SUPLEMENTO TASA VARIARLE

@Y

SUPLEMENTOQ DEFINITIVO. Los valores descritos en este suplemento han side inscritos en el Registro
Nacional de Valores que lleva la Comisién Nacional Bancaria y de Valores. Dichos valores no podran ser

ofrecidos ni vendidos fuera de los Estados Unidos Mexicanos, a menos que sea permitido por Ia ey de otros
paises.
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GRUPO PALACIO DE HIERRO, S.A.B. DE C.V.

CON BASE EN EL PROGRAMA REVOLVENTE DE CERTIFICADOS BURSATILES (EL “PROGRAMA”)
ESTABLECIDO POR GRUPO PALACIO DE HIERRO, S.A.B. DE C.V. (“GRUPO PALACIO DE HIERRO”,
EL “EMISOR” O LA “EMISORA™) POR UN MONTO TOTAL AUTORIZADO DE HASTA $10,000°000,000.00
(DIEZ MIL MILLONES DE PESOS 00/160) O SUEQUIVALENTE EN UDIS O EN OTRAS DIVISAS, SIN QUE
£L MONTO CONJUNTO DE SUS EMISIONES VIGENTES EXCEDA DE $6,500°000,000.00 (SEIS MIL
QUINIENTOS MILLONES DE PESOS 00/100) O SU EQUIVALENTE EN UDIS O EN OTRAS DIVISAS, SE
LLEVO A CABO LA OFERTA PUBLICA DE 10,000,000 (DIEZ MILLONES) DE CERTIFICADOS
BURSATILES CON VALOR NOMINAL DE $100.00 (CIEN PESOS 00/100) CADA UNO (LA “EMISION™),
SEGUN SE DESCRIBE EN EL PRESENTE SUPLEMENTO (EL “SUPLEMENTO™).

MONTO TOTAL DE LA OFERTA
$1,000°000,000.00 (mil millones de Pesos 00/100)

NUMERO DE CERTIFICADOS BURSATILES
10,000,000 (diez millones) de Certificados Bursatiles

CARACTERISTICAS DE LA EMISION
Pabitca, primaria y nacional.

Tipo de oferta:

Emisor: Grupo Palacio de Hierro, S.AB. de C.V,

Tipo de valor:

Nimero de Emision al amparo del
Programa:

Clave de pizarra:
Denominacién:

Monto  Total
Programa:

Autorizado del

Vigencia del Programa:

Monto Total de la Oferta:

Numero de Certificados Bursatiles:

Certificados bursatiles (los “Certificados Bursatites” o “CBs”).

Primera.

“GPH 19,
Pesos.

Hasta $10,000°000,000.00 {(diez mil millones de Peses 00/100), con
cardcter revolvente o su eguivalente en UDIs o en otras divisas, sin que ¢l
monto conjunto de sus emisiones vigentes exceda de $6,500°000,000.00
(seis mil quinientos millones de Pesos 00/100) o su equivalente en UDIS
o en otras divisas.

El Programa tendrd una vigencia de 5 afios contados a partir de su fecha de
autorizacion, durante la cual el Emisor podrd realizar una o varias
emisiones de Certificados Bursatiles hasta por el Monto Total Autorizado.

$1,000°000,000.00 (mil millones de Pesos 00/100).

10,000,000 (diez millones) de Certificados Bursdtiles.




Serie:

Valor Nominal:

Precio de colocacion:
Plazo de vigencia de la Emision:

Fecha de publicacién de aviso de
oferta:

Fecha de oferta pablica:
Fecha de cierre del libro:
Fecha de Emision:

Fecha de registro en la BMV:

Fecha de publicacion del aviso de
colocacion con fines informativos:

Fecha de liquidacion:
Fecha de Vencimiento:

Garantia;

Recursos netos obtenidos

Emisor:

por el

Destino de los fondos:

Calificacion otorgada por HR Ratings
de México, S,A. de C.V.:

Calificacion otorgada
México, S.A. de C.V.:

por Fitch
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Unica.

$100.00 (cien Pesos 00/100) por cada Certificado Bursatil (el “Valor
Nominal}.

$100.00 (cien Pesos 00/100) por cada Certificado Bursatil.
1,288 dias, equivalentes a, aproximadamente, 3.5 afios.

15 de octubre de 2019.

15 de octubre de 2019,
16 de octubre de 2019.
18 de octubre de 2019,
18 de octubre de 2019.

16 de octubre de 2019.

18 de octubre de 2019,

28 de abril de 2023 (la “Fecha de Vencimiento™).

Los Certificados Bursatiles seran quirografarios y contardn con el aval de
El Palacio de Hierro, S.A. de C.V. (el “Avalista™).

$993.207,296.93. Ver la Seccion IV “Gastos relacionados con la oferta”
del presente Suplemento.

Los recursos netos obtenidos de la colocacion de los Certificados
Bursatiles seran destinados para los fines descritos en la Seccién Il
“Destino de los fondos™ del presente Suplemente.

“HR AAA” con perspectiva estable. Las calificaciones nacionales “HR
AAA” indican que el emisor o emision con esta calificacién se considera
de a méas alta calidad crediticia, ofreciendo gran seguridad para el pago
oportuno de las obligaciones de deuda. Mantienen minimo riesgo
crediticio.

La calificacién otorgada a la Emision no constituye una recomendacion de
inversién y puede estar sujeta a actualizaciones o modificaciones en
cualquier momento, de conformidad con las metodologias de HR Ratings
de México, S.A.de C.V.

“AAA(mex)”. Las calificaciones nacionales “AAA” indican la mixima
calificacion asignada por la agencia en su escala nacional para ese pais.
Esta calificacion se asigna a los emisores u obligaciones con la mas baja
expectativa de riesgo de incumplimiento en relacién con otros emisores u
obligaciones en el misme pais.

La calificacion otorgada a la Emision no constituye una recomendacion
inversién v puede estar sujeta a actualizaciones o modificaciones




Intereses y procedimiento de ealculo:

Tasa de Interés Bruto Anual aplicable
al primer Periodo de Intereses:

Periodicidad en el pago de intereses:

Intereses moratorios:

Fecha de pago y amortizacién de
principak:

Amortizacion anticipada voluntaria:

Lugar y forma de pago de principal ¢
intereses:
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cualquier momento, de conformidad con las metodologias de Fitch
México, S.A. de C.V.

A partir de su fecha de emisién y en tanto no sean amortizados en su
totalidad, los Certificados Bursatiles devengardn en cada periodo de
intereses un interés bruto anual sobre su Valor Nominal, segtin corresponda,
a una tasa igual a 1a tasa a que hace referencia la Seccion 11 “Procedimiento
de Calculo de Interés” que se establece en el presente Suplemento.

8.10%.

Los intereses que devenguen los Certificados Bursatiles se liquidaran en
términos de lo previsto en el calendario descrito en la Seccidn
“Periodicidad en €l pago de intereses™ y en el Titulo que documenta la
Emisidn.

El primer pago de intereses se efectuard precisamente el dia 15 de
noviembre de 2019,

En caso de incumplimiento en el pago de principal de los Certificados
Bursatiles, se devengaran intereses moratorios sobre el principal insoluto
de los Certificados Bursatiles a una tasa anual igual al resultado de sumar
2 puntos porcentuales a la Tasa de Interés Bruto Anual calculada en el
Periodo de Intereses inmediato anterior a que se haya producido el
incumplimiento de pago.

Los intereses moratorios seran pagaderos a la vista desde la fecha en que
tenga lugar ¢l incumplimiento y hasta que el monto de principal insoluto
haya quedado integramente cubierto y se calculardn sobre la base de un
afio de 360 dias y por los dias efectivamente transcurridos en mora. La
suma que se adeude por concepto de infereses moratorios debera ser
cubierta en las oficinas del Emisor, en la misma moneda gue la suma de
principal y a mas tardar a las 11:00 hrs. del dia en que se efecte el pago y
en caso de ser efectuado después de dicha hora, se entendera pagado el Dia
Habil siguiente.

El principal de los Certificados Bursatiles se amortizard a su Valor
Nominal en un solo pago en la Fecha de Vencimiento, contra entrega del
Titulo o de la certificacion emitida por Indeval. En caso de que la Fecha de
Vencimiento no sea un Dia Hébil, el principal de los Certificados
Bursatiles sera liquidade el Dia Habil inmediato siguiente, sin que lo
anterior sea consideradoe un incumplimiento.

El Emisor tendra derecho de amortizar de manera anticipada, la totalidad,
pero no menos de la totalidad, de los Certificados Bursétiles conforme a lo
previsto en la Seccion “Amortizacion anticipada voluntaria” del presente
Suplemento.

El principal y los intereses ordinarios devengados por los Certificados
Bursatiles se pagaran en la Fecha de Vencimiento y en cada Fecha de Pago
de Intereses (segiin dicho término se define mds adelante),
respectivamente, mediante transferencia electrénica de fondos, a través de
Indeval, cuyas oficinas se encuentran ubicadas en Avenida Paseo de la

\

Reforma nitmero 255, 3er piso, Col. Cuauhtémoc, C.P. 06500, Ciudad de /
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&
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Obligaciones de hacer y no hacer del
Emisor:

Obligaciones de Dar, Hacer y no
Hacer del Avalista:

Depositario:

Posibles adquirentes:

Régimen fiscal;

Aumento en el nimero de Certificados
Bursatiles:
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México, contra la entrega del Titulo o las constancias que al efecto expida
Indeval,

Los Certificados Bursétiles contienen obligaciones de hacer y obligaciones
de no hacer, cuyo incumplimiento podria resultar en su vencimiento
anticipado, conforme a los términos y condiciones del Titulo que
documenta la presente Emisién y que se reproducen en este Suplemento.
Ver Secciones “Obligaciones de hacer y no hacer def Emisor frente a los
Tenedores™ y Seccién “Causas de vencimiento anticipado”.

El Avalista no asume obligacién de dar frente a los Tenedores distinta al pago
completo cuando éste sea exigible, del principal de los Certificados
Bursétiles y de los intereses devengados respecto de los mismos. Asimismo,
el Avalista no asume obligaciones de hacer o no hacer distintas a las

mencionadas expresamente en el Titulo,

Indeval, en términos y para los efectos del articulo 282 y demds aplicables
de la LMV,

Personas fisicas o morales, en su caso, cuando su régimen de inversion o
prevea expresamente. Los posibles adquirentes deberan considerar
cuidadosamente toda la informacidn contenida en el Prospecto y en el
presente Suplemento.

La presente Seccidn contiene una breve descripeidn de ciertos impuestos
aplicables en México a la adquisicion, propiedad vy disposicidn de
instrumentos de deuda como los Certificados Bursétiles, pero no pretende
ser una descripcion exhaustiva de todas las consideraciones fiscales que
pudieran ser relevantes a la decision de adquirir, mantener o disponer
Certificados Bursatiles. El régimen fiscal vigente podrd ser medificado a
lo fargo de la vigencia del Programa o de la presente Emision. Los
inversionistas deberdn consultar en forma independiente y periddica a sus
asesores fiscales respecto de las disposiciones aplicables a la adquisicion,
propiedad y disposicion de instrumentos de deuda como los Certificados
Bursatiles antes de tomar cualquier decision de inversion en los mismos.

La tasa de retencién aplicable en la fecha de este Suplemento respecto de
los intereses pagados conforme a los Certificades Bursatiles se encuentra
sujeta: (i) para las personas fisicas o morales residentes en México para
efectos fiscales, a lo previsto en los articulos 54, 55, 135 y demas aplicables
de la Ley del Impuesto Sobre la Renta vigente; y (ii) para las personas
fisicas y morales residentes en el extranjero para efectos fiscales, a lo
previsto en los articulos 153, 166 vy demas aplicables de la Ley del
Impuesto Sobre la Renta vigente, Los posibles adquirentes de los
Certificados Bursdtiles deberdn consultar con sus asesores las
consecuencias fiscales resultantes de su inversion en los Certificados
Bursdtiles, incluyendo la aplicacion de reglas especificas respecto de su
situacion particular. El régimen fiscal vigente podrd madificarse a lo largo
de la duracion del Programa y a lo largo de la vigencia de la presente
Emision.

Conforme a tos términos del Titulo que documenta esta Emision, los cuales
se describen en este Suplemento, el Emisor tendrd derecho a emitir y
ofrecer piiblicamente Certificados Bursatiles adicionales a los Certificados
Bursatiles, sin que sea necesario obtener el consentimiento de lo
Tenedores.

