a través del INTERMEDIARIO
COLOCADOR el cual ingresara la orden en el sistema electronico SIPO y le asignara un
numero de folio correspondiente a la operacion, en todo caso, los miembros del SINDICATO
COLOCADQR, , asi como cada PARTICIPANTE que por cuenta de terceros ingrese posturas
en ia SUBASTA, debera llevar un registro de conformidad con el articulo 178 de la Ley del
Mercado de Valores, en el que se identificaran las solicitudes y 6rdenes que reciban para la
adquisicion de CEBURES a través del proceso de SUBASTA correspondiente. En el registro se
especificaran entre ofros, los siguientes datos: (i) nimero de folic asignado a la postura
correspondiente; (i} nimero de contrato del inversionista; (iii} nimero de promotor en caso que
la postura no se haya ingresado directamente por el inversionista; (iv) importe de la postura; (v)
tasa de subasta o sobretasa solicitada; (vi) tasa o sobretasa ingresada; {vii} en su momento,
tasa asignada; (viii) en su momento, nimero de titulos solicitados y asignados; (ix) €l monto o
importe de la operacion, y (x) el nombre del area o persona responsable de los miembros del
SINDICATO COLOCADOR, de ser el caso, o del PARTICIPANTE que lieve a cabo el registro
de las posturas (el "REGISTRO DE ORDENES”). En el supuesto que cualquier postura sea
ingresada por una casa de bolsa (distinta a los miembros del SINDICATO COLOCADOR)
actuando por cuenta propia 0 en representacién de una o varias personas, dicha casa de bolsa
sera responsable de llevar el REGISTRO DE ORDENES correspondiente respecto de las
posturas que presente y se le asignen a favor de sus representados, quedando los miembros
del SINDICATC COLOCADOR, de ser el caso, liberados de cualquier responsabilidad por lo
que se refiere a la integracién de dicho REGISTRO DE ORDENES, pero manteniendo en todo
momento el REGISTRO DE ORDENES respecto a la postura presentada por dicha casa de
bolsa y en su caso, de la asignacion de los valores a la misma.

La informacion contenida en el REGISTRO DE ORDENES respecto de las posturas recibidas,

“los resultados de la SUBASTA publicados, asi como el reporte de posturas efectivamente

asignado, deberan mostrar en todo momento consistencia con los datos que obren en el
REGISTRO DE ORDENES que lleven los PARTICIPANTES.

Cada postura irrevocable de compra ingresada debera ser de cuando menos por un importe
minimo de $10,000.00 (Diez Mil Pesos 00/100 M.N.) ¢ su equivalente en Unidades de
Inversion o en porcentaje. Las posturas podran ingresarse en términos de monto o porcentaje
de la EMISION, en caso de ser por monto deberan ser en multiplos de $100.00 {Cien Pesos
00/100 M.N.) o 100 (cien) Unidades de Inversion, en caso de ser un porcentaje la postura se
asignara al multiplo méas cercano a $100.00 (Cien Pesos 00/100 M.N.) y el porcentaje debe de
ser ingresado en nimeros enteros.

La sobretasa scbre la tasa de referencia en cada postura, debera ser ingresada con dos
decimales (Ej. 0.75%)

El COORDINADCR Y el EMISOR podran consultar en su terminal durante el proceso, las
posturas de los miembros del SINDICATO COLOCADCR, de ser el caso, y de los
INVERSIONISTAS interesados. El COORDINADOR y el EMISOR se obligan a guardar
esiricta confidencialidad sobre la informacion de las posturas de los diferentes miembros del
SINDICATO COLOCADOR, de ser el caso, y de los INVERSIONISTAS interesados. Los
miembros del SINDICATO COLOCADOR, de ser el caso, y los INVERSIONISTAS interesados
sélo podran consultar sus propias posturas.



Al finalizar el tiempo marcado en el crondmetro del sistema electronico SIPO, el
COORDINADOR y el EMISOR procederan a revisar las posturas recibidas, teniendo este
dltimo la opcién de ajustar el monto de la emisién de la SUBASTA convocada sin que éste
exceda el monto maximo convocado, revisaran las posturas recibidas y eliminaran las posturas
que no fueron entregadas de acuerdo al procedimiento y términos establecidos en los puntos
anteriores y mantendran solo aquellas POSTURAS VALIDAS.

El sistema electrénico SIPO en forma automatica procedera a ordenar las POSTURAS
VALIDAS de los PARTICIPANTES y de los INVERSIONISTAS interesados de la menor a la
mayor TASA DE SUBASTA o SOBRETASA propuesta, segln sea el caso. Las POSTURAS
VALIDAS se asignaran partiendo de la TASA DE SUBASTA o SOBRETASA mas baja
solicitada, segun sea el caso. Conforme queden CEBURES por asignar (por no haberse
asignado en su totalidad al postor que ofrecié la TASA DE SUBASTA o SOBRETASA mas
baja, segun sea el caso), éstos se asignaran a las POSTURAS VALIDAS hasta cubrir el monto
determinado por el EMISOR, cuyo monto no excedera el monto sefialado en la convocatoria.
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La SUBASTA se podra realizar con dos modalidades:

1.- TASA UNICA

Los inversionistas demandan los CEBURES a TASAS DE SUBASTA diferentes y
el EMISOR determina el PUNTO DE CORTE en el nivel de SOBRETASA donde a)
se haya logrado la totalidad det monto convocado en la emisién o, b) considere
que es el nivel de SOBRETASA hasta donde esta dispuestc a emitir
independientemente, que el monto de la emisién no haya sido cubierto en su
totalidad.

A la SOBRETASA determinada en el PUNTO DE CORTE se le denomina
SOBRETASA tnica y es la que se aplicara para todas las POSTURAS VALIDAS a
las que se les asigne los CEBURES.

Si el EMISOR determina un PUNTO DE CORTE a un nivel de SOBRETASA en el
que no se alcanza a cubrir el monto convocado, se asignan los titulos a los
postores que hayan ingresado sus demandas hasta el PUNTO DE CORTE
determinado y en este caso el INTERMEDIARIO COLOCADOR se reservan el
derecho de adquirir el monto faltante para cubrir la totalidad del monto
subastado a la SOBRETASA unica que el EMISOR definid en el PUNTO DE
CORTE.,

En el caso que la totalidad de las posturas ingresadas no alcancen a cubrir el
montc maximo convocado, el INTERMEDIARIO COLOCADOR, se reserva el
derecho de ingresar una postura adicional para completar el monto maximo
convocado, a la mayor SOBRETASA propuesta, que para este caso sera la
SOBRETASA (nica de asignacién.

2.- TASA PONDERADA

En donde:

ionoan

El

Los inversionistas demandan los CEBURES a TASAS DE SUBASTA diferentes
considerando que la colocacion se realiza a una tasa ponderada y reciben los
CEBURES a precios diferentes, es decir, podran recibir los CEBURES arriba o
abajo del valor nominal, de tal forma que el precio al que se asignen los CEBURES
reflejara la TASA DE SUBASTA demandada por cada inversionista.

Se entiende por tasa ponderada a la tasa resultante de promediar las tasas de las
posturas ganadoras, ajustadas por el monto de cada postura aceptada como
proporcion del monto total demandado. La férmula para calcular la tasa ponderada
es la siguiente:

TP= SUM"; [(TS:XMP; )+ (TSaXMP)+......... + (TS XMP,)]

ME

Tasa Ponderada

Tasa de SUBASTA ganadora en la asignacion
Monto de cada postura ganadora

Nlmero de posturas ganadoras

Monto total de la emisién

COORDINADOR a través del sistema electronico SIPO, procedera a ordenar las

POSTURAS VALIDAS de los miembros del SINDICATO COLOCADOR y de los
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INVERSIONISTAS interesades de menor a mayor TASA DE SUBASTA propuesta y realizaran
un reporte de las mismas. Las POSTURAS VALIDAS se asignaran partiendo de la tasa mas
baja solicitada. Conforme queden CEBURES por asignar por no haberse asignado en su
totalidad al postor que ofrecié la TASA DE SUBASTA mas baja, éstos se asignaran a las
POSTURAS VALIDAS con las TASAS DE SUBASTA mas altas inmediatas siguientes, hasta
cubrir el monto determinado por el EMISOR, cuyo monto no excedera el monto sefialado en la
convocatoria.

El EMISOR en todo momento tendra el derecho de reducir el monto de la emisién e inclusive
declarar desierta la SUBASTA (sin responsabilidad para el EMISOR ni para el
INTERMEDIARIO COLOCADOR), cuando las posturas presentadas resulten a su criterio
superiores a los costos de fondeo prevalecientes en el mercado, o cuando las condiciones del
mercado © las posturas de compra sean insuficientes o desfavorables a los intereses del
EMISOR, sin responsabilidad alguna para el INTERMEDIARIO COLOCADOR. A partir de
finalizada la SUBASTA se contara con 1 (una) hora como méximo para decidir los puntos
anteriores.

Como parte del proceso de asignacion definitiva, en el caso de que las posturas hayan sido
ingresadas en forma de porcentaje, los montos correspondientes a los porcentajes se
asignaran dependiendo del monto final que se emita el que sera determinado por el EMISOR.

En caso de que dos o mas POSTURAS VALIDAS tengan igual TASA DE SUBASTA propuesta
y el monto de la emision 0 su remanente no alcance para satisfacer el total solicitado para las
POSTURAS VALIDAS identicas, se podra prorratear entre éstas el monto disponible de la
emision o se distribuira de acuerdo a primeras entradas primeras salidas (“PEPS”) dandole
preferencia a la postura que haya sido ingresada con anterioridad. Se entiende por prorrata al
proceso de asignacion de valores demandados a tasas iguales en funcién al monto solicitado
por cada postor; a mayor monto solicitado se le asignard un mayor nimero de titulos y
viceversa. El método para asignar los valores se dard a conocer por el EMISOR vy el
COORDINADOR a través de la convocatoria respectiva.

El EMISOR y el COORDINADOR notificaran a los miembros del SINDICATO COLOCADOR,
de ser el caso, y a los INVERSIONISTAS interesados sobre la asignacién de los CEBURES y
el monto a ser emitido por cada SUBASTA que haya convocado, a méas tardar a las 17:00
horas {hora de la Ciudad de México) del dia de la SUBASTA.

El Emisor y el INTERMEDIARIO COLOCADOR notificaran a los postores sobre la asignacion
de los CEBURES, el monto a ser emitido v la TASA DE RENDIMIENTO / SOBRETASA Unica
fLibro Ciego Definitive) el dia de la SUBASTA, a través del sistema electrénico SIPO, en la
misma pantalla de envio de postura, siempre y cuando dichos postores hayan enviado por lo
menos una postura. Del mismo modo el Emisor, ese mismo dia publicara un aviso informativo
en el EMISNET sobre el resultado de la SUBASTA. Cada inversionista podra consultar con el
miembro del SINDICATO COLOCADOR a través del cual presentd una postura, el resultado de
la SUBASTA.

E! mismo dia de 1a emision, cada miembro del SINDICATO COLOCADOR deberd asignar a
cada uno de sus clientes ganadores los titulos que le fueron asignados por el EMISOR, asi
como los INVERSIONISTAS que hayan participado en forma individual deberan contemplar la
asignacion de los titulos asignados por parte del COORDINADOR. EI registro y liquidacion de
los CEBURES se realizara conforme a lo establecido en el AVISO DE COLOCACION
publicado.

A mas tardar el dia habil siguiente a la fecha de la SUBASTA de los CEBURES, el EMISOR
publicara a través de EMISNET, el AVISO DE COLOCACION de SUBASTA con fines
informativos en el que se indicaran los resultados de la SUBASTA, asi como los términos y
condiciones de los CEBURES. El AVISO DE COLOCACION sera publicado en [a seccién
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"Empresas Emisoras”, en el apartado "Eventos Relevantes™ de la pagina de Internet de la
BMV.

En la FECHA DE REGISTRO cada INVERSIONISTA deberéa recibir los titulos que le fueron
asignados por el Emisor. El registro y liquidacién de los titulos se realizara conforme a lo
establecido en el AVISO DE COLOCACION publicado.

Segln se establecera en cada CONTRATO DE SINDICACION, la recepcién de las posturas no
implica la aceptacién de su contenido por parte del INTERMEDIARIO COLOCADOR ni del
EMISOR, toda vez que seran objeto de ulterior revision, validacion y analisis. Por tanto, las
posturas asl presentadas por los miembros de un SINDICATO COLOCADCOR, de ser el caso,
no seran vinculantes de manera alguna para el EMISOR, mas si lo seran para los miembros
del SINDICATO COLOCADOR e INVERSIONISTAS interesados que |as hayan presentado.
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SISTEMA DE SUBASTA ALTERNATIVO

En caso de que el sistema electrénico proporcionado por SIF no funcione o no pueda utilizarse por
cualguier causa, aun tratandose de caso fortuito o fuerza mayor, debera procederse de la manera

siguiente:

0

Si dicha falla se presenta el DIA HABIL fijado en la convocatoria para que se lieve
a cabo la SUBASTA pero se restablece antes de las 12:00 horas (hora de la
Ciudad de México) y todos los miembros del SINDICATO COLOCADOR, de ser el
caso, y los INVERSIONISTAS interesados confiman al EMISOR y a el
COORDINADOR que han podido accesar a www.sipo.com.mx, entonces deberan
de ingresar sus posturas a través del mismo.

Si la falla continGia ain después de las 12:00 horas (hora de la Ciudad de México)
del DIA HABIL fijado en la convocatoria para que se lleve a cabo la SUBASTA, el
EMISOR debera notificar esa situacion (via fax ¢ cualquier otro MEDIO
ELECTRONICQO DE COMUNICACION accrdado) al COCRDINADOR, al
SINDICATO COLOCADOR, de ser el caso, y a los INVERSIONISTAS interesados,
y el EMISOR podra, sin responsabilidad alguna, suspender yfo cancelar la
SUBASTA, la cual se continuara o, en su caso, se iniciara, hasta el dia habil
siguiente, de acuerdo con el Sistema Alternativo de SUBASTA.

El EMISOR notificard solamente al COORDINADOR (via fax 6 cualquier otro
MEDIO ELECTRONICO DE COMUNICACION acordado), dentro de la media hora
siguiente, a partir de que reciba [a notificacion a que se refiere el parrafo anterior,
su decision respecto de suspender y/o cancelar ta SUBASTA.

Una vez que el COORDINADOR reciba la notificacion del EMISOR, respecto de la
suspensién y/o cancelacion de la SUBASTA, el COORDINADOR debera notificar a
su vez de manera inmediata al SINDICATO COLOCADOR, de ser el caso, y a los
INVERSIONISTAS interesados.

En caso de que el EMISOR decida no suspender y/o cancelar la SUBASTA, se
tendran por hechas las posturas irrevocables de compra, en el momento en que el
sistema electronico SIPO acuse el recibo correspondiente al miembro del
SINDICATO COLOCADOR, de ser el caso, y/o a los INVERSIONISTAS
interesados que hayan enviado tal postura; de lo cual, el PARTICIPANTE esta
obligado a obtener una constancia escrita mediante la impresion del acuse que
aparezca en su pantalla de computo. En la inteligencia de que, si por causas
ajenas y fuera de la voluntad de SIPO fallare el sistema de Internet, de lo cual el
COORDINADOR daran aviso con toda oportunidad, los miembros del SINDICATO
COLOCADOR, de ser el caso, y los INVERSIONISTAS interesados tendran la
opcién de enviar sus posturas directamente a la mesa de control del operador del
sistema electronico SIPO a los teléfonos: 5128 2058 / 5128 2044 / 5128 2054 /
5128 2055 o a los correos electrénicos siguientes: sipo-subastas@sif.com.mx,
acadena@sif.com.mx, quienes realizaran la captura de las ordenes en el sistema y
les asignaran un numero de folio correspondiente a su operacion.

En caso de que uno 0 mas PARTICIPANTES e INVERSIONISTAS interesados no
tengan acceso al sistema electrénico SIPO derivado de una falla originada por su
proveedor de Internet, su sistema de red, su equipo de computo o cualquier otra
causa no imputable al funcionamiento de SIPO, aln tratandose de caso fortuito o
fuerza mayor, no se considerard un motivo para recurrir al Sistema de Subasta
Alternativo, por lo que sera responsabilidad de cada uno de los PARTICIPANTES
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e INVERSIONISTAS interesados enviar sus posturas en el formato
correspondiente (anexo a las presentes BASES) a la mesa de control del operador
del sistema electronico SIPO a los teléfonos: 5128 2058 / 5128 2044 / 5128 2054 /
5128 2055 0 a los correcs electrénicos siguientes:
sipo-subastas@sif.com.mx, acadena@sif.com.mx, quienes realizaran la captura de
las ordenes en el sistema y les asignardn un numero de folio y hora
correspondiente a su operacion, antes de las 14:00 horas (hora de la Ciudad de
México). La validacion y aceptacion de las posturas sera determinada Unicamente
por el EMISOR.

Segln se establece en cada CONTRATO DE SINDICACION, de ser el caso, la
recepcion de las posturas no implica la aceptacion de su contenido por parte del
INTERMEDIARIO COLOCADOR ni del EMISOR, toda vez que seran objeto de
ulterior revisién, validacion y analisis. Por tanto, las posturas asi presentadas por
los miembros del SINDICATO COLOCADOR, de ser el caso, no seran vinculantes
de manera alguna para el EMISOR, mas si lo seran para ios miembros de un
SINDICATC COLOCADOR e INVERSIONISTAS interesados que las hayan
presentado.
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EJEMPLO ILUSTRATIVO DE UNA ASIGNACION A TASA UNICA

Monto a Subastar; $100'000,000.00

Plazo de la Emision: 360 dias

POSTURAS SOLICITADAS:

POSTURA SOBRETASA MONTQ SOLICITADO
SOLICITADA

1 1.20 $30°000,000
2 1.50 $10°000,000
3 1.51 $10°000,000
4 1.55 $10°000,000
5 1.60 $40°000,000
6 1.60 $40°000,000

POSTURAS GANADORAS:

POSTURA SOBRETASA MONTO ASIGNADO
ASIGNADA
1 1.60 $30°000,000
2 1.60 $10°000,000
3 1.60 $107000,000
4 1.60 $10°000,000
5 1.60 $20°000,000
6 1.60 $20°000,000

Tasa de Rendimiento = THE + 1.60
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EJEMPLO ILUSTRATIVO DE UNA ASIGNACION A TASA PONDERADA

Monto a Subastar: $100'000,000
Plazo de la Emision: 380 dias

POSTURAS SOLICITADAS:

| POSTURA | TASA SOLICITADA | MONTO SOLICITADO |

1 9.00% $60°000,000
2 9.20% $100°000,000
3 9.50% $50°000,000

POSTURAS GANADORAS:

| POSTURA | TASA ASIGNADA | MONTO ASIGNADO |

1 9.00% $60°000,000
2 9.20% $40'000,000
TASA DE 9.08%
INTERES
PONDERADA

TASA PONDERADA:

TP = SUM"[(TS1xMP )+ (TSaxMPo)+......... + (TSxMP,)}

ME

TP = (8.00%x$60'000,000)+ {9.20%x$40'000,000)

$100'000,000

TP =9.08%
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L DETERMINACION DE PRECIO EN UNA OPERACION A DESCUENTO

{(\Valor Nominal)

P=
(1 + TP x plazo/360)

($100)
P=
(1 + 9.08% x 360/360)

P =$91.6758

PRECIO ASIGNADO EN UNA OPERACION A DESCUENTO:

POSTURA | TASA SOLICITADA | PRECIO ASIGNADO
POR TITULO
1 9.00% $91.7431
2 8.20% $91.5751
PRECIO $91.6758
RESULTANTE
DE LATASA
DE INTERES
PONDERADA
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. DETERMINACION DE PRECIO EN UNA OPERACION A RENDIMIENTO

Valor Nominal x (1+ TP x plazo/360)
P1=

(1 + Tasa Solicitada x plazo/360)

$100 x (1+ 9.08% x 360/360)

P1 =
(1 +9.00% x 360/360)

P =$100.0734

$100 x (1+ 9.08% x 360/360)
P2 =

(1 + 9.20% x 360/360)

P = $99.8901 ,
PRECIO ASIGNADO EN UNA OPERACION A RENDIMIENTO:

POSTURA | TASA SOLICITADA | PRECIO ASIGNADO

POR TiTULO
1 9.00% $100.0734
2 9.20% $99.8901
PRECIO $100.0000
RESULTANTE
DE LATASA
DE INTERES
PONDERADA
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ANEXO

México, D.F.,a__de de 200_.
(Razon Sacial del Intermediario Colocador)
(Direccion del Intermediaric Colocador)
En nombre y representacion de en su caracter de “MIEMBRO DEL
SINDICATO COLLOCADOR” y de acuerdo a lo establecido en el Contrato de Sindicacion celebrado
en fecha __ de de 200, entre " "oy

it n

someto a su consideracion la(s) siguiente(s) postura(s)
irevocable(s) de compra “EN FIRME" de los “CEBURES” suscrito por “___ >
referente a la subasta no.

Monto Nominal Monto en Monto en Porcentaje yfo Nominal Sobretasa
No. de (Opcion 1) Porcentaje de la {lo que resulte menor) Tasa de
Postura Emisién {Opciodn 3) Rendimiento
{Opcidn 2)
1 . % % ylo 0.00 Bps %
2 .00 % % ylo 0.60 Bps %
3 .00 %o % ylo 0.00 Bps %
4 .00 % % yio 0.60 Bps %
5 .00 % % ylo 0.00 Bps %
6 .00 % % ylo 0.00 Bps %
7 .00 % % vlo 0.00 Bps %
8 .00 % % ylo 0.00 Bps: %
9 .00 % % ylo 0.00 Bps %
10 .00 % % ylo 0.00 Bps %

Conforme al Contrato de Sindicacién citado, esta comunicacién se entrega debidamente firmada
por apoderado del “MIEMBRO DEL SINDICATO COLOCADOR” y/o cualquier INVERSIONISTA
interesado.

Cada una de las posturas descritas, ES INDEPENDIENTE DE LAS OTRAS, es decir que los
montos nominales y las tasas de rendimiento correspondientes a cada postura ne son acumulados
y representan una postura por s/ misma. La tasa de rendimientc mencionada en cada postura es
presentada en forma anualizada sobre un afio de 360 (frescientos sesenta) dias.

De igual modo, cada postura descrita en este comunicado representa un compromiso irrevocable y
toma en firme por parte de " de comprar a
" " los titulos correspondientes, conforme al mecanismo de subasta
establecido en el Contrato de Sindicacién citado.

ATENTAMENTE,

Firma:
Nombre:
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ROBLES MIiAJA
ABOGADOTZ&S

RAFAEL ROBLES MiaJga,

CLAUDIA AGUILAR BARROSO

MARIA L.UISA PETRICIOLI CASTELLON
Epsar RoMa REYNOSO

XiMENA ROBLES MiaJa

BosquEDE AlLlsos 47 A-FB, AZO1
Col.oNA BOSQUES DE Las LoMas
Mexico 05 120, DISTRITO FEDERAL

TEL: (B255) 11051300
Fax:(5255) 21672148

WWW ROBLESMIAJA.GOM.MX

México, Distrito Federal a 24 de marzo de 2015,

ComisION NACIONAL BANCARIA Y DE VALORES
Direccion General de Emisiones Bursatiles
Insurgentes Sur No, 1971

Torre Norte, Piso 7

Colonia Guadalupe Inn, Del. Alvaro Obregén
01020, México, Distrito Federal

Estimados sefores;

Hacemos referencia a la solicitud presentada por Grupo Comercial Chedraui,
S.AB. de C.V. (indistintamente el “Chedraui” o la “Emisora”) referente a () el
establecimiento de un programa de certificados burséatiles de corto y largo plazo (los
“Certificados Bursétiles”), con caracter revolvente, bajo la modalidad de emisor
recurrente de Chedraui (el “Programa”}; (i) la inscripcion preventiva en el Registro
Nacional de Valores de los Certificados Bursatiles a ser emitidos al amparo del
Programa; vy (iii) la autorizacion de los formatos de supiementos informativos, avisos
de oferta piiblica, avisos de convocatoria y avisos de colocacion, titulos y documentos
con informacion clave para la inversion, relacionados con las emisiones de
Certificados Bursétiles al amparo del Programa; y (iv) la autorizacion para la
publicacion y difusion del prospecto de colocacion relativo al Programa, del documento
con informacion clave para la inversion, de los suplementos informativos, y de los
avisos de oferta piblica, colocacion y convocatoria relacionados con las emisiones de
Certificados Bursatiles a ser emitidos al amparo del Programa.

Hemos revisado la documentacion e informacion legal de Chedraui y de Monex
Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero en su caracter de representante
comyn de los tenedores {el "Representante Comdn™), que se sefala mas adelante &
efecto de rendir una opinién legal de conformidad con lo previsto por la fraccion IV del
articulo 85 y por la fraccién 1l del articulo 87 de la Ley del Mercado de Valores, asi
como por el articulo 2, fraccién |, inciso h) de las Disposiciones de caracter general
aplicables a Ia emisoras de valores y a otros participantes del mercado de valores
emitidas por la Secretaria de Hacienda y Crédito Pulblico por conducto de la H.
Comisién Nacional Bancaria y de Valores {indistintamente la "Comisién” o la “CNBV") y
publicadas en el Diario Oficial de la Federacion el 19 de marzo de 2003, segln han las
mismas han sido modificadas {las “Disposiciones”).
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Para efectos de la presente opinion, hemos revisado:

a. Constitutiva y Estatutos Sociales — Chedraui. (i} Copia certificada de la
escritura pablica ndmero 6,986 de fecha 23 de abril de 1987, otorgada ante [a fe del
licenciado Héctor Salmerdn Roiz, titular de la notarla publica ndmero 15 de Xalapa,
Veracruz, cuyo primer testimonio queds inscrito en el Registro Puablico de la Propiedad
y del Comercio de Xalapa, Veracruz el 11 de junio de 1987 bajo el nimero 153 a fojas
920/929 del libro 3° auxiliar, tomo 53, en [a cual se hace constar la constitucion de la
Emisora; y (ii) Copia certificada de la escritura ptblica nimero 18,815 de fecha 10 de
septiembre de 2010, otorgada ante la fe del licenciado Armando Lince de Ia Pefia,
titular de la notaria plblica ndimero 26 de la undécima demarcacién notarial, actuando
come suplente en el protocolo de la notaria publica nimero 7 de la misma
demarcacion, por licencia concedida a sus fitular, el licenciado Horacio Mota Aburlo,
en la cual se hace constar la compulsa de los estatutos sociales de la Emisora.