)
%
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Oferta de recompra por Cambio de En case de que ocurra un Evento de Cambio de Control, el Emisor tendra
Control: la obligacién de realizar una oferta para recomprar la totalidad de los
Certificados Bursatiles a un precio de compra igual al 100% del Valor
Nominal de los Certificados Bursatiles mas los intereses ordinarios
devengados y no pagados sobre el principal de los Certificados Bursatiles
a la fecha de recompra. Ver la Seccién “11. La Oferta — 1. Caracteristicas
de la oferta — Oferta de recompra por Cambio de Control” para una
descripcién detallada de la oferta de recompra por Evento Cambic de

Control.

Derechos que el Titulo confiere a los Los Tenedores de Jos Certificados Bursatiles tendran derecho a recibir el

Tenedores: pago de principal, de los intereses ordinarios y, en su caso, de los intereses
moratorios correspondientes en las fechas estipuladas para tales efectos en
el Titulo.

Intermediarios Colocadores: Casa de Bolsa BBVA Bancomer, S.A. de C.V,, Grupo Financiero BBVA

Bancomer; Citibanamex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Casa de Bolsa,
integrante del Grupo Financiero Citibanamex; Casa de Bolsa Santander,
S.A. de C.V., Grupo Financiere Santander México; y Scotia Inverlat Casa
de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Scotiabank Inverlat.

Representante Comun: ClBanco, S.A., Institucién de Banca Multiple.

INTERMEDIARIOS COLOCADORES

BBVA citibanamex&s

Casa de Bolsa Casa de Bolsa

P
Scotiabank
Casa de Bolsa BBVA Citibanamex Casa de Bolsa, Casa de Bolsa Santander, Scotia Inverlat Casa de
Bancomer, S.A. de C.V. S.A.deCV,CasadeBolsa, S.A. de CV.,, Grupo Bolsa, S.A. de C.V., Grupo

Grupo Financiero BBVA  integrante del Grupo Financiero Santander Financiero Scotiabank
Bancomer Financiero Citibanamex México Inveriat

Esperamos publicar nuestra informacioén financiera consolidada al trimestre concluido el 30 de septiembre de 2019, a mas
tardar, el 28 de octubre de 2019. Estimamos que la tendencia de nuestra situacion financiera y resultados de operacidn al 30
de septiembre de 2019 estard en linea con la situacién financiera y resultados de operacion del mismo periodo de nueve
meses del afio anterior, y no esperamos cambios materiales adversos. La estimacion anterior se realiza a la fecha de difusion
de este documento con base en la informacion con la que contamos a la fecha, sin que se hubiere concluido (i) el analisis de
la informacion consolidada, o (ii) la preparacién de los estados financieros. Nuestros estados financieros trimestrales no han
sido ni seran revisados por nuestros auditores externos. A pesar de que consideramos que nuesiras estimaciones son
razonables, a esta fecha, no podemos asegurar que nuestra posicién financiera y resultados de operacion serd la que
estimamos.

TODA VEZ QUE LOS RECURSOS NETOS A SER OBTENIDOS POR EL EMISOR COMO RESULTADO DE
LA EMISION SERAN DESTINADOS PARCIALMENTE A LA AMORTIZACION DE PASIVOS ASUMIDOS
FRENTE A AFILIADAS DE CASA DE BOLSA BBVA BANCOMER, S.A. DE C.V., GRUPQ FINANCIERO BBVA
BANCOMER, CITIBANAMEX CASA DE BOLSA, S.A. DE C.V., CASA DE BOLSA, INTEGRANTE DEL GRUPO
FINANCIFRO CITIBANAMEX Y CASA DE BOLSA SANTANDER, S.A, DE C.V.,, GRUPO FINANCIERO
SANTANDER MEXICO, ESTOS TRES INTERMEDIARIOS COLOCADORES PUDIERAN TENER
INTERESES ADICIONALES EN LA EMISION A LOS DE SCOTIA INVERLAT CASA DE BOLSA,S.A.DEC.Y,
GRUPO FINANCIERO SCOTIABANK INVERLAT COMO INTERMEDIARIO COLOCADOR,
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ALGUNAS NIIF, TALES COMO LA NIF 16 “ARRENDAMIENTOS”, HAN SIDO MODIFICADAS
RECIENTEMENTE. ES POSIBLE QUE OTRAS NIIF SEAN MODIFICADAS O REEMPLAZADAS EN EL
FUTURO. LA APLICACION INICIAL DE NUEVAS NITF PODRIA TENER COMO RESULTADO IMPACTOS
MATERIALES EN LOS PROCESOS INTERNOS DEL EMISOR, ASI COMO EN SUS OPERACIONES,
SITUACION FINANCIERA Y CUMPLIMIENTO DE SUS OBLIGACIONES CONTRACTUALES, LOS CUALES
NO SON PREDECIBLES NI CUANTIFICABLES A LA FECHA. ASIMISMO, ES POSIBLE QUE LA
INFORMACION FINANCIERA QUE SEA ELABORADA CONFORME A LAS NUEVAS NIIF NO SEA
COMPARABLE CON LA INFORMACION FINANCIERA ELABORADA SIN LA APLICACION DEL METODO
RETROSPECTIVO PARA MAS DE UN EJERCICIO Y PERIODOS ANTERIORES.

CONFORME AL ARTICULO 68 DE LA CIRCULAR UNICA, EL REPRESENTANTE COMUN ESTA
FACULTADO Y TIENE EL DERECHO DE RFATJZAR VISITAS Al. EMISOR Y REVISIONES DE LA
INFORMACION Y DOCUMENTACION QUE PERMITAN VERIFICAR EL CUMPLIMIENTO DE LAS
OBLIGACIONES EN RELACION CON LA PRESENTE EMISION. SIN EMBARGO, ES POSIBLE QUE EL
REPRESENTANTE COMUN NO REALICE DICHAS VISITAS CON UNA PERIODICIDAD ESPECIFICA O NO
EFECTUE LAS REVISIONES REFERIDAS ANTERIORMENTE POR NO ESTAR OBLIGADO EN TERMINOS
DE LAS DISPOSICIONES JURIDICAS APLICABLES, CONFORME A LOS TERMINOS ESTABLECIDOS EN
EL TiTULO DE LA PRESENTE EMISION Y EN CONSECUENCIA, PUDIERA NO CONTAR CON TODOS LOS
ELEMENTOS QUE LE PERMITAN VERIFICAR EL CUMPLIMIENTO DE LAS OBLIGACIONES DEL
EMISOR AL AMPARO DE LOS DOCUMENTOS DE LA PRESENTE EMISION. ASIMISMO, CUALQUIER
VERIFICACION QUE REALICE EL REPRESENTANTE COMUN SE BASARA EN INFORMACION QUE
RECIBA DE TERCEROS, SIN QUE DICHO REPRESENTANTE COMUN LA HAYA PREPARADO.

Los Certificados Bursatiles forman parte del Programa autorizado por la CNBYV vy se encuentran inscritos bajo el nimero
1096-4.15-2019-001-01 en el Registro Nacional de Valores y son aptos para ser listados en el listado correspondiente de la
Bolsa Mexicana de Valores, S.AB. de C.V.

La inscripcién en ¢l Registro Nacional de Valores no implica certificacion sobre la bondad del valor, la solvencia def Emisor
o el Avalista o sobre fa exactitud o veracidad de la informacion aqui contenida, ni convalida los actos que en su caso s¢
hubiesen realizado en contravencidn de las leyes correspondientes.

El Prospecto de colocacién del Programa y el presente Suplemento pueden consultarse en Internet en la pagina de la BMV
(www.bmv.cominx), en la pagina de la CNBY (www.gob.mx/enbv) o en la pigina del Emisor
(www.elpalaciodehierro.com/gobiermo-corporativo) (en el entendido de que la pagina de Internet del Emisor no forma parte
del presente Suplemento ni del Prospecto del Programa). Ef presente Suplemento y el Prospecto de colocacion del Programa
también se encuentran disponibles con los intermediarios colocadores.

Ciudad de México, a 16 de octubre de 2019, Autorizacion de la CNBV para difusién del Suplemento de
colocacion niimero 153/12225/2019 de fecha 15 de octubre
de 2019,
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Los anexos del presente Suplemento forman parte integral del mismo.

Fl Programa al amparo del cual se realice Ia Emision a que se refiere este Suplemento, fue
autorizado por la Comision Nacional Bancaria y de Valores mediante oficio namero
153/12229/2019 de fecha 15 de octubre de 2019. La difusién de este Suplemento fue
autorizada por la Comision Nacional Bancaria y de Valores mediante oficio nimero
153/12229/2019 de fecha 15 de octubre de 2019, por lo que este Suplemento debera
consultarse conjuntamente con el referido Prospecto.

Ningin intermediario, apoderado para celebrar operaciones con el pablico o cualquier otra
persona, ha sido autorizade para proporcionar informacién o hacer cualquier declaracion
que no esté contenida en ¢l Prospecto o este Suplemento. Como consecuencia de lo anterior,
cualguier informacion o declaracién que no esté contenida en el Prospecto o en este
Suplemento deberd entenderse como no auterizada por Grupo Palacio de Hierro, S.A.B. de
C.V., El Palacio de Hierro, S.A. de C.V.,y por Casa de Bolsa BBVA Bancomer, S.A. de C.V.,
Grupo Financiero BBVA Bancomer; Citibanamex Casa de Bolsa, S.A. de C.V,, Casa de
Bolsa, integrante del Grupo Financiero Citibanamex; Casa d¢ Bolsa Santander, S.A. de C.V.,
Grupo Financiero Santander México; y Scotia Inverlat Casa de Bolsa, S.A. de C.V.,, Grupo
Financiero Scotiabank Inverlat.
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1. Definiciones

Todos los términos utilizados en ¢l presente Suplemento que no estén definidos en forma especifica, tendrén el
significado que se les atribuye en el Prospecto o en el Titulo que documenta la Emision, salvo aquellos que se indican
a centinuacion, siendo tales significados igualmente aplicables para la forma singular y para la forma plural:

“Accionistas de Control” significa, conjuntamente las personas que, a la fecha de Emisién, controlen al Emisor y sus
respectivos descendientes, herederos y sucesores o cualquier contrato de fideicomiso o vehiculo de inversién similar
establecido para beneficio de cualquiera de los antertores.

“Activos Consolidados Totales™ significa, en cualguier fecha, los activos consolidados totales del Emisor y sus
Subsidiarias, de conformidad con fos altimos estados financieros consolidados emitidos por el Emisor y determinados
en dicha fecha.

“Activos Operalivos” significa, en cualquier fecha de determinacion, cualesquiera activos fijos y tangibles propiedad
dei Emisor o cualquiera de sus Subsidiarias que constituya la totalidad o una parte de cualquier centro comercial, centro
de distribucién y en general cualguier inmueble que sea utilizado en el curso ordinario de los negocios, incluyendo,
sin limitar, maquinaria y equipo, distintos de aquellos activos que, en lo individual e, en el caso de una serie de
operaciones relacionadas, en su conjunto, de conformidad con la opinidn de buena fe de la administracién, no sean de
importancia para los negocios o activos del Emisor y sus Subsidiarias considerados de forma conjunta.

“Avalista” significa El Palacio de Hierro, S.A. de C.V. como avalista de los Certificados Bursatiles.
“BMV” significa la Bolsa Mexicana de Valores, S.AB. de C.V.
“Cambio de Control” significa que los Accionistas de Control, directa o indirectamente, dejen de controlar o causar la

direccion de la administracion o las politicas del Emisor, ya sea mediante la tenencia de acciones con derecho de voto,
por contrato o de cualquier ofra manera.

“Caso de Vencimiento Anticipado™ tiene el significado que a dicho término se le atribuye en la seccion Causay de
vencimiento anticipado del presente Suplemento.

“Deuda” significa, con respecto al Emisor y sus Subsidiarias, sin duplicar, (a) cualquier obligacion financiera (i)
derivada de dinero tomado en préstamo, de reembolsar cantidades ai amparo de cartas de crédito (distintas a cartas de
crédito pagaderas a proveedores en el curso ordinario de los negocios o pagaderas en relacion con garantias de
compensacién a trabajadores), de reembolsar cantidades en relacién con fianzas mercantiles o instrumentos o contratos
similares, (ii) de pago relacionada con obligaciones al amparo de arrendamientos financieros respecto de bienes
muebles, maquinarias, autos o equipos, o (iii) al amparo de cualquier convenio o instrumento refacionado con cualquier
operacion de intercambio o cobertura de tasas o divisas u otras operaciones financieras derivadas (distintas a
operaciones que se celebren en el curso ordinario del negocio y que no sean para fines especulativos o para conseguir
crédito), y (b) cualquier modificacién, extension, renovacién o refinanciamiento de cualquier obligacion de las
mencionadas en el inciso (a) anterior; en el entendido que “Deuda” excluye las obligaciones incurridas en el curso
ordinario de los negocios en relacion con arrendamientos de inmuebles, programas de tinanciamiento de cuentas por
pagar a proveedores, esquemas de factorajes, pagos diferidos, incluyendo los programas de cadenas productivas de
Nacional Financiera, 8.N.C. u otros programas similares.