b. Poderes - Chedrauj, (i) Copia certificada de la escritura pablica nimero 7,013
de fecha 18 de mayo de 1987, otorgada ante la fe del licenciado Héctor Salmeron
Roiz, titular de la notaria publica nimero 15 del Xalapa, Veracruz, cuyo primer
testimonio quedd inscrito en el Registro Publico de Comercio de Xalapa, Veracruz el
19 de octubre de 2011, bajo el folio mercantil electronico nimero 7506*11, en la cual
se hace constar el poder general para actos de administracion y el poder para suscribir
titulos de crédito, ambos para su ejercicio de forma individual, otorgados por la
Emisora en favor de los sefiores Antonio Chedraui Obeso y Alfredo Chedraui Obeso;
{ii) Copia certificada de la escritura pablica namero 12,361 de fecha 21 de diciembre
de 1994, otorgada ante la fe del licenciado Héctor Salmerdn Roiz titular de la notaria
pablica nimero 16 del Xalapa, Veracruz, cuyo primer testimonio quedo inscrito en el
Registro Plblico de Comercio de Xalapa, Veracruz el 13 de enero de 1995 bajo el
ndmero 11, Libro 38 auxiliar, Tomo 54, en la cual se hace constar el poder general
para actos de administracion y el poder para suscribir titulos de crédito, ambos para su
ejercicio de forma individual, otorgadas por la Emisora en favor del sefior José Antonio
Chedraui Eguia; v (iii) Copia certificada de la escritura plblica nimero 22,290 de fecha
13 de marzo de 2002, otorgada ante la fe del licenciado Héctor Salmerdn Roiz titular
de la notaria plblica nimero 15 del Xalapa, Veracruz, cuyo primer testimonio quedoé
inscrito en el Registro Publico de Comercio de Xalapa, Veracruz el 14 de marzo de
2002, bajo el namero 210, Tomo L-1, en la cual se hace constar el poder general para
actos de administracidon, para su ejercicio de forma individual, ctorgados por la
Emisora en favor del sefor Rafael Contreras Grosskelwing (los “Apoderados
Chedraui").

c. Constitutiva vy Estatutos Sociales — Representante Comun. (i} Copia
certificada de [a escritura plblica nimerc 5,940 de fecha 27 de noviembre de 1978,
otorgada ante la fe del licenciado José Alfredo Dominguez Martinez, titular de la
notaria publica nimero 140 del Distrito Federal, cuyo primer testimonio quedé inscrito
en el Registro Publico de Comergio del Distrito Federal en el folio mercantil nimero
686, en la cual se hace constar la constitucién del Representante Comun; y (ii} Copia
certificada de la escritura piblica nimero 33,558 de fecha 22 de octubre de 2010,
otorgada ante la fe del licenciado Alberto T. Sanchez Colin, titular de la notaria publica
ndmero 83 del Distrito Federal, en la cual se hace constar la compulsa de los estafutos
sociales del Representante Comun.

d. Poderes — Representanfé Comn. Copia certificada de la escriltura publica
ntimero 35,712 de fecha 10 de junio de 2013, otorgada ante la fe del licenciado Alberto
T. Sanchez Colin, fitular de Ja notaria publica ndmero 83 del Distrito Federal, cuyo

primer testimonio quedd inscrito en el Registro Pablico de Comercio del Distrito
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Federal el 26 de junio de 2013, en el folio mercantil nimero 686* en la cual se hace
constar el poder general para actos de administracién y el poder para suscribir titulos
de crédito, otorgados por el Representante Comun en favor del sefior Héctor Eduardo
Vazquez Abén (los “Apoderados del Representante Comun"),

e. Autorizacidon Corporativa. Copia Certificada de la escritura publica nimero
2,435 de fecha 18 de diciembre de 2014, otorgada ante la fe del licenciado Jorge
Armando Lince de la Pefia, titular de la notaria pablica nimero 26 de la Undécima
Demarcacion Notarial de la ciudad de Banderilla, Veracruz, cuyo primer testimonio
quedo inscrito en el Registro Publico de Comercio de Xalapa, Veracruz bajo el folio
mercantil nimero 7506*11, en la cual se hace constar ef acta de sesién del Consejo de
Administracién de fa Emisora de fecha 16 de diclembre de 2014, en la que, entre otras
cosas, se aprueba el establecimiento y consecuente inscripcién preventiva en el
Registro Nacional de Valores del Programa, y de sus caracteristicas generales, asi
como de la inscripcién definitiva y oferta piblica de las emisiones de Certificados
Bursatiles que se realicen al amparo del mismo (la “Autorizacién Corporativa®).

f. Formatos de Titulo. Formatos de titulos que documentaran los Certificados
Bursatiles emitidos al amparo del Programa (los “Formatos de Titulo”). -

Asimismo, hemos presumido, sin haber realizado investigacién independiente
alguna o verificacidn de cualquier-indole:

i La legitimidad de todas las firmas y la autenticidad de los documentos
que nos fueron proporcionados por la Emisora y el Representante
Comun para efectos de llevar a cabo nuestra revision y rendir la presente
opinién legal;

ii. La fidelidad de todas las copias de documentos originales que nos fueran
proporcionados por la Emisora y el Representante Comun;

iii. Que la sesién del Consejo de Administracién de la Emisora a que se
refiere el inciso e anterior, se celebré en cumplimiento de las
disposiciones legales y estatutarias aplicables;

iv.  Que a la fecha de |a presente opinién legal y, en su caso, al momento de
suscribir los Certificados Bursatiles, [os poderes otorgados en favor de
los Apoderados Chedraui y los Apoderados del Representante Comun,
no han ni habran sido revocados, modificados o limitados en forma
alguna; y

V. Que a la fecha de la presente opinidn legal la Emisora no ha modificada
sus estatutos sociales, y que la misma no se encuentra en estado de
insolvencia o de concurso y que la suscripcion y emision de los
Cerlificados Bursatiles no consfituye una operacién en fraude de sus
acreedores.

Considerando las presunciones anteriores, y sujetc a las limitaciones y
salvedades mencionadas mas adelante, manifestamos a esa Comisién que a la fecha
de la presente opinién legal y a nuestro leal saber y entender:

1. La Emisora se encuentra debidamente constituida y existe de conformidad con
las leyes de los Estados Unidos Mexicanos.
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2, El Representante Comun se encuentra constituido y existe de conformidad con
las Ieyes_ de los Estados Unidos Mexicanos y conforme a sus estatutos sociales tiene
ia capacidad para actuar como representante coman de tenedores de valores, segln
se hace constar en la escritura pUblica referida en el inciso c. ‘

3. A la fecha de la presente opinidn, los Apoderados Chedraui y los Apoderados
del Representante Comun, individual o mancomunadamente seguin ha sido indicado
en cada caso, cuentan con facultades suficientes para suscribir los Certificados
Bursatiles en nombre y representacién de la Emisora y del Representante Comtin,
respectivamente.

4, Los acuerdos adoptados en la Autorizacion Corporativa relativos a (i) el
establecimiento del Programa; (i) la inscripcidn preventiva en el RNV de los
Certificados Bursatiles a ser emifidos al amparo del Programa; (iii) la inscripcion
definitiva en el RNV y oferta pablica de las emisiones de Certificados Bursatiles que,
en su momento, sean emitidas al amparo del Programa, han sido véalidamente
adoptados por 6rganos competentes de Chedraui.

5, Considerando que (i) la Comision inscriba preveniivamente el Programa, y de
forma definitiva los Certificados Bursétiles en el Registro Naclonal de Valores, (ji) la
Comision autorice los Formatos de Titulo que documentaran Certificados Bursatiles
emitidos al amparo del Programa, (iii) ia Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V.
autorice el listado de los Certificados Bursatiles, y (ivi) el S.D. Indeval Institucién para
el Depdsite de Valores, S.A. de C.V. reciba en deposito los Certificados Bursétiles, vy
asumiendo que (a) se llevan a cabo todos los actos juridicos necesarios en
observancia de la forma y términos legales, corporativos y contractuales que resulten
aplicables y que sean necesarios para emitir los Certificados Bursétiles al amparo del
Programa, y (b) los poderes de los Apoderados Chedraul y los Apoderados del
Representante Comin no sean revocados, limitados o modificados antes de la
suscripcion de los Certificados Bursdtiles, entonces los Certificados Bursatiles habran
sido validamente emitidos al amparo del Programa por la Emisora, y seran titulos
validos y exigibles en su contra.

Lo anterior se basa en la documentacion e informacion referida en los incisos
a. a f. anteriores que nos fue: proporcionada por la Emisora y por El Representante
Comun, y no implica, en modo alguno, haber realizado diligencia de investigacion,
examen particular o averiguacion sobre el estado actual o potencial de los asuntos en
que esta involucrada la Emisora y el Representante Comiin. Nuestra asesoria a la
Emisora se ha limitado a las cuestiones particulares indicadas en la presente y no ha
consistido, en caso alguno, en el examen de aspectos contenciosos o de litigio o en el
examen de obligaciones confractuales asumidas por la Emisora frente a terceros.
Asimismo, nuestra opinién esta sujeta a ias siguientes limitaciones especificas:

L Se basa en documentacion proporcionada por la Emisora y el
Representante Com(n que se encuentra en nuestro poder y en las
circunstancias existentes a la fecha y de las que nosotros tenemos
conocimiento;

. Se limita a las cuestiones a las que hace referencia la fraccion IV
del articulo 85 y la fraccian 1! del articulo 87 de la Ley del Mercado de Valores,
respecto de las cuales hemos recibido instrucciones expresas de actuar y
sobre las cuales hemos puesto atencion especial;

[tl. No emitimos opinién respecto del tratamiento y régimen fiscal
aplicable a los Certificados Bursatiles; y



COMISIGN NACIONAL BANCARIA Y DE VALORES
24 de marzo de 2015,
Pagina No. 5

V. No aceptamos responsabilidades genéricas sobre materias
distintas a las que se hace referencia en la presente opinion,

Las manifestaciones antes expresadas se emiten en la fecha de la presente y,
por o tanto, estan condicionadas yfo sujetas a probables modificaciones por causa de
cambios en las leyes, circulares y demas disposiciones aplicables, hechos que
imposibiliten el cumplimiento de las obligaciones citadas u ofras situaciones similares.
No expresamos manifestacion alguna ni adquirimos compromiso u obligacién alguna
de informar a ustedes o a cualquier otra persona respecto de cualesquiera cambios en
la documentacion o informacién descritas que resulten de cuestiones, circunstancias o
eventos que pudieran surgir en el futuro o que pudieran ser fraidos a nuestra atencion
con fecha posterior a la de la presente opinién y que madifiquen su alcance vio
contenido.

Atentamente,

BUFETE ROBLES MIAJA, S.Q.

Rafakl Robles Miaja
Sacio
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REF: Calificacién ds corto plazo al PROGRAMA DE CERTIFICADOS BURSATILES DE
CORTO Y LARGO PLAZG CON GARACTER REVOLVENTE de Grupo Comercial Chedraui,
8.A.B.de C.V.

Por medio de la presente nos permitimos Informarle que Fitch (ver definicion debajo de este
documento) asigna ta siguiente calificacion:

-- Callficacion de Corto Plazo en Escala Nacional de 'Fl+(mex) cotrespondiente a un Prograrma
de Certificados Bursdliles de Corto y Largo Plazo con caracter revolvente por un monto de
hasta $10,000,000 000,00 (Diez Mil Millones de Pesos 00100 MN.), o su equivalente en
Unidades de Inversion (UDIs), de Grupo Comercial Chedraui, S.A.B. de C.V. {Chedraui), que
en su caso sea autorizado por la Comisidn Nacional Bancaria y de Valores (CNBV), con una
vigencia de 5 aRos contados a parlir de la fecha de auiorizacion de [a CNBV.

Una vez autorizado, el Programa, podran realizarse tantas emisiones de Ceriificados Bursatiles
{(“CBs" o "Centificados Bursatiles") como sean determinadas por Chedraui, siempre y cuando el
saldo insoluto de principal de los Gertificados Bursatiles de Largo Plazo en circulacion no exceda
del Monte Total Autorizado del Programa o su equivalente en UDIs; y sin que los Certificados
Bursatiles de Corto Plazo excedan los $1,000'000,000,00 (il millones de pesos 00100 M.N.).

De igual forma se podran efectuar una o varias emisiones, hasta el monto tolal del Programa,
ratificandose o modificandose la Calificacidn an el caso de emisiones de largo plazo. Cada
emisidn tendrd sus propias caracteristicas en cuanto a monto, tasa de interés y plazo. El plazo
de los UBs sera determinade para cada emision realizada al amparo del Programa, pudiendo ser
de corlo o de largo plazo. Se consideraran CBs de corto plazo aquellos que tengan una duracien
de 1 {un) dia hasta 364 (rescientos sesenta y cuatro) dias y de largo aquellos que tengan una
duracién lgual o mayor a 385 (trescientos sesehta y clnce} dias y menor a 30 (treinta) afios.

La Calificacion de corto plazo asignada por Fitch México, S.A. de C.V. a este programa se define
a continvacion:

Fi+{mex}, Indica la mas alia capacidad de pago opoﬂuno de los compromises financieros

-~
respecte de otros emisores u obligacicnes en el mismo pals Bajo la escala de calificacion
nacional de la agencia, es!a calificacion se asigna al menor riesgo de incumplimiento en relacion 7/\
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con otros en ef mismo pais. Cuando ef perfil de iquidez es particularmente fuerte, el signo (+) se
agrega 4 la calificacion asignada. '

Los fundamentos de estas acciones se describen en el anexo gue constiluye parte integral de
esta carta calificacion, '

Las melodologias aplicadas para la determinacion de esta calificacion son:

-~Metodologia de Calificacion de Empresas No Financieras’, publicado en diciembre 19, 2014.
-~'Metodolegia de Calificaciones de Corte Plazo para Empresas No Financieras', publicado en
diciembre 19, 2014,

—~Metadologia de Calificaciones Nacionales®, publicado en diciembre 13, 2013,

Tedas las metodologias y crilarios de calificacion pueden ser encontrados en las siguientes
paginas: www.fitchratings.com y www.fitchratings. mx

Al asignar y dar seguimiento a sus callficaciones, Fitch se basa en informacion factual que recibe
| de los emisores y colocadores y de otras fuentes que. Fitch considera fidedignas. Fitch lleva a
cabo una investigacion razonable de la informacion factual sobre |a que se basa de acuerdo con
i su metodologia de calificacidn, y obtiena una verlficacion razonable de dicha informacién de
fuentes independientes, en la medida en que dichas fuentes se encuentren disponibles para un
determinade tiulo valor o en una jurisdiccion delerminada.

La forma en que Fitch lleve a cabo la investigacion factual v el alcance gue oblenga de la
verificacion de un tercero variard dependiendo de la naturaleza del ttulo valor calificado v su
emisor, 1os requisitos y précticas en la jurisdiceion en la cual el titulo valor calificado es ofertado v
vendido yfo la ubicacion del emisor, la disponibilidad y naturaleza de informacion piibiica
relevante, el acceso a la administracidn del emisor y sus asesores, la disponibilidad de
verificaciones preexistentes de terceros, tales come los informes de auditorla, cartas de
procedimientos acordados, valuaciones, informes acluariales, informes técnicos, opiniones
legales y ofros informes proporcionades por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacion
independiente vy competentes de terceros con respecto al fitulo valor especliico o en la
Jurisdiecidn en particular del emisor, y una variedad de otros factores.

Los usuarios de las calificacionas de Fitch deben entender que ni una investigacion factual
exhaustiva, ni la verificacién por terceros, pueden asegurar que toda la informacion en la que
Fitch se basa en relacién con una calificacion sea exacta v completa. En dlima instancla, el
gmisor ¥ 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 ofros informes, Al emille sus
calificaciones, Fitch debe confiar en la labor de los expertos, Incluyendo fos auditores
independientes con respecto a los estados financieros, y abogados con respecto a las
cuestiones legales y fiscales. Asimismo, las calificaciones son inherentemente prospectivas v
1 consideran supuestos y predicciones sobre acontecimientos filluros qus por su naturaleza no se
| pueden comprabar como hechos. Por congiguiente, a pesar de la verlficacidn de los hechos
actuales, las celificaciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no
fueron previstas en el momenta en que se emitid o afirmé una calificacion.

| Fitch busca continuamante mejorar sus mefodologlas y criterios de calificacion vy actualiza
i petiddicamente en su sitic web las descripciones de sus criterios v metadologias para los titulos

valor de un determinado tipo, Los. criterios v la melodologla utilizada para determinar una accion

de calificacion son aquellps. en vigor en el momento que se foma la accidn de calificacion, que
;’/‘\ para las calificaciones pidblicas es [a fecha del comentario de accion de calificacion
Lﬁorrespandienﬁe* Cada comentario de accidn de calificacion incluye informacién sobre los
| X criterios y la metodologia utilizada para llegar a la calificacion indicada, que pueden diferir de los
! criterios generales y metodelogia para el tipo de Hiulo valor aplicable publicadoe an ef sitio web en
|
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un momente dado. Por esta razdn, se debe consultar siempre el comentario de la accitn de
calificacion aplicable, para la informacion més precisa, sobre la base de cualquler calificacion
plblica deterrninada.

Las calificaciones se basan en los criterios y metodologlas gue Fitch evalua y actualiza en forma
continua. Por lo tanto, las calificaciones son el producto del trabajo cotectivo de Fitch y ningin
individuo, o-grupo de individuos, es el Unico responsable por la calificacion. Todos los informes
de Fitch son de autorla compartida. Los individuos identificados en un informe de Fitch
estuvieron involucrados en, pera no son Individualmente responsables por, fas opiniones ahi
expresadas. Los individuos son nombrados para fines de contacto solamente.

Las caiificaciones no son una recomendacion o sugerencia, directa o indirectaments, para
comprar, vender, realizer o mantener cualguler inversion, préstamo o titulo valor, o para llevar a
cabo cualquier estrategia de inversion respecto de cualyuier inversidn, préstamo, titule valor o
cualguier emisor. Las calificaciones no hacen ninglin comentario sobre Ia adecuacion del precio
de mercado, la conveniencia de cualguier inversidn, préstamo o titulo valor para un inversionista
en particular (incluyendo sin limitar, cualguier tratamiento normativo ylo contable), o 1a naturaleza
de la exencion fiscal o impositiva de fos pagos efectuados con respecte a cualquier Inversion,
prestamo o titulo valor. Filch no es su asesor, ni tampoco le esta proveyendo a usted hi a
ninguna otra persona asesorda financiera o legal, servicios de auditorla, contables, de
astimacion, de valuacion o actuariales. Una calificacion no debe ser vista corno Unha substitucion
a dicho tipo de asesoria o servicios.

La asighacion de una calificacion o llevar a cabo una accidn de calificacién por parte de Fitch, no
constituye su consentimiento para usar su hombre como experto en relacién con cualgquier
declaracidn de registro u otros tramites bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, Gran
Bretafia, u ofras leyes importantes. Filch no avtoriza la inclusion de sus calificaclones en ningun
documento de oferta en ninguna instancia en donde las leyes de mercado de Estados Unidos,
Gran Bretafia, u otras leyes importantes requieran dicha autorizaclon. Usted entiende que Fitch
no ha dado su autorizacién para, y no autorizara a, ser nombrado como un "experto” en relacién
con cualguier declaracion de registro u otros trdmites bajo las layes de mercade de Estados
Unidos, Gran Bretafia, u olras leyes importantes, incluyendo pere no limitado a la Seccion 7 de ia
Ley del Mercado de Valores de 1933 de los Estados Unides. Fitch no es un “suscriptor” o
"vendedor” conforme estos términos son definidos bajo las leyes del mercado u otras directrices
normativas, reglas ¢ recomendaciones, incluyendo sin limitacion las Secclones 11 y 12(a)(2) de
la Ley del Marcado de Valores de 1932 de los Estados Unidos, nj ha llevado a cabo las funciones
0 tareas asociadas con un “suscriptor” o "vendedor" bajo este acuerdo,

La calificacion otargada no congtituye una recomendacion de inversion y poede sstar sujeta a
actualizaclones en cualguier momento de conformidad con las melodologias de esta institucian
calificadora,

Es importante que usted puntualmente nos proporciona toda la informacién que puede ser
factual para las calfficaciones, para que nuestras calificaciones sigan slendo adecuadas. Las
calificeciones pueden ser Incremantadas, bajadas, retiradas o colocadas en Rating Walsh debido
@ cambios en, adiciones a, exactitud de o Inadecuacion de informacién o por cualquier ofro
motive gue Fitch consldere suficiente.

Ninguna parte de esta carta tiene como intenclén o debe ser interpretada como la creacldn de
una refacion fiduciaria entre Fitch y usted o entre nosofros vy cualquier usuaric de las
calificacionas.

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



Nos complace haber tenido la aporunidad de poderle sewir a usted. Si podemos ayudarlo en
otra forma, por favar comuniquese con nosotros al +52-841-8399-9100.

Atentaments,
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Anaxo | - Fundamentos de las Calificaciones

FACTORES CLAVES DE LAS CALIFICACIONES

Las calificaciones se fundamentan en el sdlido perfil de negocio de Chedraui caracterizado por
su eficlencia operativa y diversificacion geografica en México y Estados Unidos; fuerte perfil
financiere soportade en el Flujo de Efectivo Generado por las Operacionss (FGO) positivo a
traves del ciclo de negosio. De la misma manera las calificaciones se ven limitadas por
margenes menores a los de los principales participantes de la industria dsbido a la estrategia de
precios bajos v presencia limitada en el norte del pals.

Safido parfil de negocios:

Chedraui coupa la tercera posicion en el segmento de cadenas de supermercados en México en
términos de ventas. La presencia a nivel nacional de Chedraui alcanza 25 Estados y e Diglrito
Federal, con limitadas aperaciones en el norte del pais, sin embargo es la (nica cadena de
supermercados mexicana con tiendas en Estados Unidos. Fitch estima que el crecimiento en los
proximos afios se realice de manera organica tanto en México como en Estados Unidas, sin
descartar que la compania continde evafuando adquisiciones en ambos paises.

Cambio de tendencia hacta fiujo libre de efectivo posifivo:

La generacién de Flujo de Efective Libre {FEL) positivo durante 2014 y 2013 reflejs la
desaceleracion del programa de crecimiento en nuevas unidades de la compafifa. El plan
estratégico de Chedraui contermpla continuar con el crecimiento organico a través principalimente
de la generacion interna de fitjo de efectivo. Fitch anticipa que de continuar con el menor ritmo
de crecimiento mostrado en 2014, el FEL de fa compafita para los siguientes afios se mantendra
positive. Consistencia en la generacion positiva de FEL en los siguientes ejercicios, en conjunio
con buena liguidez y fortalecimiento en los indicadores de apalancamiento de la empresa,
podrian ser factores positivos en |a calificacidn de Chedraui.

Fuerte posicionamiento en industria altamente competida: _

Debido & la estrategia comercial de la compafifa de competir a través de ofrecer &l mejor precio,
los margenes brutos, operativos y EBITDA de Chedraul son los mds bajos enfre sus
cornparables, sitvacion que Fiich anticipa se manienga de manera constante, considatando que
inclusive estos margenes se pudieran ver disminuldos eventualimente por la presidn que pueden
gjercer sus competidores, en especifico Wal-Mart de México. Sin embargo la empresa ha
registrado una Tasa de Crecimiento Anual Compuesto (TCAC) de Ingresos Totales de 7.8% en
el periodo 2010-2014, porcentaje mayor a sus competidores,

De igual forma el nivel de calificacion asignado se scporla el desempefia operative de la
empresa a través del indicador de ventas mismas tienda (VMT), el cual presenta un crecimiento
promedio 2n los ditimoes 8§ afios de 3.3% contra el 1.5% promedio de crecimiento en &l mismo
perfodo de los supermercados miembros de la ANTAD. Las VMT de Chedraui durante el 2014
incrementaron 2.6% contra un decremento de 0.2% de la Industria (ANTAD).

Fl enfoque de fortalecer el desarralio en VMT, en conjunto con ef control de costos y gastos v
administracidn de capital de trabajo, son faclores que en opinién de Fitch le permiten a Chedraui
contrarrestar las presiones de los competidores v poder mantener su estrategia de precios bajos.

Rentabilldad estable:

E| crecimiento promedio en ventas fotales (VT) de Chedraui en el periodo 2010-2044 alcanzd
7.8%, con Una desaceleracion en 2013 a 3.8% y una mejora.a 7.5% para 2014, En este lapso de
tiempu las unidades creciercn de 190 en 2010 a 265 a cierre de afic 2014, Por su parte, los
margenes de EBITDA mas Rentas (EBITDAR) consolidados se han mantenido relativamente
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estables en niveles de 7.6%, 7.7% y 7.6%, durante cierre de 2014, 2013 y 2012,
respectivaments: Fitch estima que el crecimiento promedio en ventas para los praximos 4 afios
se ubique alrededor de 6.0-8.5%, con méargenes EBITDAR de aproximadamente 7.5%, debido
principalmente a la estrategia comercial y al entorno competitiva.

Fuertes metricas crediticias!

La empresa ha mantenido una posicion financiera sélida a través de los afies, con indicadores de
Deuda Ajustada por Rentas/EBITDAR en rangos de 2.0 veces (x} a 2.2x en promedio en los
dltimos 5 afios. Los valores para este mismo indicador al cierre de afio 2014, 2013y 2012 se
situaron en 1.9x, 2.1x y 2.4x, respectivamente. Por su parte, la cobertura de EBITDARIGasla por
intereses + Rentas ha registrado valores entre 3.8x a 4.8x en |os titimos 5 afios. Flich estima
que el apalancamiente ajustadu de la empresa (Deuda Ajustada por Rentas/EBITDAR) se
mantendrd en niveles cercanos a 2.0% en los proximos afios, considerando un plan de
crecimiento anual promedio de 3.5% en metros cuadrados de su piso de venla durante los
proximos 4 afios.

La fiquidez de Chedraui estd soportada en la capacidad de generacion de Flujo de Caja
Operativo (FCO), que para cierre de afio 2014 alcanzd MAN3 059 millones, en conjunto con un
saido de efectivo e inversiones temporales por MXN783 millones y deuda de corlo plazo por
MXN1,475 millones, los cuales inciuyen vencimientos por MXN1,265 millones que corresponden
a su deuda a largo plazo con bancos extranjeros. De igual forma, la compaiila mantiene amplio
aoreso a los mercados bancarios y de certificados bursatiles de corio plazo. Fitch estima que la
empresa buscara refinanciar en el segundo semestre del afio sus vencimientos del 2015 y 2018
que ascienden a MXN1,088 millones y MXN1,784 millones, respectivamente.

SUPUESTOS CLAVE

Los supuestos clave de Fitch dentro de su caso base de calificacion para el emisar incluyen;

- Tasa anual de.crecimiento compuesto de alrededor de 5% para los ingresos de los proximos 4
afios.

-« EBITDA anual en un rango de MXN4,500-MXNE,500 mil millones en los praximos 4 afios.

- Flujo de Efectivo Libre positivo por los siguientes 4 afios,

- Deuda ajustada a EBITDAR alrededor de 2.0x en el mediano-largo plazo.

SENSIBILIDAD DE LAS CALIFICACIONES

Una generacion de FEL positiva consistente de |a compafila, aunade a niveles de
apalancamiento ajustado por renfas inferiores a 2.0x, en conjunto con mayor diversificacidn
geografica de operaciones, son factores que podrian apoyar una accidn positiva de calificacion,

Por otra parte, un deterioro significativo en los margenes brutos, de operacian y EBITDA, un
deéficit en ef FEL mayor a log niveles observados historicaments, asi como un nive! de
apalancamiento ajustade consistenfemente supearior a 2.5x provecaria una disminucin del nivel
de calificacion.