“Disminucion en la Calificacion” significa, cuando ocurra un Cambio de Control, que se actualice cualquiera de los
siguientes supuestos en o dentro de los 90 dias naturales posteriores a la fecha en la que ocurra un Cambio de Control
{periodo que podra ser prorrogado mientras exista una publicacion de revision a la calificacion de los Certificados
Bursatiles para su posible reduccion por cualquiera de las instituciones calificadoras que emitan fos dictamenes de
calificacién correspondientes):

(a) en caso de que, al momento del Cambic de Control los Certificados Bursatiles tuvieran lUnicamente
calificaciones con grado de inversidn, si cualquiera de las calificaciones otorgadas por las instituciones
calificadoras correspondientes se encuentra por debajo del grado de inversion; o
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(b) en caso de que los Certificados Bursatiles tengan una calificacién con grado de inversién y una
calificacién menor al grado de inversién con anterioridad a la fecha de Cambio de Control: (i) la
calificacién de grado de inversion otorgada a los Certificados Bursatiles por alguna institucién
calificadora se reduzca por debajo del grado de inversidn; o (ii) la calificacién por debajo del grado de
inversién otorgada a los Certificados Bursatiles por una institucion calificadora se reduzca por uno o mds
grados {en cada case, incluyendo grados dentro de una categoria de calificacion y entre categorfas de
calificacidn).

“Emisién” significa la presente emisién de Certificados Bursatiles, a la cual le fue asignada la clave de pizarra “GPH
197,

“Emisor” significa Grupo Palacio de Hierro, S.A.B. de C.V.

“EUAS$” o “Dolares™ significa la moneda de curso legal en los Estados Unidos de América.

“Rvento de Cambio de Control” significa un Cambio de Control que resulte en una Disminucion en la Calificacion.

“Fecha de Pago de Intereses” tiene el significado que a dicho término se le atribuye en la seccién Periodicidad en el
pago de intereses del presente Suplementa.

“Funcionario Responsable” tiene el significado que a dicho término se le atribuye en la seccion Obligaciones de hacer
del Emisor frente a los Tenedores del presente Suplemento.

“Gravamen” o “Gravamenes” significa, respecto a cualquier activo, cualquier hipoteca, prenda, usufructo, depésito,
carga, preferencia o cualquier otra garantia real de cualquier clase o naturaleza, incluyendo cualquier compraventa
condicionada o con reserva de dominio.

“Gravamenes Permitidos™ significa:

(i) Gravamenes sobre (a) Activos Operativos adquiridos, construidos, desarrollados o mejorados por el
Emisor o cualquiera de sus Subsidiarias (de forma independiente o conjuntamente con otra persona) con posterioridad
a la fecha de emision de los Certificados Bursétiles, o cualesquiera activos considerados de forma razonable como
incidentales al uso u operacién de los Activos Operativos (incluyendo cualesquiera bienes inmuebles en los que se
encuentren dichos Activos Operativos), o (b) cualesquiera acciones, participacion o interés en, o cualquier Deuda de,
cualquier persona que sea tenedora, propietaria o tenga un derecho respecto de dichos activos, productos, ingresos o
ganancias, siempre y cuando, en cada uno de los sub-incisos (a) y (b) anteriores, dicho Gravamen sea constituido o
asumido (x) durante el periodo en que dichos Activos Operativos hubieran sido construidos, desarrollados o mejorados,
o (v) de forma contemporénea o dentro de Ios 360 dias naturales siguientes a la fecha en que s¢ adquieran o concluya
su construccion, desarrollo o mejoramiento para efectos de garantizar u obtener el pago de todo o parte del precio de
compra u otra contraprestacion por dichos Activos Operativos u otros costos de dicha adquisicién, construccion,
desarrollo o mejoramiento (incluyendo costos por incremento, intereses durante la constriccion y costos de
financiamiento y refinanciamiento);

(ii) Gravamenes sobre Activos Operativos que existan antes de que ¢l Emisor o cualquiera de sus
Subsidiarias los adquiera, siempre y cuando (a) dichos Gravdmenes no se hubieren creado exclusivamente con motivo
de dicha adquisicién y (b) dichos Gravamenes no se extiendan a otros activos del Emisor o de cualquiera de sus
Subsidiarias;

(iii) Gravamenes sobre Activos Operativos adquiridos de una persona que se fusione con el Emisor o
cualquiera de sus Subsidiarias o cualquier Gravamen sobre Activos Operativos de una persona que existan antes de
que dicha persona se convierta en una Subsidiaria, en cada caso siempre y chando (a) dichos Gravamenes no se
hubieren creado con motivo de o en anticipacion a dicha adquisicion y (b) dichos Gravdmenes no se extiendan a otros
activos de! Emisor o de cualquiera de sus Subsidiarias;

(iv) Gravamenes que garanticen Deuda de cualquiera de las Subsidiarias frente al Emisor 0 a cualquier
otra Subsidiaria;

11




Grupo Palacie de Hierre, SA.B. de C.F.
GPH 191 Tasa Variahle
Suplemento 1 Emision de CBs

(v) Gravamenes creados con anterioridad a 1a fecha de emision de los Certificados Bursatiles.

(vi) Cualquier prérroga, renovacion o sustitucion (o prorrogas, renovaciones o sustituciones sucesivas),
en todo o en parte, de cualquiera de los Gravamenes permitidos en los incisos (i) a (v) anteriores; en el entendido que
el monto de principal de la Deuda garantizada por los mismos no podré exceder el monto de principal de la Deuda
garantizada al momento de dicha prorroga, renovacion o sustitucién més el monto necesario para pagar cualesquiera
honorarios v gastos, incluyendo primas y costos de renovacion relacionados con dicha operacion, y que dicha prorroga,
renovacién o sustitucion se limitard a la totalidad o una parte de los activos que garantizaban el Gravamen prorrogado,
renovado o sustituido (mds las mejoras de dichos activos); y

(vii) Gravamenes distintos a los antes mencionados, siempre y cuando el saldo insoluto de principal de la
Deuda y de las demas obligaciones garantizadas con Gravamenes Permitidos conforme a este inciso (vii) no exceda,
en ningtn momento, del 20% de los Activos Consolidados Totales.
“LGSM” significa la Ley General de Sociedades Mercantiles.
“LGTOC” significa la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito, segiin la misma sea modificada.

“LMV” significa la Ley del Mercado de Valores.

“Periodos de Intereses” tiene el significado que a dicho término se le atribuye en la seccidn Periodicidad en el pago
de inrereses del presente Suplemento.

“Peso” significa la moneda de curso legal en México,

“Precio de Amortizacién Anticipada” tiene ef significado que a dicho término se le atribuye en la seccidn Amortizacién
anticipada voluntaria del presente Suplemento.

“Subsidiaria” significa, respecto de cualquier persona, cualquier sociedad o entidad, de cualquier naturaleza, respecto
de la cual dicha persona, directa o indirectamente, (i) sea propietario de, o controle, el 50% o mds de su capital o de
sus acciones o partes sociales o 50% o mas de los derechos de voto, o (ii} controle la administracion por cualquier otra
via,

“Tenedores™ significa los legitimos tenedores de los Certificados Bursatiles en circulacion.
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H# La Oferta
1. Caracteristicas de la Oferta
1.1  Autorizacion de la CNBYV.

Mediante oficio nomero 153/12229/201% de fecha 15 de octubre de 2019, la CNBV autorizé el establecimiento del
Programa y la difusién del presente Suplemento.

Los Certificados Bursdtiles a que se refiere el presente Suplemento quedaron inscritos en el RNV bajo el nimero 1096-
4.15-2019-001-01.

1.2 Autorizacién corporativa,

Con fecha 19 de julio de 2019, el consejo de administracion de la Emisora resolvio, entre otras cosas, el establecimiento
del Programa y la realizacion de Emisiones al amparo del mismo.

1.3 Emisor.
Grupo Palacio de Hierro, S.A.B. de C.V,
1.4  Tipo de oferta.
Piblica, primaria y nacional.
1.5 Tipo de valor.
Certificados bursatiles.
1.6  Numero de Emision al amparo del Programa,
Primera.
1.7  Clave de pizarra.
“GPH 19™
1.8 Denominacion,
Pesos.
1.9 Monto Total Autorizado del Programa.
Hasta $10,000°000,000.00 (diez mil millones de Pesos 00/100), con cardcter revolvente o su equivalente en UDIs o en
otras divisas, sin que ¢l monto conjunto de sus emisiones vigentes exceda de $6,500°000,000.00 (seis mil quinientos
millones de Pesos 00/100) o su equivalente en UDIS o en otras divisas.
1.10 Vigencia del Programa.

E! Programa tendr4 una vigencia de 5 afios contados a partir de su fecha de autorizacion, durante la cual el Emisor
podra realizar una o varias emisiones de Certificados Bursatiles hasta por el Monto Total Autorizado.

1.11 Monto total de Ia oferta.

$1,000°000,000.00 (mil miilones de Pesos 006/100).
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1,12 Nimero de Certificados Bursatiles.
10,000,000 (diez millones) de Certificados Bursdtiles.
1.13 Serie.
Unica.
1.14 Valor Nominal de los Certificados Bursatiles.
$100.00 (cien Pesos 00/100) cada Certificado Bursatil.
1.15 Precio de colocacion de los Certificados Bursatiles,
$100.00 (cien Pesos 00/100) por cada Certificado Bursatil.
1.16 Plazo de vigencia de la Emisidn.
1,288 dias, equivalentes a, aproximadamente, 3.5 afios.
1.17 Fecha de publicacién del avise de oferia pablica.
15 de octubre de 2019.
1.18 Fecha de la ofera puablica.
£5 de octubre de 2019,
1.19 Fecha de cierre de libro.
16 de octubre de 2019,
1.20 Fecha de Emision,
18 de octubre de 2019.
1.21 Fecha de registro en la BMV.
18 de octubre de 2019.
1,22 Fecha de publicacién del aviso de colocaeion con fines informativos,
16 de octubre de 2019,
1.23 Fecha de liguidacion.
18 de octubre de 2019.
1.24 Fecha de Vencimiento.

28 de abril de 2023.
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1.25 Fuente de los recursos necesario para pagar los Certificados Bursatiles.
El Emisor espera pagar los Certificados Bursétiles con los recursos provenientes de sus operaciones.
1.26 Garantia.

Los Certificados Bursatiles seran quirografarios y contaran con el aval del Avalista. El procedimiento para hacer
exigible el aval del Avalista debera seguirse de conformidad con lo establecide en Ja LGTQC y las demds disposiciones
legales aplicables.

1.27 Recursos netos obtenidos por el Emisor.

$993,207,296.93.

1.28 Calificaciones.

“HR AAA” con perspectiva estable. Las calificaciones nacionales “HR AAA” indican que el emisor o emisién con
esta calificacion se considera de la més alta calidad crediticia, ofreciendo gran seguridad para el pago oportuno de las
obligaciones de deuda. Mantienen minimo riesgo crediticio. La calificacidn otorgada a la Emisién no censtituye una
recomendacién de inversion v puede estar sujeta a actualizaciones o modificaciones en cualquier momento, de
conformidad con las metodologias de HR Ratings de México, S.A. de C.V.

“AAA(mex)”. Las calificaciones nacionales “AAA” indican [a méxima calificacién asignada por la agencia en su
escala nacional para ese pais. Esta calificacion se asigna a los emisores u obligaciones con ia mds baja expectativa de
riesgo de incumplimiento en relacién con otros emisores u obligaciones en el mismo pals. La calificacion otorgada a
la Emision no constituye una recomendacion de inversion y puede estar sujeta a actualizaciones o modificaciones en
cualquier momento, de conformidad con las metodelogias de Fitich México, S.A. de C.V.