La informacion financiera de la compafia considerada en esta Carta Calificacion de facha de 24
de marzo de 2015 incluye hasta diclembre 31, 2014,

La informacion utilizada en el andlisis de esta calificacion fue proporcionada per Chedraul yiu
oblenida de fuentes de Informacion piblica, incluyendo los estados financieros, presentaciones

del emisor, entre ofros. El proceso de calificacion también puede incorporar informacton de otras ~
fuentes de informacién externas, tales como analisis secloriales y regulatorios para el erisor o Iaﬂ
ndustria. -
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México D.F. a 23 de marzo de 2015

Rafael Contreras Grosskelwing

Director de Administracion y Finanzas
Grupo Comercial Chedraui, S.A.B. de C.V.
Privada Antonio Chedraui Caram 248

Col. Encinal

C.P. 91180

Xalapa, Veracruz

En atencién a su solicitud, me permito informarle que con fundamento en ef articulo 324 de |a Ley del Mercada de Valores,
HR Ratings de México, S.A. de C.V. (HR Ratings) ha procedido a determinar la calificacion crediticia de largo plazo de HR
AA y de corto plazo de HR+1 con Perspectiva Estable para el programa dual de certificadas bursétiles de corto y largo plazo
de Grupo Comercial Chedraui S.A.B de C.V (Chedraui y/o fa Empresa). E!l Programa serd por un monto de hasta

P$10,000.0 millones (m) a un plazo de 5 afios a partir de la fecha de su autorizacién por parte de la Comisién Nacional
Bancario de Vaiores (CNBV).

La calificacion crediticia de largo plazo asignada de HR AA significa que el emisor o emisién con esta calificacion se
considera con alta calidad crediticia, y ofrecen gran seguridad para el pago oportuno de cobligaciones de deuda. Mantienen
bajo riesgo crediticio bajo escenarios econémicos adversos. La calificacion de corto plazo asignada de HR+1 significa que el
emisor ofrece alta capacidad para el pago oportuno de obligaciones de deuda de corto plazo y mantiene el mas bajo riesgo
crediticio. La calificacion de HR+1 se considera de relativa superioridad dentro de la escala de calificacion.

No omito manifestarle que Ia calificacion otorgada no constituye una recomendacion para comprar, vender o mantener algun
instrumento, ni para llevar a cabo algtn tipo de negocio, inversién u operacion y puede estar sujeta a actualizaciones en
cualquier momento, de conformidad con ias metodologias de calificacion de HR Ratings y en términos de lo dispuesto en el

articulo 7, fraccion I} y/o 1ll, segin corresponda, de las “Disposiciones de caracter general aplicables a las emisoras de
valores y a ofros participantes del mercado de valores”,

La calificaciéon del Programa tiene como base la calificacion de Grupo Comercial Chedraui, S.A.B. de C.V {ver “Principales

Factores Considerados™ en el presente documento), la cual se asigné el 14 de noviembre de 2014 y considera los
resultados de la Empresa al 4T14. Para mayor informacién ver el reporte publicado en la pagina web www.hrratings. com.

Las caracteristicas del Programa se resumen a continuacién.
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-“MP"_“’ .iiulur_iza;; def Frograma ) ;i;iigl}g?g:ﬁﬁhﬁg;“s'ilugiiuivalenie en UDIs, sin que fos CEBUBS de Conro Plaze excedan log
Wgeilcfé'ﬁai Programa % giios.
El monto de cada Emisidn sera determinado en sl aiﬁ_ééy titnle corespondientes a cada Eﬁ?gfﬁ};:'giﬁ '
HMomto de la Emision exceder el Monto Total Auterizado del Pragrama menus =l monto coespendiente de previas
. i Emisiones de CEBURS y lus CEBURS de Gorta Plaze no excedan Jos P$1,000.0m,

El plaze de los CEBURS sera determinade para cada Enision. Se considerardn CEBURS de corte
plazo aquellas que tengan una duracidn de 1 dia o hasta 364 dias y de largo plaze con duracidn
mayor 3 365 dias y menor a 31 afios,

3 ?l pago de Intereses  So determinard en el Tulg y en &l Avian

... Tasn do fa Emision ...k tasa que devenguen intereses los CBs podrd ser fiia e variable, 1a cual se fijama en cada Emisidn.
Los €Bs se podrdn amotizar de manera que indique o Titulo, en & Auso y su suplemanto
Amortizacion corespondiente a cada Erisidn, gle se jealizs al ampae del Programa cen smorfizacliones
............... madiante un solo pago 2l vencirtiento o amotlizaciones sucesives
Los CBs podrén conener disposicionss felzbvas a 5u amorzadtn antigpada voluntans en el Tiute, en el
Amortizatién Anticipade Adsuy, en su caso &l Suplements coirespondlénts para cada Emisién de OB que ae realice al amparo
del Programa,
Gorantia ’ Los Ceitificados Bursaliles serdin quirografarios y no contaran con garaniia especilica alguna,
Sera determinado para cada Eniigién y se astablocatd en of Tiule, en Tos BWE6s Y en ol Suplemento
Desto deto Fondos COTRSPONBINE. . e
Representante Comin Monex Casa de Bolsa, SA de C V. ’

Fuente: KR Robngs con base en niommacian del Praspeclo Prafiminar preficroionado por ks Engress,

Actualmente Chedraui cuenta can un Programa de Corto Plazo por un monto de P$1,000.0m a un plazo de 2 aiios, el cual
fue autorizado el 28 de agosto de 2013. Sin embargo, éste sera sustituido por el Programa Dual por hasta P$10,000.0m una
vez que sea autorizado por la CNBV. La proporcién de corto plazo seguird siendo utilizada para necesidades de capital de
trabajo, mientras la porcién de largo plazo se estima se utilice para el reperfilamiento de la deuda total de Chedraui.

eqpiony

i vvvvv B O S H T LG RRHEO e i SrTEy ~:;ti‘fo;e§
AHCIDAlE - . al: g8
EEREAANT SR SRR HERS T e LR R M

Grupo Comercial Chedraui, S.A.B. de C.V. y Subsidiarias (Chedraui y/o la Empresa y/o el Grupo) se dedica a la operacién
de tiendas de autoservicio e inmobiliarias, especializadas en la comercializacion de productos electrénicos, abarrotes y
mercancfas en general. El Grupo se constituy6 el 23 de abril de 1987 en la ciudad de Xalapa, Veracruz. Las operaciones del
Grupo abarcan 26 estados de la Republica Mexicana, ademas de tener operaciones en 3 estados de los Estados Unidas de
América (Estados Unidos y/o EUA),

De acuerdo con la metodologia de HR Ratings, se realizaron proyecciones financieras de la Empresa en donde se
evaluaron las métricas financieras y de efectivo disponible, bajo un escenario base y unc de estrés. Las proyecciones se
realizaran a partir del 4714 al 4T17, considerando los resultados de la Empresa al 4744, A continuacién se presentan los
resultados obtenidos para cada uno de ios escenarios mencionados
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‘Esifes

i
82,841
Costo de Ventas  Ventas X T87%
Gastos Generales / Venlas | & 2% | 129%
Margen Bruto 203% A0 3%
‘Margen EBITDA 1% 1.3%
Marqende Operacitn | .. .0..02%  57%  A7%  58% 56%  67%  58%  50% 54% S5T%
EBODA 4665 4982 £137 R 3d4iT5498 T s.ea1 R EGE T E pag 5560 6,066
Utilidad anies de lmpuestos ooz : _ 980 279! 2482 2651
Flujo Litire de Efectivo * X , 2593 201 2050 251 762 89D 1,802
Flujo Libre de Efsctivo Ajustado 1760 Z062 3014  369% 3193 2935 3401 1888 L7V5 2687
L i4J88 346 2188 21a4i 9838 3206 RGOF; 2242 2664 2885
Denda Total o233 BBA§ 4510 49647 492 837658336337 6490 R 9%
Deuda Neta P 4360 4957 4168 3371 4017 4489 4869 4969 G063 G644
Afios de Pago (N 7 FLE) 25 24 14 13 20 22 19 65 58 37
Afios de Paga (ON7EBITDAY | 0.9 1,08 08: ... 97 .81 0.7 L8 S S T Ll
DSCR™ 27 06 18 24 08 08 09 92 0.3 05
DISCR con caja inictal 52 0.9 2.2 28 0.0 1.1 1.2 04 0.4 0.6
DSCR Ajustado * 21 0.6 18 34 1.0 1.1 1.2 0.6 0.5 0.7
DSCR Ajustade con caja inicial 5.2 0.9 2.2 aB 1.2 14 1.6 0.7 0.6 08

Fuente; HR Ratings con infermacidn de la Empress baje un escenario ecaniiles basa y un sscennrio de estrés, Proysecines relizadas @ padic dal 714,
*Fhijo Libre de Elective = Fluje Neto de Actividsdes da Operaciin - Capex de Lontenisiealo (Depreciatisng + Diferencia en Canbitos,
** Cobiertura dej Servick de ta leyde = FLE 7 Servici de 1a Deuts (nfereses Hetos + Amorizociones d Principal;,

La asignacion de la calificacion se debe a la estabilidad en la generacién de FLE por parte de Chedraui, lo cual le ha
permitido presentar sanos niveles de DSCR Ajustado y DSCR Ajustado con caja inicial en 2014 de 3.4x {vs. 1.8xen2013) y
3.8x (vs 2.2x en 2013). Asimismo presenta una sana diversificacion en [a generacion de EBITDA al 4T14: 76.3% el mercado
mexicano, 14.6% el mercado estadounidense y 8.1% la division inmobiliaria. Lo anterior le permite a Chedraui ser mas
defensivo ante periodos de bajo consumo. Actuaimente la deuda de carto plazo representa el 30.4% (vs. 13.9% en 2013) de
la deuda total, lo cual presiona el Servicio de Deuda para los préximos 12 meses. HR Ratings espera que Chedraui
eventualmente realice un proceso de reperfilamiento de su deuda de corto plazo con el Programa Dual de Certificados
Bursatiles que esta por autorizarse.

Algunos de los aspectos mas importantes sobre los que se hasa la calificacion son:

» Sana diversificacion en la generacién de EBITDA via la operacion de supermercados en México y Estados
Unidos, asi como la Divisién Inmobiliaria. Lo anterior representa 76.3%, 22.8% y 0.8% de los ingresos al 4714
(vs. 79.3%, 19.8% y 0.9% al 4T13) y en términos de EBITDA representa el 76.3%, 14.6% y 9.1% (vs. 78.0%, 12.5%

y 9.5% al 4T13}, respectivamente. Esto le permite a la Empresa ser mas defensiva ante periodos de desaceleracion
acondmica.

* Mayor generacién de EBITDA via supermercados en México y Estados Unidos. Actualmente Chedraui
presentd un crecimiento de 4.1% en su EBITDA con relacién al 2013. Lo anterior fue producto de una mejora del
11.7% en EBITDA de Tiendas en Estados Unidos, sin embargo el margen EBITDA para 2014 cerrd en 7.5% {vs.
7.7% en 2013).

» Sanos niveles de DSCR Ajustado al cierre del 2014 en 3.4x {vs. 1.8x en 2013). Esto se debe a la adecuada
capacidad de generacion de FLE, dada la estabilidad en la operacion de Chedraui y el volumen de operacion.

* Alto nivel de competencia dentro del sector donde opera Chedraui. Existen varios competidores a nivel nacional
en el segmento, asi como competidores de caracter regional, alcanzando las 265 tiendas en 2014 (vs. 256 unidades
en 2013), con un crecimiento menor a sus competidores.

« So¢lida capacidad operativa, via la existencia de distintos formatos de ventas de comercializacién, ademas de
contar con un robusto nivel de infraestructura en términos de logistica. Lo anterior le permite a la Empresa
operar en 26 estados de la Repiblica Mexicana y 3 estados en EUA, ademés de que su centro de logfstica
representa un beneficio dentro de su margen EB[TDA.
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Chedraui se enfoca en la venta de productos via sus distintas unidades de autoservicios, contando con un formato
adecuado para la colocacion de sus productos. La Empresa presenta dos formatos de hipermercados que son Tiendas
Chedraui y Stper Chedraui, ademas de una version de ambos formatos gue se enfoca en consumidores de alto poder
adquisitive bajo la marca Selecto. Esta red de unidades se encuentra repartida a lo largo del pais. Sin embargo sus
principales zonas de influencia son la regién Centro y Sureste del pais. En EUA su operacion se encuentra enfocada hacia
los consumidores mexicanos en el extranjero, localizandose en los estadas con mayor poblacién hispana. Esta operacién le
brinda diversificacion a los resultados de Chedraui,

Adicionalmente, el Grupo cuenta con una divisién Inmobiliara gue se encarga de la administracién de los inmuebles propios
de Chedraui, lo cual le permite ampliar el nivel de EBITDA generado. La diversificacion en términos de ingresos y EBITDA,
le permite a Chedraui soportar periodos de tipo recesivo en el mercado mexicano, dado que e 23.7% de su EBITDA
proviene de EUA y la division Inmobiliaria ai 4T14. Consideramos que dicho margen se mantiene en un rango de fortaleza
para las operaciones de la Empresa.

En 2014 Chedraui incremento sus ventas totales 7.5%, gracias en parte a la apertura de 9 tiendas (vs. 8 en 2013), cerrando
con un area de ventas de 1,425,468m2 {vs. 1,392,660m2 en 201 3). De las 9 aperturas, 5 fueron en Fstados Unidos lo cual
representd un incremento en ventas del 11.0% en 2014. México tuve un incremento del 6.6% en sus ventas con relacién al
2013. Adicionalmente, la Empresa presenté un nivel de crecimiento en ventas mismas tiendas {VMT) durante 2014 de 2.9%
(vs. 0.5% en 2013}, lo cual impulsd su generacién de ingresos.