1.29 Intereses y procedimiento de cilculo.

A partir de su fecha de Emision y en tanto no sean amortizados en su totalidad, los Certificados Bursatiles devengardn
en cada periodo de intereses un interés bruto anual sobre su Valor Nominal, segin corresponda, a una tasa igual a la
tasa a que hace referencia el siguiente parrafo, que el Representante Comun calcujara con 2 Dias Hébiles de
anticipacion al inicio de cada periodo de intereses (la “Fecha de Determinacién de la Tasa de Interés™) y que regird
precisamente durante ese periodo de intereses, calculdndose en todo caso los intereses respectivos por el numero de
dias naturales efectivamente transcurridos hasta la Fecha de Pago de Intereses correspondiente.

La Tasa de Interés Bruto Anual (segin dicho términe se define més adelante) se calculard mediante [a adicién de 0.10%
(punto diez por ciento) a la Tasa de Interés Interbancario de Equilibrio (“TIIE™) (o la que la sustituya) capitalizada a
un plazo de hasta 29 dias que dé a conocer el Banco de México por el medio masivo de comunicacion que éste
determine en la Fecha de Determinacion de la Tasa de Interés, En caso de que la TIE no fuere a plazo de hasta 29
dias, se utilizard la TIIE al plazo mds cercanc que dé a conocer el Banco de Méxice por el medio masivo de
comunicacion que éste determine o a través de cualquier otro medio autorizado al efecto precisamente por el Banco de
México, en la Fecha de Determinacién de la Tasa de Interés que corresponda o, en su defecto, dentro de los 30 Dias
Habiles anteriores a la misma, caso en el cual debera tomarse como base la tasa comunicada en el Dia Hébil més
proximo a dicha Fecha de Determinacion de la Tasa de Interés. En caso de que la TIIE deje de existir o publicarse, ¢l
Representante Comin utilizara como tasa sustituta para determinar la Tasa de Interés Bruto Anual de los Certificados
Bursétiles aquélla que dé a conocer el Banco de México oficialmente como la tasa sustituta de la THE & plazo de hasta
29 dias. Una vez hecha la adicion de 0.10% (punto diez por ciento) a la T1IE, se deberd capitalizar o, en su caso, hacer
equivalente al numero de dias naturales efectivamente transcurridos hasta la Fecha de Pago de Intereses
correspondiente, Los cdleulos se efectuaran cerrdndose a centésimas.

Para determinar ¢l monto de intereses a pagar en cada periodo respecto de los Certificados Bursétiles, el Representante
Comtn utilizara la siguiente formula:
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TC = [(1+ TR/36000xPL) NPEL -1] % [36000/NDE]
En donde:
TC = Tasa de Interés Bruto Anual.
TR = TIE o tasa sustituta mas 0.10% (cero punto diez por ciento) expresada en términos porcentuales.
PL = Plazo de la TIE o tasa sustituta en dias.

NDE = Namero de dias naturales efectivamente transcurridos hasta la Fecha de Pago de Intereses correspondiente,

A la tasa que resulte de lo previsto en Jos parrafos anteriores, se le denominard “Tasa de Inter¢s Bruta Anual”.

Los intereses ordinarios que devenguen los Certificados Bursatiles serdn pagados en las Fechas de Pago de Intereses
descritas en la seccion “Periodicidad en el pago de intereses” contenida mds adelante.

Para determinar el monto de intereses a pagar en cada perfodo respecto de los Certificados Bursétiles, el Representante
Comin utilizard la siguiente formula:

= VN [(TB/36000) x NDE]

Dénde:

I= Monto de interés bruto del periodo de intereses que corresponda.
VN = Valor nominal de los Certificados Bursétiles en ¢irculacion.
TB= Tasa de Interés Bruto Anual, expresada en términos porcentuales.

NDE = Niimero de dias naturales efectivamente transcurridos hasta la Fecha de Pago de Intereses correspondiente.

Iniciado cada periodo de intereses, la Tasa de Interés Bruto Anual determinada para dicho periodo no sufrird cambios
durante el mismo.

El Representante Comun, a més tardar 2 Dias Habiles antes de cada Fecha de Pago de Intereses, dara a conocer por
escrito al Indeval, a la CNBV a través de STIV-2, v a la BMV, a través del EMISNET o a través de cualesquiera de
los medios que éstos determinen, el monto de los intereses a pagar bajo los Certificados Bursatiles. Asimismo, dard a
conocer con la misma periodicidad a la CNBV y a la BMV, la Tasa de Interés Bruto Anual aplicabie al siguiente
periodo de intereses.

En los términos del articulo 282 de la Ley del Mercado de Valores (“LMV™), el Emisor determina que el Titulo que
ampara los Certificados Bursatiles de la Emision, no lleve cupones adheridos, haciendo las veces de éstos, para todos
los efectos legales, las constancias que expida Indeval,

El Emisor no esta obligado a pagar cantidades adicionales respecto de impuestos de retencion o de cualquier impuesto
equivalente, aplicables en relacién con los pagos que realice respecto de los Certificados Bursdtiles, en el entendido
que Indeval no intervendra ni serd responsable de la determinacién o caleudo de cualquier pago derivado del titulo
correspondiente, asi como de la realizacién de cualquier tipo de pago adicional o moratorio que derive de la presente
Emision.

1.30 Periodicidad en el pago de intereses.

Los intereses ordinarios que devenguen los Certificados Bursatiles se liquidarén durante 46 periodos (fos “Periodos de
Intereses”)} conforme al siguiente calendario y en las fechas siguientes (cada una, una “Fecha de Pago de Intereses™):

Periodo de | Inicio del Periodo | Fecha de Pago | Periodo de | Inicio del Periodo Fecha de Pago de
Intereses de Intereses de Intereses Intereses de Intereses Intereses

18 de octubre de | 15 de noviembre -
| 2019 de 2019 24 23 de julio de 2021 20 de agosto de 2021
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, 15 dz :ggile;lbre 13 d;edzi%iclaglbre s 20 de agosto de 2021 17 de Szp(;izelmbre de
X 13 de d2ic(:)i;:z)nbre de| 10 dezgggro de . 17 de sezpotizelmbre de 15 de octubre de 2021
10 de enero de 7 de febrero de 15 de octubre de 12 de noviembre de
4 2020 2020 27 2021 2021
S 7 de ge(?zrgro de 6 de 2{;1)31‘;0 de . 12 de n%izelmbre de 10 de diciembre de 2021
) 6de ;%grozo de 3 dezggtgl de 2 10 de dzi%igllnbre de 7 de enero de 2022
. 3 de abril de 2020 | | de;g%o de 10 7 de enero de 2022 | 4 de febrero de 2022
o [ de mayo de 2020 | 20 dz(r)“;go de . 4 de febrero de 2022 | 4 de marzo de 2022
9 2 dzgr;}]yo de 26 dzg’)glz}io de 17 4 de marzo de 2022 1 de abril de 2022
o 26deduniode | 24deuiode “ I deabrit de 2022 | 29 de abril de 2022
1 |24dejuio de2ong | 21 4 dEosio e “ 29 de abril de 2022 | 27 de mayo de 2022
n 21 d%%%?" de |18 d‘;sngiz‘g“b"e s 27 de mayo de 2022 | 24 de junio de 2022
" 18 dzszp()t;%mb"e 16 de;g;%b"e de 2 24 de junio de 2022 | 22 de julio de 2022
» 16 de 2"(‘;;‘6{’"@ de | 13 dg;‘%i;énbre 17 22 de julio de 2022 | 19 de agosto de 2022
s 13 dzen;g?;(;nbre 11 dged;%izeénbre 15 19 de agosto de 2022 16 de szpotéezmbre de
» 11 de dzit(:)i;:glbre de| 8§ dezeonzei'o de 2 16 de Sf;potizezmbre de 14 de octubre de 2022
8 de enero de 2021 § de febrero de 14 de octubre de 11 de noviembre de
17 2021 40 2022 2022
s 5 de ge(?gfl:ro de 5 de 2rrézrlzo de u I1de ng;izezmbre de 9 de diciembre de 2022
o 5 dG;(l)f;r]ZO de 2 dezf(i)l;rlli de i 9 de d;:(l)(;i;bre de 6 de enero de 2023
20 2 de abril de 2021 30 d;oa;;'il de 43 6 de enero de 2023 3 de febrero de 2023
oy |30 deabril de ooy | 28 9 mavode w |3 defebrerode2023 | 3 demarzo de 2023
7 28 dezggzalyo de 2 d;g);riio de 45 3 de marzo de 2023 31 de marzo de 2023
2 23deduiode | 23 delullo de 46 |31demarzode2023| 28 de abril de 2023

En caso de que alguna Fecha de Pago de Intereses no fuere un Dia Habil, el pago se realizard al Dia Habil siguiente,
sin que lo anterior se considere como un incumplimiento, en el entendide que el monto de los intereses a pagar deberd
comprender los dias naturales efectivamente transcurridos hasta la fecha en que se realice ¢! pago de intereses
correspondiente.

1.31 Intereses moratorios.

En caso de incumplimiento en ¢l pago de principal de los Certificados Bursatiles, se devengaran intereses moratorios
sobre el principal insolute de los Certificados Bursdtiles a una tasa anval igual al resultado de sumar 2 puntos
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porcentuales a la Tasa de Interés Bruto Anual calculada en el Periodo de Intereses inmediato anterior a que se haya
producide el incumplimiento de pago.

Los intereses moratorios seran pagaderos a la vista desde la fecha en que tenga lugar el incumplimiento y hasta que ¢l
monto de principal insoluto haya quedado integramente cubierto y se calcularan sobre la base de un afio de 360 dias y
por los dias efectivamente transcurridos en mora. La suma que se adeude por concepto de intereses moratorios deberd
ser cubierta en las oficinas del Emisor, en la misma moneda que [a suma de principal y a mds tardar a las 11:00 hrs.
del dia en que se efectie el pago y en caso de ser efectuado después de dicha hora, se entenderé pagado el Dia Habil
siguiente,

1.32  Amortizacion de principal.

El principal de los Certificados Bursatiles se amortizard a su Valor Nominal en un solo pago en la Fecha de
Vencimiento, confra entrega del Titulo o las constancias que al efecto expida Indeval, en la Fecha de Vencimiento, en
Pesos, mediante transferencia electronica.

No obstante lo sefialado en el parrafo anterior, su amortizacion podrd realizarse de manera anticipada conforme a lo
sefialado en la Seccién “I. La Oferta— 1.33 Amortizacion anticipada voluntaria” del presente Suplemento. En caso de
que Ja Fecha de Vencimiento no sea un Dfa Habil, el principal de los Certificados Bursétiles serd liquidado el Dia
Habil inmediato siguiente, sin que lo anterior sea considerado un incumplimiento.

1.33  Amortizacion anticipada voluntaria,

El Emisor tendra el derecho a amortizar, en su totatidad, pero no menos de la totalidad, los Certificados Bursétiles en
cualquier Fecha de Pago de Intereses que tenga lugar en o después del 29 de abril de 2022, debiendo pagar la cantidad
que sea mayor enire: (i) el importe de principal pendiente de pago de los Certificados Bursétiles (Valor Nominal); o
(ii) el “precio limpio” calculado mediante el promedio aritmético del precio de mercado de los Certificados Bursatiles
durante los 30 Dias Habiles anteriores a la fecha del aviso de amortizacion anticipada en que haya existido informacién
disponible conforme a la valuacién proporcionada por Proveedor Integral de Precios, S.A. de C.V. (PIP) y por
Valuacion Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C.V. (VALMER), misma que podrd ser consultada en las
paginas de Internet de dichos proveedores de precios en las direcciones www.piplatam.com y www.valmer.com.mx,
respectivamente.

La amortizacion anticipada voluntaria de los Certificados Bursdtiles se llevard a cabo mediante el pago del monto que
resulte conforme a lo previsto en el parrafo anterior, ms los intereses devengados y no pagados respecto de los mismos
a la fecha de amortizacion anticipada, asi como, en su caso, cualesquiera otras cantidades adeudadas respecto de los
Certificados Bursatiles.

E] Emisor deber4 notificar por escrito aj Representante Comin su intencion de realizar la amortizacion anticipada
voluntatia de los Certificados Bursétiles con al menos 7 Dias Habiles de anticipacién a la fecha en que se llevard a
cabo dicha amortizacién anticipada. El Representante Comun deberd avisar y/o publicar con cuando menos 6 Dias
Habiles de anticipacién a la fecha en que pretenda amortizar anticipadamente los Certificados Bursatiles, el aviso
respectivo a la CNBV, a través del STIV-2, a Indeval, por escrito y a la BMV a través del EMISNET (o a través de los
medios que éstas lleguen a determinar). Dicho aviso contendrd la Fecha de Pago de Intereses en la que se hard el pago,
el importe de la amortizacién anticipada y los demds datos necesarios para el cobro de los Certificados Bursatiles,
informando, ademis a los Tenedores, a través de EMISNET (o cvalesquiera otros medios que la BMV determine).