El margen EBITDA al cierre de 2014 disminuyd a niveles de 7.5% (vs 7.7% en 2013). Esto se debe principalmente a una
reduccién en los precios debido a que los resultados del Buen Fin no fueron los esperados, ademés de un incremento en
gastos generales durante el 2014 de 8.4% con relacidn al 2013. Con relacién al margen EBITDA de EUA en 2014
incremento cerrando en niveles de 4.4% (vs. 4.3% en 2013). Es importante destacar que la operacion de EUA presenta un
menor margen que el consolidado debido principalmente a que el 100.0% de las tiendas en este pals son rentadas a
diferencia de México donde solamente el 40.0% de las tiendas son rentadas. Adicionalmente, dado la escala en México el
impacto de gastos corporativos se encuentra mas diluido que en la operacion de EUA, ademas de que el nivel de
competencia en este pais es mayor.

Debido al tamafio de la operacién de Chedraui y el nivel de madurez de la misma, la generacién de FLE es estable y
robusta, brindandole fortaleza para cumplir con sus obligaciones financieras. Lo anterior se puede observar via el nivel de
FLE de los UDM al 4T14 por P$2,593.3m (vs. P$3,014.0m al 4T13). Hay que mencionar que la cifra al 4T14 es menor a la
presentada al 4T13, debido principalmente a que durante ef 4T13 la Empresa obtuvo devoluciones atrasadas de IVA por
aproximadamente P$1,000.0m, situacién que durante el 2014 no ocurrio, Asimismo, se debe al Impacto del desarrollo de 4
tiendas: 2 en Quintana Roo y 2 en Los Angeles, California. Con estas aperturas el Grupo cieira el 2014 con un total de 265
sucursales (vs. 256 sucursales al 4T13). Sin embargo, es importante mencienar que debido al pago de Impuestos Diferidos
a partir de 2014 por el concepto de desconsolidacion fiscal el Grupo debera incurrir en pagos sustanciales durante los
proximos 5 afios por un monto de P$4,422.8m (P$1,106.0m en 2014). Dado que esta operacion corresponde a un efecto
extraardinario, se decidid generar un FLE Ajustado que desincorpore este impacto. Con base en la capacidad de generacién
de FLE, ast como una sana estructuracion de deuda en los UDM, el nivel de DSCR y DSCR Ajustado fue de 2.4x y 3.4x%,
respectivamente (vs. 1.8x y 1.8x al 4T13). Para los siguientes afios sera importante observar de qué manera Chedraui
reperfila su deuda de corto plazo, para poder seguir presentando sanos niveles de DSCR en los siguientes trimestres.

Hay que mencionar que el 28.4% de la deuda total de Chedraui al 4T14 es deuda contralda en délares, razén por la cual ha
incurrido en distintos instrumentos financieros para reducir el nivel de riesgo por tema de tasa de interés y tipo de cambio.
Esta deuda esta ligada en gran medida a su aperacién de EUA via su formato El Stper. Con base en lo anterior, Chedraui
tiene cubierto el 81.6% de su deuda total en délares. Cabe mencionar que en 2014 [a Empresa presentd una ganancia
cambiaria por P$4.6m (vs. P$11.5m en 2013), mostrando ser defensiva ante la volatilidad en el tipo de cambio. Con relacion
a [a generacion de EBITDA en los UDM por parte de EUA, podemos observar una relacion de afios de pago al 4T14 de 1.7x
(Deuda Total en USD / EBITDA 12m). De acuerdo con la Empresa, al 4T14 Chedraul mantiene instrumentos financieros con
las siguientes contrapartes: Banamex (México) y Bank of America (EUA). '
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T T R T

010 2017 3012°

- 213
ACTIVOS TOTALES 33,964 40,645 43,390 45567 46084 46890 28,416 50,913
Activa Circulaste 11,369 9,688 10,39% 9,797 9,900 10,273 10,500 11,450
Efectiva y Equivalentes de Efectisa 2728 873 682 443 793 909 867 665
lwersicnes Temparales 231 o ] ] 0 ] ] 0
Cuantas por cabrar a Clientes 697 701 613 577 624 523 670 27
Qtras Cuentas por Cobrar Heto 761 63% 978 98 92 1,305 1,358 1413
Inventarios 6177 6,375 6,653 6,744 7.025 7.238 1,779 8441
Impuests por Recupsrar ...1B2 1.300 1468 1.935 1368 152 207 215
Activos ne-Circulanies 22,596 30,757 32,991 3577 36,194 36,417 31,516 39,453
Cuentas y Uoctos. par Cobrar 100 89 8y 89 89 89 89 ‘89
Inversiones en-Subsid 1 C 32 7 4 23 20 20 20 20
Efectiva Reskingido ] 126 56 0 ] 0 ] 8
Planta, Propiedad y Equipo {Meto) 20,514 23057 25149 25,000 26822 27658 29515 31678
Activos Intangibles v Cargoes Diferides 626 5797 '6.209 8,268 5.480 £.255 6,199 B, 145
Crédite fMearcantil 626 675 934 d44 920 860 860 860
Propiedades de Iversion 0 5124 5,274 5425 5,560 5,395 5,339 §.285
impuestos Diferidos o 6 ¢ 1,539 1.3 Bo7 o 0
Otros Activas LP 134 1661 1.464 1,561 1462 1567 1,553 1.521
Pagos Adticipadas 456 855 752 856 653 g52 38 786
Depdsitos en Garantia v otres 364 365 450 329 395 581 481 561
_Boflware v Licencias 504 441 222 365 414 154 164 154
PASIVOS TOTALES 17,946 21,195 22,922 JASMT 22725 21,901 21,875 22440
Pasive Clrculante 12,289 14,572 13,895 14,594 15,854 15,378 16,840 17,662
Paso con Casto 353 2756 1,107 G40 1.265 2255 245 2,311
Proveedorgs 10,224 9,962 10,524 10,780 14,704 11,393 11866 12,464
mpuestos por Pagar 113 g 9 1,106 1,106 885 885 442
Otros con Costa 1,680 2,244 2,245 2,069 1,780 1.845 1.845 1.845
Ingresos Diferidos 1,580 2,070 2,052 g 6 1,629 1.629 1.629
Ctros Pasies con Costo o 175 202 133 210 216 216 216
Pasivos no-Circislantas 5,658 5,223 9027 9,323 6,871 5,523 5,035 5,317
Pagio con Costo 3,458 2477 4,539 3971 2,900 2,672 3131 3222
inpuestos Diferidas 1,014 1,900 2z iz 2 1,168 284 0
Otros Pasivos no ciculantes 1.185 1,847 2266 2035 1,760 1643 1,620 2155
Instiunentos Financierss y Beneficios a Empleades 769 578 586 636 §2% 429 428 428
Obligaciones Rel. can derscho de cabro Fideicamitide: 383 357 959 932 BBG B11 748 G30
Ingresos Diferidos v olros™ 33 912 721 468, 36 443 443 1,036
CAPITAL CONTABLE 16,018 18,450 20,468 21,650 23,359 24,788 26,541 28,472
Minumanc 147 111 228 245 246 3n3 354 432
‘Capital Gontribuide, UKl Acum, & Ot 1Y 111 229 245 240 249 303 384
Utitidad del Ejercicio a 0 0 0 0 54 62 68
tayoritaric 15,871 19,339 20,239 21,405 23,128 24,486 26,177 28,040
Capitat Contribuido 252 252 252 252 52 252 252 252
Utilidades Acuinuwlades 14,191 17,530 18,485 19,508 21,168 22492 23,959 25,625
Utilidad del Ejercicin - 1,428 1.587. 1.602. 1.645 1,709 1,742 1.966 2,163
DeudaTotsl 3.811 5,233 5,646 4,610 4,164 4927 5,376 5,533
Douda Nata B6G 4360 485 4168 3,371 4,017 4,489 4,869
Dias Cuenta por Cobrar Clientas T3 3 3 3 2 2 2 2
Dias tnventario 54 46 44 44 43 44 43 43
Dias por Pagar Proveedores 50 73 55 66 64 4 G4 54

Fuene: HR Ratings proyeccionas con hase &1 mioroacian binestralinlama d2 o Emprean ¥ clares amicles diclominados por Dalokts;
* intarmaciin Gictaminads en fanmelo FAS.

** Proyeculones con boss eaka (dens fecha de caificacién; 14 de navismbre da 2014,

hchiye Ohkguciones por arrendamisnto 4 Largo Plazo

Hoja & da 12

i



credit  Grupo Comercial Chedraui, S.A.B de C.V
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2010 017 2014° 20155 2016P  2017P

20712 m>
Ventas_l‘»letgs 50,897 57496 63,544 £65,364 11,374 76,054 81,462 86,036
Yentas México 41,646 45327, 50149 51188 84844 48,603 62,157 66.677
Ventas EUA g 251 11,605 13,178 14,575 16,176 16,581 18.611 20,641
Artendamienlo 0 564 18 in 653 571 694 718
Costo de Ventay 40,941 46,174 51,358 52, 982 57,087 50,645 64,961 70,205
Alidad Opemtiva briata [antes de depreciar) 9,956 11,325 12,586 3 402 14,307 15,409 16,501 17,831
Gastos de Genorales 6,541 6.660 7 624 8,270 8,962 9912 10,510 11,245
YOPADA 1EEIH}A]"" 3,415 4,665 4:962 5132 5,344 5,498 5991 6,585
Depreciacion y Amiortizacidn 785 1,082 1,293 1,329 1,23 1,275 1,349 1,443
tilidad de Oper. antes de aires ingreses e BB20 3584 3,669 3,803 4,113 4,222 4,642 5141
Otros Ingresos v (gastes) netos {1 e AT " {BS5! {BE1). - [643) {6875 . HI1E;
thifidad de Oper. dospués de otros mgresns 2,549 2,810 2,959 3,106 3,453 3,529 3,955 "4,326
Ingresos por Intereses 127 [T 45 49 42 5 7 7
Intereses Pagados 562 603 G5h 615 431 416 449 442
Otros Gastos Financisros 266 308 345 2 452 488 543 572
Ingreso Financiero Neta o - G T L F) jhak; [£741] {903 {8993 {935} 14,067,
Resultado Cambigrio ) 12 7 ) 5 N 10 L
Resultade Integroe! de Firancimniento (682, R CEE {978} ; {9186) {498y . {688} {37 5) {1,848}
Utilidad después del RIF 1.867 1,839 1,581 2490 2654 2641 2980 3,279
Utdidad antes de Impuestos i 1,870 2002  1.88% 2,190 2954 2641 2980 3,219
Impusstos sabre a Utifidad 421 S 440 438 482 752 B4 ‘553 1.049
Impuestes Causados 315 s 328 176 315 253 286 315
lmpuestos Diferdos 106 125 108 303 477 4] G67 73
Uiilidad Nota Consolidnda 1,448 1,562 1,545 1708 1,762 1,798 2,027 2,231
Participacion mitoritaia en iz utfidad A 5 43 63 54 54 52 68
Participacion mayoritaria en fa utilidad 1,428 4,557 1,502 1,645 1,709 ,742 1,966 2,163
Cambig en Ventas 6.3% 130% 1.2% 18% 75% 6.8% T1% 8.1%
ldargen Brito 19.6% 19.7% 19.7% 20.2% 20.0% 20.3% 20.3% 20.3%
Margen EBITDA 6.7% 81% 7.8% 77% 75% 1.2% 7.4% 7.5%
Tasa de Impuestos 22.5% 220% 22.0% 22 8% 310% 32.0% 32.0% 320%
Ventas Metas a Plants, Pmp & Equipo 262 249 254 255 266 275 276 278
Retome sobre Capital Empleado 12.0% 13.6% 114% 11.3% 11.G% 114% 11.8% 12 2%
Tasa Pashia 141% 13.6% 11 1% 99% 10.4% 86% 9.0% 5.3%
Tasa Activa 7.5% §.5% 5 2% 7 8% #4% 09% 1.2% 1.7%

Fuente: HH Astings proyecsienes con base ea nformackin rmestrat mierna de Empresa y cierres gnuales dictaminados por Deisitte,
* infannacién Olctarisats en formate FRS,

* Proystciones cop base en la Gtyna techa de calficacisn; 12 de noviembrs de 2018,

**Ey edfouie de EBFDA no inciuye Ofros igresos y {gastos) aste,
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Hating
Agency

Credit  Grupo Comercial Chedraui, S.A.B.de C.V
Programa Dual de CEBURS

24

2016P

ACTYATADES UE OPERAGDH i
Uhhdnd o Pérdidn heto o antes de impuestos 1,870 2,602 1,981 2,190 2,554 2641 2,980 3379
: Partldas £In Winpacto en el Efactive N ] o " 0 ] ¢ 8
Dapresacion 'y Amaitizacion 795 1032 129 1112 1251 1.276 $.348 1443
Utifidad JPéndida en Vanta de b , y Flegoeios Conjuistes y Baia de, 80 44 17 153 il 0 H &
Paricipacidn en Asaciztios y Hegacios Conjurios {13 ¢ 1] & 0 i} t ¢
Inereses 3 Favor jany 198 ) 159 a8y B ] AT
Otras pastidas 14 ko 1254 415 P 0 1 i}
: Partidas Relocionadas con Actividades de dnversion 172 +.084 1,009 1,175 1,084 121 1,143 1,436
Intereses Dovangadas 522 ik} 656 815 493 116 449 497
" Pariidas Relac, con Actlv, de Financ. 22 [31K] 656 615 483 416 449 492
Fluja Dgﬁ. a Resul. antes de Impuestos a la Udl, 3163 3,669 3,545 EXTE) 4,141 4,327 4, ?73 5,208
Decimanta {Incrementa) en Clhenfes 336 52 IR eI ] 21 ] Tt BT
Dacrementy fncrements) en Inventatias {1786 BB F2E! H] g ¥ (177 s it
Decr ((ner.} en Obraa Cusnlag por Cobrar y Otros Activos ) 3581 i3] 850 435 el 3] 134
{ncremenio (Decremerto) on Proveadorss 1.985 i 550 255 924 831 472 599
lucremente (Decremento) gn Olros Paskos 7l {4 e @55 RNy o (@18 )
Copited de trabaio {105 (au 240 361 [a&xlﬂ B8] 14;0913 R EaT)
Impitestas 2 la Utdidad Pagados o Deweltos N 9 i 0 LAY D i3h HE
Flujos Gererados o Utlizados en ls Operacion 1147 il [T} 361 [44‘[} {14043 .90 £1.,251)
Flujos Netos dn Efective de Acdvidades de Oper. 1081 2,07 3308 4,341 3.7 3,284 3385 2,957
ACHVIDADES DE INVER SION L . ) . . )
inversidn en Prop. Planta y Equipe 3 235} 14, 784; {315 2:18% 24y {2 638 i3 2653 66T
Venta de Propiedades Fianta ¢ Equipo 123 226 2% 14, &8 9 0 ]
Ivaarsidn en Activos Intangibles 45 st jrecd N {424 48 i6 a5
Adquisicidn de Negocios (608; o i3 K] 1] 2 0 1]
Dividéndoa Colyados R} & 3 ] 2 b 1 '3
hiteresas Cobradng 27 i3 45 59 42 § 7 7
Prstadio cobrado @ Pastes Relacionzdas 0 ¢ 1] .8 0 N o it
Elujoa Hatos de Efoctive de Actividades de fnverslan LSRS0S PO L2l (Rden (255 (RM3 13,545}
Electivo £xced [Heg.) poro aphicar en Activid.de Financ. 11,5915 12,332 [98} 3210 1,444 [ 252 42
ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO o
Financiamientes Bancases : 84 1422 1033 [} 3] 100 210 2400
Financianiientes Bursatiles L} b} b L] ] 3000 ] [}
Clres Finantizmientos 1 143 9 0 1] [H ] 1]
Amedizacidn 2 Futanciamientos Bancatias, Bursdtiles y Dires 1] g Rk {13y L) {2y2n: 12 245 (2 245
Antortizacién de Finenclansantas Sencanog 0 L] 628 {1038 L16; {1720 {2 258 (2243
Amortizaciin de Financiamientos Bursatiles 4 1 1 ] a ERUGE D 0
Amartizacion de Ciros Firancianientos k] 4 {47 drd {18 o4 0 [
Interesas Pagados {5223 503 738 &lw @8 15 (L1 e
Financiamisnto “Ajeno” " 1238) 582 (389 {1,811} £4.087): 143) g {3371
" Incrementos {Decremania) en el Capital Soctal 4,677 {103 [ 8 R 9 G 1
Otras Partidas {324) 2% 563 {177 28y 3 [\ ]
Oridendos Pagados 224y {218; JA1m [E1rs ] {258) [R1£3] fane
Finandamiznto "Fropio™ 4,229 {349} 347 {548 (256}, 12458 25 {300y
Flujos Retos de Efective de Activ. de Finan, 3,992 413 A {1,314} 1303 jrig) d630
incre.[Dismin} neto de Efsctivo y Equiv, 2416 11,818 JHaty {250 27 398 " {26} " {225}
Difer. a1y Cambios en sl Efectivo y Equiv &3 12 [ H 3 24 B 4 2
Eluctive v equiv. a! principia del Perindo 67 T 873 £89 443 &03 6] it
Efactive y byuiv. of fnst del Periado 2,120 IE] (B8 443 793 69 BET GE5
Capex da Hantenimiznto 795 1,082 3,293 1,329 1,231 1375 1.348 1.443
Ajustes pspecisles a Capax de Mantenimignto a 1] n 0 1 i} ] 1]
Fliifo Lihire do Efectivo 2,243 1,760 2,082 3,014 2,593 2,017 2,050 2,518
Flifo Libre de Efective Afustado 2,743 1,760 2062 3,08 3,699 3,123 2,935 3401
AmoiZocion da ouda L] i NEE] 100 () FN il 2.255 2245
Revolvencia sufomatica 1335) 350 {1024 102 75 1 ] ]
Amertizacion 2 Deuca Final 33 353 2756 1107 B40 200 2,255 2245
[mereses Helos Pagades 385 505 550 542 431 40 442 485
Servicio de la Deuda T 858 3,367 1,650 1M1 3138 2,697 2,130
D5CR iA 21 .6 1.4 24 0.6 K] [1X']
DSCR Austado {Impuestos por Desconselidscion Flscal) LN 2.1 553 1.8 34 1.0 1.4 1.2
Cala Inietal Bisponible a6t TTE 873 (%] PR ] 633 404 ififg
DSCR con Cajalnjcial 34 5.2 2.9 2z 2.8 1.8 %1 12
DSCR Austado con Coja Inicie! fmpuestes por Desconsolidacion | 34 5.2 0.9 2.2 3.8 1.2 14 1.8
Deuda Heta a FLE [ix ) 5 4 1.4 1.3 0 22 13
Dauda Mata'a FLE Ajustade 0.4 2.5 4 1.4 0.3 1.3 15 14
Deuda Hets o EBITDA 0.3 .8 1.0 0.8 0.5 0.7 0.7 0.7
Fueals: HR Ratings proyecclones con base en informacion Ghmastial intema e 13 Empresay ceres anyales didaminados porDellts
* fgrmasda elarinada en formsto $RS.
~* Proyeccionas conbase enia Giima facha da calficaciin. 14 de noviemibre de 2074
= FLE Mustado = FLE + impoestos por Degtonsafidaciin Fiscal,
Hala B da 12

2



Fating
Agenoy

Credit  Grupo Comercial Chedraui, S.A.B de C.V
Programa Dual de CEBURS

2010

2091

2014

2015?“

ACTIVOS TOTALES 33,984 40.645 43,390 ﬂﬁ;ﬁﬁ? 46,094 45,909 48,936
Activa Circulante 11 359 9, 888 10,395 9,797 9,900 ‘8,840 11,446
Efecti y Equivalentes de Efectis 2720 873 589 443 793 54 291
tversienes Temparaies 231 0 0 g 0 0 1]
Cusntas por cobirar @ Chisntes 697 791 613 577 624 604 71
Otras Cueras por Cobirar Heto 751 639 876 98 92 1,305 1,413

Inventarios BT 6375 6653 6744 7,025 7,368 8,557
.Impuestas por Recuperar e 782 1,390 1468 1,935 1366 i0 .20 215
Activos ne.Circulantes 22,596 30,757 KYRIL 35,10 36,194 36,158 31,768 .
Cuentas y Dectes. por Cobrar 100 83 83 a9 (it 89 89
Inverstones en Subsid, H ¢ 32 P 24 23 20 20 20
Efectiva Restringido 0 126 46 0 0 ] 1
Planta, Propledad vy Equipo {Meto) 20514 23,057 25,149 26,080 26,822 27.268 30 014
Activas Intangibles y Cargas Diferidos 626 5797 5,209 6,268 6,480 6,255 6,145
Crédite Mercantit 626 675 934 844 320 860 860
Propiedades de Inversidn o 5121 5,274 5425 5,560 5395 5285
lmpuastes Diferides B o o 1.839 1.3 a0 0
Otros Activos 1§ 1324 1,661 1464 1.501 1,462 1.587 1521
Pagos Anticipados 456 855 792 B5G 653 852 786
Depdsitos en Garantia v otros 364 366 450 329 395 581 681
Soltward v Licdncias 504 444 222 385 414 154 164
- PASIVOS TOTALES 17,946 21,195 22,972 23917 275 21,603 21,584

Pasivo Circidante 12,289 14,972 13,6895 14,594 14,654 16,457 16,691 -
Pasivo con Costg 353 2,756 1,107 G4 1,265 ‘2 849 3269
Proveedores 10,224 9,952 10,624 10,780 Him 10.868 11,135

Impuestas por Pagar 133 9 9 1,106 1,106 885 442
Otros con Costo 1.580 244 2265 2 069 1.780 1,845 1,845
Ingresos Difendas 1,680 2,070 2062 ] 1 1,629 1529
Qtros Pagios con Casty 0 175 202 183 210 218 216

Pasivoes no-Circulantes 5,858 6,223 5,027 9,323 6,871 5,142 4,968 4,892
Paslvo con Costo 3,459 2477 4,539 3,871 2,500 2485 343 3,666
Impusstos Diferidos 1,014 1,900 2222 3317 221 1,169 284 0
Otros Pasios no circulantes 1,185 1.847 2,266 2,035 1,750 1,489 1253 1,227
Instrumantas Financieras y Beneficios a Empleades 769 578 586 636 528 429 429 429
Obligaciones Rel. con derecha de cobro Fideicomitidos 363 357 959 932 886 617 381 146
Ingreses Diferidos v plros™> 33 912 721 468 346 443 443 652,

CAPITAL CORTABLE 16,018 19,450 20,468 21,850 23,369 24,380 25,827 27,352
Minoritario 147 11 229 245 240 29% 342 kT

Cagiital Contribuido, Ut Acum. & Otro 147 11 299 245 240 47 291 342
Utilidad dat Ejercicio 0 ] 0 ) 0 44 51 56
Mayoritario 15,871 19,139 20,233 21,305 23,128 24,099 25,485 26,956
Capital Cantihuido 252 252 ‘252 252 252 252 252 252
Lifidades Acumuladay 14, 191 17,530 18,485 15,508 21,168 22,435 23,595 24,955
Uiilidad del Ejercicio 1428 1,857 1,502 1,645 1.708 1413 1.637 1748
Deuda Totsl 38N 5,223 5,645 4,610 4,164 5333 5,490 6,835
Deuda Nata B850 4,360 4,957 - 4168 331 4969 5,063 6,644
Digs Cuenta por Cobrar Clientes 3 3 3 3 2 2 2 2
Dias lnventarin a4 48 44 44 43 44 45 47 -
Dias por Pagar Proveedores 90 T3 €5 56 64 84 53 61

Fuentz. HR Retiigs proyectionss can base en nfanmackn tvneatra intema de kb Empresa y cisrres snbated dictaminades por Detodts,

* infermucion Diclaninade en formato FRS.

 Proyecciones con base en (a Gitima fecho de casficacin; 19 da novismbre de 2014,

“nclye Qbigsciones por arrzndenvento de Largo Plaze
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Gredit  Grupo Comercial Chedraui, S.A.B de C.V

Rating
Agency Programa Dual de CEBURS

2017 20y

Ventas Hetas 50,807 57,436 63,544 656,364 71,374 74,828 78,568 B2.041
| Ventas México 41646 -}5,32?‘ 58 149 £1.156 54544 57,847 50,224 63,133
i Ventas EUA 9,254 11,605 131719 14575 15,176 ‘16,327 17,680 19,034
| Asrandensiento 0 564 616 631 653 654 654 674
: Costo de Ventay 40,241 45,171 51,359 52,952 57,067 59,657 2,653 66,052
! Uiilidad Oparativa brita {entes de depreciar) 9}955 11,328 12,586 13,402 14,307 15,1651 15,915 15,779
P Gastds dz, Generales 5541 6 GG 7.624 8,270 I 852 10,142 10.355 10.713
UOPADA {EBITDA)y* 3,415 4,655 4,562 5132 49,344 5,019 5,560 5,066
! Depreciacidn y Amortizacidn 795 1,082 1,283 1,329 1231 1,271 1,320 1,384
! Utilidad de Oper. anies de oros Inrresos lnastos) 2820 3,584 3,669 3,803 4413 37148 4,240 4,662
: Otros Ingresos y {gasios) netos a1 774y {71 iBBG; ! 583 13234 13k S
; Uillidad de Oper, dasyués de otros Ingresos fgastos) 2,549 2.810: 2,959 3,106 3.453 3,055 3,553 3,865
! Ingresns por bitereses 127 98 45 89 42 ] H 2
Intereses Pagados 62 503 656 615 493 442 “B40 679
; Qlros Gastos Financieres 256 308 385 372 452 488 543 572
i _Ingreso Finantiers Heto __ a1 Hi% 1395 (828 (90m RIE (1082 .27
I Resullade Cambiasio L 2 17 M 5 3t 10 10
! ’Besxi!lad_o.lme;;rai de Finangiainlents _— {682] ik i 499408 “{8Lg} {914 {1,073 (.25
: Uiitidad déspuss del RIF o i 1,867 1,999 7 9 230 2,558 2,341 2,482 2,651
Uitidad antes de Impuestos ’ ~_ 1890 2,002 1,981 2,190 2,554 2,41 2487 2.59%
3 lmpueslos sobre la Utiidad 421 440 436 432 782 685 794 848
1 Impuestos Causados kAL 3 328 178 315 205 23 it
? Impuestos Dizidos - 106 125 108 03 417 479 556 593 .
! Utllidad Heta Consplidada 1,449 1,562 1,544 1,708 1,762 1,456 1,688 1.803
Participacion minesitafia en la wiifidad P 5 43 8d a4 44 51 85
Pasticipacion mayoritaria on la witidad 1,428 1,557 1,502 1,645 1,708 1413 1,537 1748
Cambio en Ventas £3% 130% 11.2% 38% 745% 49% 5 0% 524%
Mamen Brute 19 6% 19.7% 19.7% W2% W% 20 3% 20 3% 20.3%
Mameri EBITDA 6 7% 8.1% C1.8% 7.7% LT 5% 5.7% 1.1% 7.3%
Tusa de Impuestos 22 5% 22.0% 2210% 0%  30% 320% 32 046 320%
Ventas Netas a Planta Prop & Fquipa 262 248 254 255 266 274 276 276
i Retame sobie Capilal Fmgleado 120% 13.6% 114% 11.3% 116% 101% 107% 11.2%
[ Tasa Pasiva 14.1% 136% 1. 1% 95% 10 4% 88% 9.4% 55%
Tasa Activa 7.5% 6.6% 5 2% 7 8% 84% 14% 21% 2 6%

Fuente: HR Ratings proyscoiones eon base en informackn irineslest nlama de 14 ERprasn y CATes A05kS Seiammades par Dalotthe,
* s tormacsin Dhelacen ada en formata IERG.