1.34 Lugar y forma de pago de principal ¢ intereses,

El principal y los intereses devengados respecto de los Certificados Bursétiles se pagaran el dfa de su vencimiento y
en cada Fecha de Pago de Intereses, respectivamente, mediante transferencia electrénica a través de Indeval, cuyo
domicilio estd ubicado en Avenida Paseo de la Reforma Ne. 255, tercer piso, Colonia Cuauhtémoc, C.P, 06500, Ciudad
de México, contra la entrega del Titulo, o contra la entrega de las constancias que para tales efectos expida el Indeval.

En caso de que alglin pago de principal y/o interés no sea cubierto en su totalidad en la Fecha de Vencimiento y/o en

cualquier Fecha de Pago de Intereses, Indeval no serd responsable de entregar ¢l Titulo o las constancias respectivas a
dicho pago; asimisme, no estard obligado a su entrega, hasta que dicho pago sea integramente cubierto.
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1.35 Obligaciones de hacer y no hacer del Emisor frente a los Tenedores.
Obligaciones de hacer del Emisor frente a los Tenedores

Salvo que los Tenedores de la mayoria de los Certificados Bursétiles autoricen lo contrario a través de la asamblea de
Tenedores, a partir de la fecha de suscripcion del Titulo correspondiente y hasta que los Certificados Bursatiles sean
pagados en su totalidad, el Emisor se obliga por si mismo y en los casos especificamente previstos a continuacion, hara
que el Avalista cumpla en su caso, con o siguiente:

}. Divulgacién v entrega de informacién. (a) Divulgar al publico inversionista, a través de los medios establecidos por
la legislacién aplicable, en las fechas que sefialen la Circular Unica, un ejemplar completo de los estados financieros
de! Emisor al fin de cada irimestre y cualquier otra informacion que el Emisor deba divulgar al pablico trimestralmente
conforme a la Circular Unica, incluyendo, sin {imitacion, un informe sobre la exposicién del Emisor a instrumentos
financieros derivados al cierre del trimestre anterior.

(b} Divulgar al piiblico inversionista, a través de los medios establecidos por la legislacion aplicable, en las fechas que
sefialen la Circular Unica, un ejemplar completo de los estados financieros auditados del Emisor y cualquier otra
informacién que el Emisor deba divulgar al piblico anualmente conforme a la Circular Unica,

(c) Entregar al Representante Comun, dentro de tos 10 Dias Habiles siguientes a la fecha en que se entreguen los
estados financieros trimestrales mencionados en el inciso (a) anterior correspondientes a los 3 primeros trimestres y
los estados financieros auditados anuales & que se refiere el inciso (b) anterior, respectivamente, un certificado firmado
por cualquier persona, cualquiera del director general, el director de finanzas, el director juridico, el tesorero, ¢l
contralor normativo o cualquier otro funcionario con funciones equivalenies (un “Funcionario Responsable™)
indicando el cumplimiento de las obligaciones contenidas en las secciones “Obligaciones de hacer del Emisor frente a
los Tenedores” y “Obligaciones de no hacer frente a los Tenedores” del presente, a la fecha de dichos estados
financieros.

(d) Informar por escrito al Representante Comin, dentro de los 15 Dias Hébiles siguientes a que ur Funcionario
Responsable tenga conocimiento del mismo, sobre cualquier evento que constituya un Caso de Vencimiento
Anticipado {segun dicho términe se define mas adelante) conforme al presente.

(e) Entregar al Representante Comun la informacion y documentacion necesaria para verificar el cumplimiento de las
obligaciones en términos de la fraccion 11 del articulo 68 de fa Circular Unica, excepto de las obligaciones de indole
contable, fiscal, laboral y administrativa que no estén directamente relacionadas con el pago de los Certificados
Bursatiles.

2. Existencia legal: Contabilidad v autorizaciones.

(a) Conservar su existencia legal y la del Avalista y mantenerse como negocio en marcha, salvo por lo permitido en el
parrafo 2 de la seccion “Obligaciones de no hacer frente a los Tenedores” mas adelante.

(b} Mantener su contabilidad de conformidad con las disposiciones legales aplicables.

(c) Mantener vigentes y hacer que sus Subsidiarias {incluyendo al Avalista) mantengan vigentes, todos los permisos,
licencias, concesiones o autorizaciones que sean necesarios para la realizacién de sus actividades, salvo por aquéllos
que, de no mantenerse vigentes, no afecten en forma adversa ¢ importante las operaciones o la situacidn financiera
consolidada del Emisor que resulte en una afectacion negativa en la capacidad del Emisor o del Avalista de pagar
oportunamente los Certificados Bursatiles.

3. Destino de Fondos. Usar los recursos de ia colocacion de los Certificados Bursétiles para los fines estipuiados en el
presente,

4. Inscripcion v Listado. Mantener la inscripeion de los Certificados Bursétiles en el RNV y en el listado de valores de
la BMV.
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5. Prelacién de Pagos. Hacer lo necesario para que sus obligaciones al amparo de los Certificados Burstiles
constituyan obligaciones directas y quirografarias del Emisor y que tengan la misma prelacion de pago, en caso de
concurso mercantil, que sus demds obligaciones directas y quirografarias, salvo por las preferencias establecidas por
ministerio de ley.

6. Seguros. Contratar, y hacer que sus Subsidiarias contraten, con compafifas de seguros de reconocido prestigio,
seguros adecuados para sus operaciones y bienes, en términos y condiciones (incluyendo, sin limitacion, riesgos
cubiertos y montos asegurados) similares a los seguros que actualmente tiene contratados y que ha contratado en el
pasado, siempre y cuando dichos seguros se encuentren disponibles, salvo por aquellos seguros que de no ser
contratados por ¢l Emisor o por sus Subsidiarias no afectarian de manera adversa y significativa las operaciones o la
situacion financiera del Emisor.

Obligaciones de no hacer frente a los Tenedores

Salvo que los Tenedores de la mayorfa de los Certificados Bursatiles autoricen lo contrario, a partir de la fecha de
firma del Titulo correspondiente v hasta que los Certificados Bursdtiles sean pagados en su totalidad, el Emisor se
obliga por si mismo y, en los casos especificamente previstos a continuacion, hara que el Avalista, en su caso, cumpla
coh lo siguiente:

1. Giro de] Negocio, No maodificar ef giro preponderante de sus negocios ni el del Avalista.

2. Fusiones, Escisiones y Disposiciones de Activos. No fusionarse, escindirse ni transmitir o disponer de todos o
sustancialmente todos sus bienes y activos consolidados, a menos que se cumplan las siguientes condiciones: (i) si ¢l
Emisor es la sociedad fusionante o si el Emisor es la sociedad fusionada o escindente, que la sociedad fusionante o
escindida asuma las obligaciones del Emisor al amparo de los Certificados Bursétiles; (ii) que como consecuencia de
la operacién correspondiente no ocurra un Caso de Vencimiento Anticipado, y (iii) que el Emisor entregue al
Representante Comun una opinién legal en ef sentido de que dicha fusion o escision, segin corresponda, cumple con
lo previsto en el inciso (i) anterior y un certificado firmado por un Funcionario Responsable sefialando que dicha
operacion cumple con lo previsto en el inciso (ii) anterior. Para efectos de claridad, si se cumplen las condiciones antes
mencionadas, el Emisor podrd fusionarse (como fusionante o fusionada), escindirse o disponer de todes o una parte
sustancial de sus bienes y activos consolidados. El Emisor no tendra que cumplir dichas condiciones si celebra otro
tipo de operaciones, incluyendo, sin limitacién, operaciones de compra de activos o de acciones u operaciones por las
que et Emisor venda o disponga de bienes o activos que no representen todos o sustancialmente todos sus bienes y
activos consolidados.

3. Gravamenes. No constituir, ni permitir que sus Subsidiarias constituyan, gravamen alguno sobre sus Activos
Operativos para garantizar cualquier Deuda o garantia, salvo (i) que se trate de Gravamenes Permitidos; o (i) que
simult4neamente a la creacién de cualquier Gravamen, el Emisor garantice en la misma forma sus obligaciones al
amparo de tos Certificados Bursatiles.

1.36 Causas de vencimiento anticipado.
En el supuesto de que suceda cualquiera de los siguientes eventos (cada uno, un “Caso de Vencimientoe Anticipado”),

se podran dar por vencidos anticipadamente los Certificados Bursatiles en los términos y condiciones establecidos mas
adelante:

1. Falta de Pago de Intereses. Si el Emisor deia de pagar intereses ordinarios dentro de los 5 Dias Habiles siguientes a
fa Fecha de Pago de Intereses, satvo tratindose del ltimo pago de intereses, mismo que deberd realizarse en la Fecha
de Vencimiento. ‘

2. Incumplimiento de Obligaciones Conforme a los Certificados Bursatiles. Si ef Emisor incumple con cualquiera de
sus obligaciones contenidas en el Titulo correspondiente distintas a Ja obligacion de pasar principal e intereses al
amparo de los Certificados Bursatiles, en el entendido que se considerard que el Emisor se encuentra en incumplimiento
de dichas obligaciones si dicho incumplimiento no se subsanare dentro de los 60 dias naturales siguientes a la fecha en
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que el Emisor hubiere recibido una notificacion por escrito del Representante Comin en el que se especifique el
incumptimiento de la obligacion de que se trate.

3. Incumplimiento o Vencimiento de Otras Obligaciones. Si (i) el Emisor no realiza el pago, a su vencimiento (ya sea
a su vencimiento programado o anticipado y después de haber transcurrido cualquier periodo de gracia aplicable), del
monto principal de cualquier Deuda cuyo monto sea superior, individualmente o en conjunto, a EUA$35,660,000.00
o su equivalente en cualquier otra moneda, o (ii) se declara vencida o pagadera anticipadamente cualquier Deuda del
Emisor cuyo monto sea superior, individualmente o en conjunto, a EUA$35,000,000.00 o su equivalente en cualquier
ofra moneda.

4. Insolvencia. Si el Emisor fuere declarado en concurso mercantil o quiebra por una autoridad judicial competente
mediante una resofucion que no admita recurso alguno, o si el Emisor admitiere por escrito su incapacidad para pagar
sus deudas a su vencimiento.

5. Sentencias. Si el Emisor deja de pagar cantidades conforme a una o varias sentencias judiciales definitivas, no
susceptibles de apelacién o recurso alguno, dictadas en su contra por un mounto total de EUA$50,000,000.00 o su
equivalente en cualquier otra moneda, y dichas sentencias no son pagadas o garantizadas denfro de los 60 (sesenta)
dias naturales siguientes a la fecha en que deban ser pagadas, en caso de que durante dicho periodo las mismas no
hubieren sido suspendidas, canceladas o garantizadas con motivo de su apelacion.

6. Validez de los Certificados Bursatiles. Si el Emisor o et Avalista rechaza, reclama o impugna la validez o exigibilidad
de los Certificados Bursétiles.

7. Expropiacion; intervencion. Si cualquier autoridad competente expropia, interviene o asume legalmente la posesion,
administracién o el control de activos del Emisor o sus Subsidiarias que, individualmente o en conjunte, tengan un
valor superior al equivalente al 25% de los activos totales consolidados del Emisor basado en fos Gitimos estados
financieros frimestrales disponibles, salvo por aquellas expropiaciones o intervenciones que no afecten de manera
adversa vy significativa las operaciones o la situacién financiera del Emisor.

En el caso de que ocurra cualquiera de los eventos mencionados en los incisos 4 o 6 anteriores, los Certificados
Bursatiles se daran por vencidos automaticamente, sin necesidad de aviso previo de incumplimiento, presentacion,
requerimiento de pago, protesto o notificacién de cualquier naturaleza, judicial o extrajudicial, haciéndose exigible de
inmediato el monto de principal insoluto de los Certificados Bursatiles, los intereses ordinarios devengados y no
pagados con respecto a la misma y todas las demés cantidades que se adeuden conforme a los mismos,

En el caso de que ocurra el evento mencionado en el inciso | anterior, todas las cantidades pagaderas por el Emisor
conforme al Titulo correspondiente se podran declarar vencidas anticipadamente, siempre y cuando al menos un
Tenedor entregue una notificacién por escrito al Representante Comiin indicando su intencion de declarar vencidos
anticipadamente los Certificados Bursétiles, en cuyo caso se hardn exigibles de inmediato el monto de principal
insoluto de los Certificados Bursatiles, los intereses ordinarios devengados y no pagados con respecto a la misma y
todas las demas cantidades que se adeuden conforme a los mismos. En caso de no haber solicitud por parte de Tenedor
alguno una vez transcurridos 5 Dias Hébiles después de la fecha en que haya ocurrido ¢l Caso de Vencimiento
Anticipado mencionado en el incise 1 anterior, el Representante Comin procederd a convocar a una asamblea de
Tenedores para gue resuelva respecto del mismo.