“ P:-uyacclones cou base n 1 gty fecha de colficaeidn. 14 de nosiembre de 200,

** Et céleglo de EBRDA no wicluye Otrey ngreses y gasios (nelo.

i
1
1
1
i
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tredit  Grupo Comercial Chedraui, S.A.B de C.V

Rating
Agency Programa Dual de CEBURS

2010 1 bk 2014 ap e e

AETROATES OE GRERAGIN ' )
ifdod o Pé{ﬂidn ieto o antes de fmpussios 1470 2,002 948 2490 2.554 2048 2482 2,651
Pénisones del Peado ] o 0 e ] B ] ]
Partidns sin kopneto en el Efgcy 0 ) . [ 0 9 9 0]
" Uepreciaciim ¢ Amodizockin L1 1082 12591 1332 1259 131 1330 1333
Utdidad /Péndida en Vienla ds sk . v Tegotins Canpurtes y Daja do. g0 41 1 i 10 i ] 0
Paticipacidn ep Asetindos y Hegarios Conjuitios in L1 o ] ] ¢ g 0
irgreses 2 Favor S iy 451 139§ (42 15 1 i}
Oteg padidas 14 k1] 254 B o 8 ] ]
: Portldas Relacionadus con Actividades de inversion T2 ..1,064 1009 1q02b 3o 1,268 1,308 1,353
Ustereses Dangrdos 522 B03 i 615 493 ERF] 540 &9
i Portidas Retac. can Activ, dé Flwane. 522 BB h58 515 453 44z 850 879
Fil.r}d Deri. a Resul, entes do Impuestos o 1o U, 3183 3,669 3845 3,919 FRTT] 3848 4,341 4,558
Decrémenta cminents) o6 {linves 1335 52 SjaR wn 93 1% {38 o]
Oecreatenila fucremenlo) en inentanos 1,750 W15 g 81 qn 1306 {137 RES
Dacr. {Iner § o Opéag Cusntas fior Qobidr y Otros Annag 234 {355; 3% 0 158 By fary’ i
Inceaminta fDecremantoj en Proweedores 1995 ] 560 254 924 128 1 7]
Increments Decramnato) en Qs Pastos {284 {17, e 2in ey 1386 i 24 {35%
Cupitel de babajs — 11021 {308 J2an 351 {441) {1, E1?S‘§ i1 B%j {1,554
Impyestas g la xfidad Pasados o Devystias 1] g g k] 25 (£33
Fluloa Generados o ikiiizados ph ia Operocion 110 {asd 241 381 ;4:&1_1 11.823) 12,134 11, ﬁ&a_
Fiijos tHatos dn Efactivo de Aclividades dp’ Opar. LRI 21 3389 4140 3.1H 202 2.204 3,182
ACHIVIDADES DENVERSION
bretesian e Prep _ Flanta y Envipe {3,225 {4 7883 3G {2 155 [ 2 T 1 {2 2645 {298
Venta da Prpiedades Plantay Egidpo 123 226 2 HE e { 0 2]
leersiones Teipoates 6 i n .8 0 4 1} Q
lmrersidn en Adtivos Intangibles 1993 {B03} 1228, {117} {3240 44 1] 55
Adruisicidn da Hegocies [L0l) 33 ] bl 6 0 L] a
Dridendas Cobeados F E) 3 1 4 U 2} &}
Intereses Cobrados 27 9% 45 59 42 & 1 25
Préstame cabrada a Paites Relacionadas . 1] .0 .0 . L. 0 B .0 L .. 8
Flujns Hetos de Efectivo de Actividades de Inversisn 578 15483 {880 19 (160 {2188 {Z:497) - R0
Efettivo Exted (Req ) naro pplicar en Acivid e Finone, -41.516] {£ 333, i) 2210 1,540 BEdy PR kYii]
ACTIVIDADES DE RNANCIAMIENTO
Financianéiontos Bancasos, Bursaldes v Otros 284 1565 1079 ¢ | 1,508 4.008 1500
Finaniamientos Bancafos 284 1422 1033 1] 1] 25100 3 ooe 2500
Financizoienos Bursdlifes ] 1] 1 [ 1] 1,006 1008 [UEY
Crea Finanewmienes : ] 134 a 9 ] [ -8 N}
Amaitizacidn do Financianiientos Bancxios Bursilins y Otus ¢ ] 175 216 (388 (272% 2y 13088
Amoemizacion de Financiamientos Bancanoes 1 [ o 1 0358 ARt (1723 [ 848 (2 058
Amoitizacitn de Finsncaimisntes Bursaties [ 1] g 9 o {1,808 (1000 {1 088;
Amaotizacion de Otios Finontiarmientea 1} 8 C{47 (4740 {i18; ) . 4
Intersses Pagadog {530 1E03y ‘§658] R L] 4133 ~;7 FE3 ] {501 (B
_Financlamienis "Aleno” (2387 252 1388} 18114 {1,057+ 338 604 338]
Incrementos {Decremanto) en of Capita! Socral 4 677 §303) | 12 ] ¢ 0 [
Prima en Venta de Acciones ] 1] ] 0 9 [ ¢ o
Oteas Pactidas {224 §2an; 563 {177 j258) B 0 L]
Dividendan Pagades 224 1218 1218; 12 0 {253 1280 270y
_Finsnciamiente "Propio” 4,229 . {548, Mt {648 Eyio] {295 25y 275}
Flajos Heios da Efactivo de Acdv, do Flmm. 3582 413 L {245 {1,314} B2 350 419
Incrn (Dismnin,) neto de Efartive y Equiv, 2,478 %319} REEL] {54} 227 83 a7 140}
Difer 'en Cambios en el Efectivo y Equiy, 2% 72 s k] 124 ] 6 "4
Efectvoy equis al principio def Peiodo 267 2720 873 649 443 439 Wl a3t
Efactive ¥ eaniv, o} ﬁg_gl dul Paricdo 2,728 a3 il 443 793 364 427 281
Capex do Mamenimienta T8 1,082 1293 1.32% 1231 127 1320 1,384
Apstes espaciales o Capax de Manteninviento ¢ ¢ 4 & 1] 1 ] 9
Flufo Libre de Efective 2,243 1,760 2,982 3,014 2,593 {1 B30 1,602
Flugn Lilire de Efectivo Afustado 2,243 1,760 24162 2014 3,659 1,668 1,775 2897
ﬁ%—_—”mﬁm Clenda i ] i 1,210 Lk A7 7549 TEE
Rarilvaiicis sutomitica _ LTI - SV T 102 {5 g 0 0
Amanizacion de Deuda Einal i 53 7746 L[} 640 3723 7849 305
tntereses fleles Pagades 385 505 410 g4 451 A3 539 G54
Serviclo de la Douda ™ 858 3,367 1,650 1.0%1 3,159 3,348 30113
iR 31 23 | K 1.8 24 0.2 43 X
BSCR Ajustadn lmpuestos per Desconssiiducion Flacaly 31 21 05 1.8 34 05 05 0.7
Gejainicial (hsponble 267 27 073 [ 443 438 4 421
DSCR con Cafa niclal kX3 5.2 03 22 8 4 2] 0.6
DSCR A!usmdo con Coln Inictel {Impuastoy por Desconsolidaglon | 34 5.2 1.5 2.2 kX 0.7 {.6 .8
suda Mo & 0.4 23 a4 14 1.3 (A 6.E 37
Dandn Neta o FLE Ajustndo 0.4 5 A 14 0.8 27 34 25
Beudn Hetn'a EDITDA 0,3 9.9 1.0 0.8 0.6 1.0 i1 EN

Fugnte: HR Ralings projecclonas con hase en infurmacian Bameshal Intama 1le 13 Empresa ; tieres anuales dicdaminades por Daloia
* mfemnaeltn Dictamiizada an fozmatn FRS.

*= Proyecclongs oon base #hiaiima tacha de calificacitn. 14 ds noviembre de 2014

*» FLE Afustado = FLE + tnipuastas nor Dascansodacicn Fiscal
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B Tt e

il La calificacion otorgada por HR Ratings de México, 5.A. de G.V. a esa eﬁt_id'ad. emisora y/o emision esté sustentada en el analisis |

'| practicado en escenarios base y de estrés, de conformidad con la{s) sigulente(s) metodologia(s) establecida(s) por la propia
institucién calificadora: ;

LPara mayor informacién con respecto a esta(s) metodologia(s), favor de consultar. www.hrratings.com/es/imetodologia.aspx

R b R R

Calificatién anterior Iniclal

Fecha de dltima accldn de calficacln {nicial

Periodo que abarca la lformacién financlera utfizada por HR Ralings para el 2010 - 4714

otorgamiento de |a presenie calificacian, -

Relacién de fuentes de informacién utlizadas, incluyendo las proporcionadas por Informacion financlera trimestral Inlema e informacion anual dictaminada
terceras persanas (Delottte).

Calificacienes otorgadas por otras instituciones calificadoras que fueron ulijzadas por NIA

HR Ratings {en st casp),

HR Ratings considero al otorgar ia cafificacion o darie seguimienio, la existencia de

mecanismos para alinear |0s incentivos entre & anginador, administrador ¥ parante y NA

los posibles adyulrentes de dichos Valores, (en s casa)

MR Ratings de México, 5.A. de C.V. (HR Ratlngs), es una Instituclén calificadora de valores autorizada por la Comisién Naclonal Bancarla y de Valorss

La calificaclén antes sefialada fue soilcitada por la entldad o emlsor, 0 en su nombre, y por lo tanto, HR Ratings ha recibido los honorarios
correspondlentes por ia prestacién de sus serviclos de callficacién, En nuestra pagina de Internet www.hrratings.com se puede consuoitar la
slguiente Informaclén: (i) El procedimionto interno para el seguimiento a nuestras calificaciones ¥ la periodicidad de fas revisiones; (i} los
criterlos de esta instituclén cailficadora para el retiro o suspenslon dei mantsnimiento de una calificacldn, y (lll} la estructura y procese de
votacion de nuestro Comlité de Anallsls,

Las walificaciones yfu opiniones de HR Ralings de Méxito SA de C.V. (HR Ratings) son opiniones con respecte a 1a calidad crediticia y/o a 1a capacidad de administracion de
aclivas, o relativas al desempelio de fas Jabores encaminadas al cumptimiento del objeta soclal, por pare de sociedades emisoras y demds enfidades o seclares, y se basan
exdusivamente en las caracteristicas de |a enlidad, emisidn ywu vperacion, con independencia de cugiquier actividad de negocio entre HR Ratings y ta entidad o emisora, Las
calificaciones yfu opiniones olorgadas o emilidss ne constituyen recomendaciones para comprar, vender 0 manienar alpin instrumento, ni para levar a cabo algin tipo de
regucio, inversidn u operacién, y pueden estar sujetas a actualizaciones en cuslquier momento, de confarmidad con las meludologias de calificacion da HR Ratings, en términos
de lo dispuesto en ol arllculo 7, fraceién H yfo IIl, seglin corresponds, de (as “Disposiciones de carcter general aplicables a las emisoras de valores y a otros parficipantes de)
mercado de valores”,

HR Ralings basa sus calfficaciones yfu opiniones en informscion obtenida de fuenles que son consideradas como precisas y confiables, sin embarge, no vallda, garantiza, ni
cerfifica Ja precision, exachitud o totalidad de cunlquier informacion y no es responsable de cuzlquier emor u amisidn o por los resullados oblesidos por el 1so de esa informadian.
La mayaoria de las ernisoras de instrumentos de deuda calificadas por HR Ratings han pagade una cuola de calificacion crediticia basada en e moenta y fipo de emisidn. La bondad
del instruments o solvencia de {2 emisora y, en su casa, la opimion sabre ia capacidad de una entidad con respecto 813 administradidn de actives y desempeiio de su objeto sooial
podran verse modificadas, lo cusl afeclard, en su caso, @ la slza o 5 k= baja la calificacidn, sin que ella implique respansabilidad alguna a cargo de HR Ratings. HR Ratings emite
sus calilicaciones y/u opiniones de manera élica y con apege 4 las sanas practicas de mercada ¥ @ Iz normative splicable que se encuentra contenida en % pagina de 1a propia
calficadora www. hrratings.com, donde se pueden consullar documentos como Codigo de Conducta, las metedolegias o ¢riterios de calificacion yias calfficaciones vigenias.

Les calificaciones yu opiniones que emite HR Ratings consideran un andlisis de la calidad crediticia relative de una enligad, emisora yo emision, porlo que no necesaraments
reflejan una probabifidad estadistica de incumplimiento de pago, entendiéndose como tal, ka imposibilidad o faka de voluntad de una entidsd o emisom para cumplir con sus
ohiigaciones contractuales de pago, can (o cual los acsadores yo tenedores se ven farzados a tomar medidas para recuperar su jnversion, incluse, a reestructurar la deuda
debldo a una siuacion de estrés enfrentada por e deudor. Mo obstante Jo anterior, para darle mayor validez a nuestras opirfones de calidad crediticia, nuestra metodelogia
considara escenarios de eslrés como complemento del andlisis elaborado sobre yn escenario base.,
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