En el caso de que ocurra cualquiera de los eventos mencionados en los incisos 2,3y 3 anterjores (y haya transcurrido
el plazo de gracia que, en su caso, se indica en cada uno de dicho parrafos), todas las cantidades pagaderas por el
Emisor conforme a los Certificados Bursétiles se podran declarar vencidas anticipadamente, siempre y cuando la
asamblea de Tenedores resuelva declarar vencidos anticipadamente los Certificados Bursétiles, en cuyo caso se hardn
exigibles de inmediato el monto de principal insoluto de fos Certificados Bursatiles, los intereses ordinarios devengados
y no pagados con respecto a la misma y todas las demas cantidades que se adeuden conforme a los mismos. Para
efectos de resolver sobre la declaracion de vencimiento anticipado, los quérums de asistencia y votacion en la asamblea
de Tenedores, en virtud de primera o ulterior convocatoria, serdn los que se indican en el inciso (vii) ¥ (viii) de |
seccitn “Asambleas de Tenedores” contenida mas adelante. -
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El Representante Conitin dard a conocer a la BMV (a través de EMISNET o los medios que esta iiltima determine), a
la CNBV a través de STIV-2 (o los medios que esta altima determine) y a Indeval por escrito, o a través de los medios
que determine, en cuanto tenga conocimiento, tan pronto como sea posible, de algiin Caso de Vencimiento Anticipado
y cuando se haya declarado el vencimiento anticipado de los Certificados Bursatiles.

1.37 Obligaciones de Dar, Hacer y no Hacer del Avalista. .

El Avalista no asume obligacién de dar frente a los Tenedores distinta al pago completo cuando este sea exigible, del
principal de los Certificados Bursétiles y de los intereses devengados respecto de los mismos. Asimismo, el Avalista
no asumen obligaciones de hacer o no hacer distintas a las mencionadas expresamente en el Titulo y a las descritas en
este Suplemento.

1.38 Depositario.

Indeval actuard como depositario del Titulo correspondiente en términos y para los efectos del articulo 282 y demds
aplicables de la LMV.

1.39 Posibles adquirentes.

Personas fisicas o morales, en su caso, cuando su régimen de inversion lo prevea expresamente. Los posibles
adquirentes deberan considerar cuidadosamente toda la informacién contenida en el Prospecto y en el presente
Suplemento.

1.40 Régimen fiscal.

La presente Seccién contiene una breve descripeion de ciertos impuestos aplicables en México a la adquisicidn,
propiedad vy disposicién de instrumentos de deuda como los Certificados Bursdtiles, pero no pretende ser una
descripeion exhaustiva de todas las consideraciones fiscales que pudieran ser relevantes a la decision de adquirir,
mantener o disponer Certificados Bursatiles, El régimen fiscal vigente podrd ser modificado a lo largo de la vigencia
del Programa o de la presente Emision. Los inversionistas deberan consultar en forma independiente y periédica a sus
asesores fiscales respecto de las disposiciones aplicables a la adquisicién, propiedad y disposicién de instrumentos de
deuda come los Certificados Bursatiles antes de tomar cualquier decision de inversién en los mismos.

La tasa de retencién aplicable en la fecha de este Suplemento respecto de los intereses pagados conforme a los
Certificados Bursatiles se encuentra sujeta: (i) para las personas fisicas o morales residentes en México para efectos
fiscales, a lo previsto en los articulos 54, 55, 135 y demés aplicables de la Ley del Impuesto Sobre la Renta vigente; y
(ii) para las personas fisicas y morales residentes en el extranjero para efectos fiscales, a lo previsto en los articulos
153, 166 y demds aplicables de la Ley del Impuesto Sobre la Renta vigente. Los posibles adquirentes de los Certificados
Bursatiles deberan consultar con sus asesores las consecuencias fiscales resultantes de su inversion en los Certificados
Bursatiles, incluyendo la aplicacion de reglas especificas respecto de su situacion particular. El régimen fiscal vigente
podra modificarse a lo largo de la duracion del Programa y a fo largo de la vigencia de la presente Emision.

1.41 Aumento en el ntiimero de Certificados Bursatiles emitidos al amparo de la Emision,

Sujeto a las condiciones del mercado, el Emisor tendréa el derecho de emitir y ofrecer piblicamente Certificados
Bursatiles adicionales (los “Certificados Bursatiles Adicionales™) a los certificados bursétiles emitidos originalmente
al amparo de cualquiera de las Emisiones (los “Certificados Bursatiles Originales”). Los Certificados Bursatiles
Adicionales: (i) se considerardn que forman parte de la Emision de los Certificados Bursétiles Originales (por lo cual,
entre otras cosas, tendrdn la misma clave de pizarra asignada por la BMV); y (ii) tendrdn los mismos términos y
condiciones que los Certificados Bursétiles Originales (incluyendo, sin limitacién, fecha de vencimiento, tasa de
interés, valor nominal de cada Certificado Bursatil, obligaciones de hacer y no hacer y causas de vencimiento
anticipado, en su caso) excepto por la fecha de emisidn, el primer Periodo de Intereses, el precio de colocacion, en su
caso, y el plazo de su vigencia, que en todos los casos concluird en la fecha de vencimiento original. Los Certificados
Bursatiles Adicionales devengaran intereses a partir de {a fecha de su emision a la tasa aplicable a los Certificados
Bursatiles Originales.
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En virtud de la adquisicién de Certificados Bursétiles Originales, se entenderd que los Tenedores han consentido que
el Emisor emita Certificados Bursétiles Adicionales, por lo que la emision y oferta publica de los Certificados
Bursdtiles Adicionales no requerira la autorizacién de los Tenedores de los Certificados Bursatiles Originales. La
emision de Certificados Bursdtiles Adicionales se sujetard a lo siguiente:

(a) El Emisor podr4 emitir y ofrecer publicamente Certificados Bursétiles Adicionales, siempre y cuando: (i) las
calificaciones de los Certificados Bursatiles Adicionales sean las mismas o mejores que las calificaciones otorgadas a
Jos Certificados Bursétiles Originales y que estas tltimas calificaciones no disminuyan (ya sea como consecuencia del
aumento en ¢l numero de Certificados Bursatiles en circulacion o por cualquier otra causa), y (ii) e Emisor se encuentre
al corriente en el cumplimiento de sus obligaciones (incluyendo las obligaciones de hacer y de no hacer, en su caso},
o no exista o pucda existir (como resultado de ja emision de Certificados Bursétiles Adicionales) wn Casa de
Vencimiento Anticipado, conforme a los Certificados Bursétiles Originales.

(b) El monto maximo de Certificados Bursatiles Adicionales que el Emisor podra emitir y ofrecer pliblicamente,
sumado al monto de las Emisiones en circulacién al amparo del Programa (incluyendo la Emision de los Certificados
Bursétiles Originales), no podra exceder el Monto Total Autorizado del Programa.

©) En Ia fecha de emisién de los Certificados Bursétiles Adicionales, ¢l Emisor deberd canjear el Titulo que
represente los Certificados Bursatiles Originales (depositado en Indeval) por un nuevo Titulo que ampare los
Certificados Bursatiles Originales mas los Certificados Bursatiles Adicionales, y depositar dicho nuevo Titulo en
Indeval. Dicho Titulo hara constar inicamente las modificaciones que sean necesarias para reflejar la Emision de los
Certificados Bursatiles Adicionales, es decir: (i) el monto total de la Emisién; (ii} el nimero total de Certificados
Bursatiles amparados por el Titulo (que sera igual al nimero de Certificados Bursatiles Originales mas el niimero de
Certificados Bursatiles Adicionales); (iii) la fecha de Emisién (que serd la fecha de Emision de los Certificados
Bursatiles Adicionales); v (iv) el plazo de vigencia de la Emisién, cuyo plazo seré igual al plazo que exista entre la
fecha de emisién de los Certificados Bursatiles Adicionales y la fecha de vencimiento de los Certificados Bursatiles
Originales, en virtud de que la fecha de vencimiento de dicho Titulo serd la misma fecha de vencimiento que la de los
Certificados Bursdtiles Originales.

(d) Ia Emision de los Certificados Bursatiles Adicionales podra realizarse en cualquier Dia Hébil, en el entendido
de que, si dicho Dia Habil no coincide con la fecha en que inicie cualquiera de los periodos de intereses conforme al
Titulo que documente los Certificados Bursatiles, el precio de los Certificados Bursatiles Adicionales deberd reflejar
los intereses devengados desde 1a fecha en que dio inicio el periodo de intereses vigente.

(e) Ni la Emision de los Certificados Bursétiles Adicionales ni el aumento en el monto en circulacién de los
Certificados Bursatiles Originales derivado de la misma constituiran novacion.

. Il Emisor podrd realizar diversas Emisiones de Certificados Bursatiles Adicionales sobre cualquier Emiston
de Certificados Bursatiles Originales en particulat.

{2) Los Certificados Bursétites Adicionales podran colocarse a un precio distinto a su valor nominal, dependiendo
de tas condiciones de mercado.

1.42 Oferta de recompra por Cambio de Control

En caso de que ocurra un Evento de Cambio de Control, el Emisor fendrd la obligacion de realizar una oferta para
recomprar la totalidad de los Certificados Bursatiles (la “Oferta por Cambio de Control”) de conformidad con lo que
se describe mas adelante, a un precio de compra igual al 100% del Valor Nominal de los Certificados Bursatiles mas
los intereses ordinarios devengados y no pagados sobre el principal de los Certificados Bursétiles a la fecha de
recompra (el “Precio de Compra por Cambio deg Control™). Para esos efectos, dentro de los 30 dias naturales siguientes
a la fecha en que ocurra un Evento de Cambio de Control, el Emisor notificard por escrito al Represeatante Comiuin, la
CNBV, la BMV, ei Indeval y los Tenedores, a través del EMISNET (o los medios que JaBMV o Indeval determinen):
(i) que ha ocurrido un Evento de Cambio de Control y que el Emisor realizard una Oferta por Cambio de Control y ia
forma en que se llevara a cabo; (ii) el Precio de Compra por Cambio de Control, la forma en que el Emisor obtendra
Jos recursos para pagar el Precio de Compra por Cambio de Control y la fecha en que se consumard la Oferta por
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Cambio de Control que, salvo que cualquier ley o autorizacién necesaria en relacién con la Oferta por Cambio de
Control disponga otra cosa, serd un Dia Héabil que ocurra entre (e incluyendo) el dfa 30 y el dia 60 después de la fecha
de dicha notificacion (la “Fecha de Pago por Cambio de Control™); (iif) las circunstancias y hechos importanies
relacionados con el Cambio de Control; y (iv) los procedimientos para que los tenedores de los Certificados Bursatiles
que deseen hacerlo acudan a Ia Oferta por Cambio de Control o, en su caso, retiren su solicitud de recompra.

En la Fecha de Pago por Cambio de Control, los Certificados Bursatiles recomprados por el Emisor en la Oferta por
Cambio de Control dejaran de devengar intereses ordinarios y en su lugar se comenzardn a devengar infereses
moratorios, a menos que el Emisor deposite en Indeval, a mds tardar a fa 11:00 a.m. (hora de la Ciudad de México), ¢l
Precio de Compra por Cambio de Control respecto de los Certificados Bursatiles que hubieren sido recomprados por
el Emisor a los Tenedores que hubieren acudido a la Oferta por Cambic de Control. Una vez consumada ta Oferta por
Cambio de Control, en caso de que et Emisor no hubiere adquirido 1a totalidad de los Certificados Bursétiles, el Emisor
deberd llevar a cabo la actualizacidn de inscripcion de los Certificados Bursatiles en el RNV y canjear el titulo
depositado en Indeval por un nuevo titulo que refleje el nimero de Certificados Bursatiles que queden en circulacion
después de consumada la Oferta por Cambio de Control, habiendo dado aviso a la CNBV, a través del Sistema de
Informacién de Valores (8TIV-2), a la BMV a través de EMISNET v al Indeval, por escrito o a través de los medios
que éstas determinen, por o menos 6 Dias Habiles antes de que surta efectos el canje.

1.43 Representante Comfdin,
CIBanco, S.A., Institucién de Banca Muitiple,
1.44 Intermediarios colocadores.
Casa de Bolsa BBVA Bancomer, S.A. de C.V., Grupo Financicro BBVA Bancomer; Citibanamex Casa de Bolsa, 5.A.

de C.V,, Casa de Bolsa, integrante del Grupo Financiero Citibanamex; Casa de Bolsa Santander, S.A. de C.V., Grupo
Financiero Santander México; y Scotia Inverlat Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Scotiabank Inverlat.
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111. Factores de riesgo

Se incorpora por referencia la informacién de las Secciones “Factores de Riesgo™ del reporte anual por el gjercicio
terminado ef 31 de diciembre de 2018, presentado por el Emisor a la CNBV y a la BMV el 30 de abril de 2019, segin
el mismo fue retransmitide con fecha 27 de septiembre de 2019, el cual puede ser consultado en ia pagina de Internet
de la BMV en la direccion www.bmv.commx o en la pagina de Internet del Emisor en la direccion
www.elpalaciodehierro.com/gobierng-corporativo.

Asimismo, para mayor informacion sobre jos principales factores de riesgo a los que se encuentra sujetos la Compafifa,
sus negocios y los Certificados Bursétiles, favor de consultar el Prospecto que se encuentra disponible en la pigina de
Internet de la BMV en la direccion www bmv.com.mx, en la pigina de Internet de la CNBV www.gob.mx/cnby, o en
la paging de Internet del Emisor www.elpalaciodehierro.com/gobicrno-corporativo.
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Iv. Destino de los fondos

Los recursos netos obtenidos de la colocacion de los Certificados Bursatiles a que se refiere este Suplemento ascienden
a la cantidad de $993,207,296.93 y, de manera conjunta con los recursos netos obtenidos de la segunda emision de
certificados bursdtiles que el Emisor realizé en forma simultinea con Ja presente Ermisién, serdn destinados para (i) (a)
el pago de un pasivo bancario por la cantidad de $1,872,000,000.00, contraido por el Avalista con, entre otros, afiliadas
de Casa de Bolsa BBVA Bancomer, S.A. de C.V., Grupo Financiero BBVA Bancomer, Citibanamex Casa de Bolsa,
S.A. de C.V., Casa de Bolsa, integrante del Grupo Financiero Citibanamex y Casa de Bolsa Santander, S.A. de C.V,,
Grupo Financiero Santander México, y garantizado por el Emisor, que devenga intereses a una tasa igual a la Tasa de
Interés Interbancaria de Equilibro a 28 dias més 1.85%, con una fecha de vencimiento original del 7 de noviembre de
2021 (con aproximadamente 37.64% de dichos recursos), (b) ¢l pago de un pasivo bancario por la cantidad de
$400,000,000.00, contraido por el Avalista con una afiliada de Casa de Rolsa Santander, S.A, de C.V., Grupo
Financiero Santander México y garantizado por el Emisor, que devenga intereses a una tasa igual a la Tasa de Interés
Interbancaria de Equilibro a 28 dias més 1.50%, con una fecha de vencimiento original del 28 de julio de 2021 (con
aproximadamente 8.04% de dichos recursos), {c} el pago de un pasivo bancario por una cantidad de $400,000,000.00,
contraido por el Avalista con una afiliada de Citibanamex Casa de Bolsa, 8.A. de C.V., Casa de Bolsa, integrante del
Grupo Financiero Citibanamex y garantizado por ¢! Emisor, que devenga intereses a una tasa igual a ta Tasa de Interés
Interbancaria de Equilibro a 28 dias més 0.428%, con una fecha de vencimiento original del 25 de octubre de 2019
(con aproximadamente 8.04% de dichos recursos), y (d) el pago de un pasivo bancario por una cantidad de
$350,000,000.00, contraido por el Avalista con una afiliada de Casa de Bolsa Santander, S.A. de C.V., Grupo
Financiero Santander México y garantizado por el Emisor, que devenga intereses a una tasa igual a 1a Tasa de Interés
Interbancaria de Equilibro a 28 dias mas 0.2680%, con una fecha de vencimiento original del 25 de octubre de 2019
(con aproximadamente 7.04% de dichos recursos), (ii) financiar inversiones de capital (con aproximadamente 19.62%
de dichos recursos), y (iii) fines corporativoes generales (con aproximadamente 19.62% de dichos recursos).

La diferencia entre los recursos netos y el monto de la Emision representan los gastos y comisiones pagados por ¢l
Emisor en relacién con la Emisién de los Certificados Bursatiles. Ver Seccidn “Gastos relacionados con la oferta”
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V. Plan de distribucion

La presente Emisién contempla la participacion de Casa de Bolsa BBVA Bancomer, 8.A. de C.V., Grupo Financiero
BBVA Bancomer: Citibanamex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Casa de Bolsa, integrante del Grupo Financiero
Citibanamex: Casa de Bolsa Santander, S.A. de C.V., Grupo Financiero Santander México; y Scotia Inverlat Casa de
Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Scotiabank Inverlat, quienes actuaron como intermediarios colocadores y
ofrecieron los Certificados Bursatiles bajo la modalidad de mejores esfuerzos, segin se contempla en el confrato de
colocacion respectivo. En caso de ser necesario, los Intermediarios Colocadores pudieron celebrar contratos de
subcolocacion o contratos similares con otras casas de bolsa con el objeto de formar un sindicato colocador, previo
consentimiento por escrito del Emisor, El intermediario colocador que realizara la operacién de registro (cruce) de los
Certificados Bursatiles v liquidara al Emisor los recursos netos de esta Emision serd Casa de Bolsa BBVA Bancomer,
S.A, de C.V., Grupo Financiero BBVA Bancomer.

Los Certificados Bursétiles fueron colocados conforme a un plan de distribucion, el cual fuvo como uno de sus
objetivos principales tener acceso a una base de inversionistas diversa y representativa del mercado institucional
mexicano, integrado principalmente por compaiifas de seguros, sociedades de inversion especializadas en fondos de
ahorro para el retivo, fondos de inversién y fondos de pensiones y jubilaciones de personai o de primas de antigliedad.
Asimismo, se pudieron colocar los Certificados Bursatiles con otros inversionistas, tales como inversionistas de banca
patrimonial e inversionistas extranjeros participantes en el mercado mexicano.

Para efectuar la colocacion de los Certificados Bursétiles, el Emisor pudo, junto con los Intermediarios Colocadores,
realizar uno o varios encuentros bursatiles con inversionistas potenciales, contactar por via telefonica a dichos
inversionistas y, en algunos casos, sostener reuniones separadas con esos inversionistas.

Cualguier persona que pudo invertir en los Certificados Bursétiles de conformidad con lo previsto en el presente
Suplemento, tuvo la oportunidad de participar en la colocacion de los mismos conforme al proceso que se describe en
este Suplemento. Todos los posibles inversionistas que participaron en dicho proceso, incluyendo partes relacionadas,
participaron en igualdad de condiciones en los términos descritos en el presente, sujeto a los criterios de asignacion
que se enuncian mis adelante y salvo que su régimen de inversién no lo permitiera.

Para la asignacion de los Certificados Bursétiles no existieron montos minimos ni maximos por inversionista, ni
tampoco se utiliz6 el concepto de primero en tiempo primero en derecho. Los Certificados Bursatiles se colocaren a
través del mecanismo de construccion de libro mediante asignacién discrecional a tasa tnica. Asimismo, tanto el
Emisor como los Intermediarios Celocadores se reservaron el derecho de declarar desierta la oferta de los Certificados
Bursatiles y la consecuente construccion del libro. Para la asignacion de los Certificados Bursdtiles se tomaron en
cuenta criterios de diversificacion, asi como la bisqueda de inversionistas que ofrecieron mejor tasa y ia adquisicion
de mayor nomero de Certificados Bursatiles,

Los Intermediarios Colocadores recibieron érdenes para la construccion de libro a partir de [as 9:00 horas de la fecha
sefialada en este Suplemento y el libro se cerré una vez que el Emisor y los Intermediarios Colocadores asi lo
determinaron, pero en todo caso antes de las 23:59 horas del dia sefialado en este Suplemento para el cierre de libro.

Para la formacién de la demanda de los Certificados Bursatiles, Jos Intermediarios Colocadores utilizaron los medios
comunes para recepcién de demanda, es decir via telefénica a los teléfonos de (3) Casa de Bolsa BBVA Bancomer,
S.A. de C.V., Grupo Financiero BBVA Bancomer al 55 5621 9148, 55 5621 9135, 55 5621 9666, (i} Citibanamex
Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Casa de Bolsa, integrante del Grupo Financiero Citibanamex al +52 55 1226 3177, (iii)
Casa de Bolsa Santander, S.A. de C.V., Grupo Financiero Santander México al 5269 8843 y 5269 8792; y (iv) Scotia
Inverlat Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Scotiabank Inverlat al 9179-5101, 9179 5102, 9179 5103 y
9179 5104 a través de los cuales los inversionistas potenciales pudieron presentar érdenes irrevocables de compra a
partir de las 9:00 horas en la fecha de cierre de libro.

Para la presentacion de posturas por parte de los inversionistas para la adquisicién de los Certificados Bursatiles y la
asignacion de las mismas, no se definio ni se utilizo una sobretasa o tasa sugerida a ser tomada en censideracion por
los inversionistas en la presentacion de sus posturas, a fin de que éstas fueran consideradas para la asignacion final de
los Certificados Bursétiles.
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Los Intermediarios Colocadores tomaron medidas pertinentes a efecto de que Ias pricticas de venta de los Certificados
Bursétifes se realizaran conforme a la normatividad aplicable, a sus politicas definitivas de perfilamiento de clientes,
a los objetivos de inversion, perfil de riesgo v productos en los que pudiera invertir su clientela.

El Emisor pudo en todo momento y por cualquier circunstancia declarar desierta la oferta de los Certificados Bursatiles
y la consecuente construccién del libro, asf como no asignar dichos Certificados Bursatiles o reducir el moato de la
Emisién originalmente convocado, sin responsabilidad para el Emisor o los Intermediarios Colocadores.

El aviso de oferta publica de la presente Emision se publicé el Dia Habil anterior a la fecha de construccion del libro.
En la fecha de construccion de libro, se publicéd un aviso de colocacion con fines informativos indicando las
caracteristicas definitivas de los Certificados Bursatiles a través del sistema EMISNET de la BMV
(www.bmv.com.mx). La fecha de construccion de libro fue el 16 de octubre de 2019,

La operacién de registro de los Certificados Bursétiles, asi como la liquidacion en la BMV, se realizard a mas tardar 2
Dias Habiles después de la fecha de construccién del libro.

Los Intermediarios Colocadores mantienen relaciones de negocios con el Emisor y, junto con sus afiliadas, le prestan
diversos servicios financieros periédicamente, a cambio de contraprestaciones en términos de mercado (incluyendo
los que recibiran por los servicios prestados come Intermediarios Colocadores, por la colocacion de los Certificados
Bursatiles). Los Intermediarios Colocadores consideran que su actuacion como Intermediarios Colocadores en la
Emision de los Certificados Bursatiles no representé ni resultd en conflicto de interés alguno. Las partes relacionadas
de los Intermediarios Colocadores participaron en igualdad de condiciones que el resto de los inversionistas en la
emisidon de los Certificados Bursatiles.

Aproximadamente el 25% de los Certificados Bursatiles fueron colocados por Casa de Bolsa BBVA Bancomer, S.A.
de C.V., Grupo Financiero BBVA Bancomer, de los cuales 500,000 titulos que representan el 5% fueron colocados
entre personas integrantes del mismo Grupo Empresarial (segiin dicho término se define en la LMV} al que pertencce.
Aproximadamente el 25% de los Certificados Bursatiles fueron colocados por Citibanamex Casa de Bolsa S.A. de
C.V., Casa de Bolsa Integrante de Grupo Financiero Citibanamex, de los cuales 0 titulos que representan el 0.00%
(cero por ciento) fueron colocados entre personas integrantes del mismo Grupo Empresarial (segun dicho término se
define en la LMV) al que pertenece. Aproximadamente el 25% de los Certificados Bursdtiles fueron colocados por
Casa de Bolsa Santander, S.A. de C.V., Grupo Financiero Santander, de los cuales no hubo titulos colocados entre
personas integrantes del mismo Grupo Empresarial al que pertenece. Aproximadamente el 25% de los Certificados
Bursatiles fueron colocados por Scotia Inverlat Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Scotiabank Inverlat, de
Jos cuales 0 titulos que representan el 0.00% (cero por ciento) fueron colocados entre personas integrantes del mismo
Grupo Empresarial (segun dicho término se define en la LMV) al que pertenece.

Ni el Emisor, ni los intermediarios colocadores tienen conocimiento de que cualquier Persona Relacionada (segin
dicho término se define en la LMV) con el Emisor o alguno de sus principales accionistas, directivos o miembros del
consejo de administracién hayan adquirido parte de los Certificados Bursatiles o si alguna persona adquiri6 mds del
5% de los mismos, en lo individual o en su conjunto. Sin embargo, si se tiene conocimiento de gue una persona distinta
a las antes sefialadas, adquirié mas det 5% de los Certificados Bursétiles materia de la Emision. Dicha adquisicién se
dard a conocer, entre otros medios, en el formato para revelar el nimero de adquirentes en la oferta y el grado de
concentracion de su tenencia previsto, de conformidad con lo dispuesto por las Circular Unica.

Los Certificados Bursatiles colocados a que se refieren los pérrafos anteriores, se divulgan en este Suplemento bajo la
modalidad “pot” o “conjunta”; es decir, que las ordenes fueron presentadas por los Intermediarios Colocadores,
independientemente del Intermediario Colocador a través del cual fueron recibidas, por lo que la distribucion entre
cada uno de los Intermediarios Colocadores de los Certificados Bursatiles colocados se llevo a cabo en partes iguales.
La comision correspondiente a cada Intermediario Colocador se pagard conforme a lo acordado en el contrato de
colocacion correspondiente v jo descrito en Ja Seccién “Gastos relacionados con la oferta” de este Suplemento.

Toda vez que los recursos netos a ser obtenidos por el Emisor come resultado de la Emisién serén destinados
parcialmente a la amortizacién de pasivos asumidos frente a afiliadas de Casa de Bolsa BBVA Bancomer, S.A. de
C.V., Grupo Financiero BBVA Bancomer, Citibanamex Casa de Bolsa, S.A. de C.V,, Casa de Bolsa, integrante del
Grupo Financiero Citibanamex y Casa de Bolsa Santander, S.A. de C.V., Grupo Financiero Santander México, estos
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tres intermediarios colocadores pudieran tener intereses adicionales en la Emision a los de Scotia Inverlat Casa de
Bolsa, 8.A. de C.V., Grupo Financiero Scotiabank Inverlat como intermediario colocador,
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VI.  Gastos relacionados con la oferta
El Emisor obtuvo de la Emisién un total de recursos netos equivalente a $993,207,296.93.
Los gastos relacionados con la Emisién y oferta publica de los Certificados Bursdtiles, serdn cubiertos con recursos de
la presente Emisién. Los gastos relacionados con la Emision contemplada en el presente Suplemento s¢ desglosan de

la siguiente manera (los cuales, en su caso, ya incluyen el impuesto al valor agregado correspondiente):

Monto en Pesos con impuesto al

Concepto valor agregado

i.  Derechos de Inscripcidn en el RNV™: $350,000.00
2. Listado en BMV: $190,443.07
3. Honorarios def Representante Comun: $263.900.00
4. Honorarios de Fitch México, S.A. de C.V., como agencia

calificadora; $522,000.00
5. Honorarios de HR Ratings de México, S.A. de C. V., como

agencia calificadora: $214,600.00
6. Gastos relacionados con la Emision (encuentros bursatiles): $62.500.00

7. Comisién por intermediacién y colocacién pagadera a Casa de
Bolsa BBVA Bancomer, S.A. de C.V.,, Grupo Firanciero $1.015,000.00

BBV A Bancomer:

8. Comisién por intermediacién y colocacion pagadera a
‘Cltlbg_mamex Casa de Bolsa,.S.A. de C.V., Casa de Bolsa, $1.015,000.00

integrante del Grupo Financiero Citibanamex:

9. Comision por intermediacion y colocacion pagadera a Casa de
Bo'lsla Santander, S.A. de C.V., Grupo Financiero Santander $1.015,000.00

México:

10. Comisién por intermediacién y colocacion pagadera a Scotia
invet.'tat Casa de Boisa, S.A. de C.V., Grupo Financiero $1,015.000.00

Scotiabank Inverlat:

11. Honorarios asesor legal externe - Galicia Abogados, S.C..

$870,000.00
12. Honorarios auditor externo - Mancera, S.C., integrante de Ernst
& Young Global: $197,200.00
13. SIPO colocaciones {construccion del iibro de la Emision): $62,060.00
Total $6,792,703.07

* No causa impuesto al valor agregado.
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VIL Estructura de capital antes y después de la oferta

La siguiente tabla muestra nuestra capitalizacién at 30 de junio de 2019, segin la misma ha sido ajustada para refigjar,
los efectos de las emisiones de Certificados Bursdtiles con claves de pizarra “GPH 19" y “GPH 19-27, después de
descontar los gastos relacionados con las citadas emisiones que serdn liquidados por el Emisor, asi como el uso que
demos a los recursos obtenidos de ambas emisiones:

Al 30 de junio de 2019

Antes de la Emisién Después de la Emision
(millones de Pesos) (millones de Pesos)
Vencimientos a menos de un aflo
(a) Deuda bancaria $2,012 $418
(b) Deuda bursatil 50 $0
Qtros pasivos circulantes $7,629 $7.629
Total pasivo a corte plazo 59,641 $8,047
Deuda a largo plazo $3,334 $6,688
(a) Deuda bancaria $3,334 £1,688
(b) Deuda bursatil $0 $5,000
Otros pasivos a largo plazo 53,018 $3,618
Total pasivo a largo plazo $6,952 $10,306
Pasivo total $16,593 $18,353
Capital contable $22,258 $22,258
338,851 $40,611

Suma pasivo y capital
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VIIl.  Representante Comidn

El Emisor ha designado como Representante Comun de los Tenedores de los Certificados Burséatiles, en los términos
de los articulos 64 fraccion XIII, 68 y 69 de fa LMV a ClBanco, 8.A., Institucién de Banca Miltiple, quien ha aceptado
la designacién y se ha obligado a su fiel desempefio.

El Representante Comun llevara a cabo todos los actos necesarios para salvaguardar los derechos de los Tenedores de
conformidad con lo establecido por: (i) e} Titulo que documente la presente Emisidn, (ii) los articulos 68, 69 y demds
aplicables de la LMV relativos a la representacion comun, v en lo que resulten aplicables; (iii) ia Ley General de
Titulos y Operaciones de Crédito (la “LGTOQC™), particularmente por lo que se refiere a las obligaciones v facultades
del representante comun, asi como a su designacién, revocacion o renuncia; v (iv) los articulos 65, 68 y demas
aplicables de la Circular Unica.

Asimismo, para todo aquello no expresamente previsto en ¢l Titulo que documente la presente Emision o en la LGTOC,
el Representante Comin actuard de conformidad con las instrucciones que por escrito reciba de la asamblea de
Tenedores (para efectos de que no hava lugar a dudas, el Representante Comiim no representa a los Tenedores de forma
individual, sino de manera conjunta).

El Representante Comin tendrd, entre otros, los siguientes derechos y obligaciones:
(i) suscribir los Titulos representativos de los Certificados Bursatiles;

(i) la facultad de vigilar el cumplimiento del destino de los recursos obtenidos de cada emisidn conforme a lo
establecido en el T{tulo que documente ia presente Emisidn;

(iii) convocar y presidir las asambleas de Tenedores cuando la ley lo requiera, cuando lo estime necesario o
conveniente, o a solicitud de los Tenedores que representen, en lo individual o en conjunto, 10% o mas de los
Certificados Bursatiles en circulacidn o a solicitud del Emisor;

(iv) firmar, en nombre de los Tenedores y previa aprobacitn de la asamblea de Tenedores, cuando asf corresponda,
los documentos o convenios gue deban suscribirse o celebrarse con el Emisor;

(v) gjercer los actos que sean necesarios a efecto de salvaguardar los derechos de los Tenedores, incluyendo sin
limitar, la facultad de contratar un auditor, cuando a su juicio se requiera;

(vi) calcular y publicar la tasa de interés bruto anual aplicable a los Certificados Bursétifes en cada Periodo de
Intereses, asi como el monto de intereses a pagar en cada una de las Fechas de Pago de Intereses o, en su caso, de
principal en la Fecha de Vencimiento;

{vii) actuar frente al Emisor o ante cualquier autoridad competente como intermediario respecto de los Tenedores
de los Certificados Bursatiles;

(viity  vigilar el cumplimiento de las obligaciones a cargo del Emisor en los términos del Titulo que documente la
Emisidn correspondiente;

(i) publicar, a través de los medios que se determinen para tal efecto, cualquier informacién al gran publico
inversionista respecto del estado que guarda la Emisidn, en el entendido de que cualquier informacion que sea de
cardcter confidencial deberd siempre identificarse como tal, ya que el Representante Comin podra revelar al pablico
inversionista cualquier informacion que se haya hechoe de su conocimiento y que no se haya identificado como
confidencial,

{x) solicitar a las partes toda la informacién necesaria en el gjercicio de sus facultades y para el cumplimiento de
sus obligaciones;
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(xi) informar a la CNBV, a la BMV y al Indeval, a través de los medios que éstos determinen, en cuanto se tenga
conocimiento de una Causa de Vencimiento Anticipado y cuando sean declarados vencidos anticipadamente los
Certificados Bursatiles;

(xiD) por instrucciones de la asamblea de Tenedores o, de asi considerarlo conveniente el Representante Comun,
subcontratar a terceros para el cumplimiento de sus obligaciones de revisidn y supervision establecidos en el titulo que
documente la presente Emisién; y

(xiii)  en general, cjercer todas las funciones y facultades, asi como cumplir con todas las ebligaciones a su cargo
en términos del Titulo gque documente Ja Emisién correspondiente, la LMV, la LGTOC, la Circular Unica, ¥ de los
sanos usos v practicas bursdtiles.

Taodos v cada uno de los actos que lleve a cabo el Representante Comun en nombre o por cuenta de los Tenedores, en
términos del Titulo que documente la presente Emisién o de la legislacion aplicable, serdn obligatorios y se
considerardn aceptados por los Tenedores.

El Representante Comun estard obligado a verificar, a través de la informacion que el Emisor o, en su caso, el Avalista,
le hubieren proporcionado para tales fines, el cumplimiento en tiempo y forma de las obligaciones del Emisor
establecidas en el Titulo que documente ia presente Emision (excepto de las obligaciones de indole contable, fiscal,
laboral y administrativa que no estén directamente relacionadas con el pago de los Certificados Bursatiles).

El Emisor y el Avalista estaran obligado a entregar al Representante Comun y éste tendré derecho de solicitar al Emisor
y al Avalista la informacion y documentacion que sea necesaria para verificar e} cumplimiento de las obligaciones del
Emisor a que se refiere el parrafo anterior.

Para estos efectos y sujeto en cada caso a obligaciones de confidencialidad y/o secreto profesionaj conforme a la ley
aplicable, el Emisor solicitard a sus auditores externos, asesores legales o terceros la informacién en relacion estricta
con el cumplimiento de las obligaciones a cargo del Emisor en términos del Titulo que documente la Emision
correspondiente, a efectos de que los prestadores de servicios le entreguen dicha informacién al Emisor para permitirle
al Emisor proporcionar la misma al Representante Comim. De igual forma, el Representante Comun, podrd realizar
visitas o revisiones al Emisor una vez al affo y cuando lo considere necesario y el Emisor estard obligado a entregar al
Representante Comun la informacién solicitada. El Representante Comin podrd realizar visitas a las oficinas del
Emisor una vez al afio v cuando lo considere necesario, siempre y cuando sea en dfas y horas habiles, no interfiera con
las operaciones del Emisor y le hubiere entregado un aviso al Emisor con 15 Dias Hiabiles de anticipacion, salvo en
caso de urgencia justificada.

El Representante Comun tendré la obligacién de solicitar, inmediatamente, al Emisor que s¢ haga del conocimiento
del pablico, a través de un evento relevante, cualquier incumplimiento de las obligaciones del Emisor establecidas en
el Titulo que documente la presente Emisién, en el entendido de que en caso de que ¢l Emisor omita divulgar el evento
relevante de que se trate, dentro de los 2 Dias Habiles siguientes a la notificacion realizada por ¢l Representante Comun,
éste tendrd Ja obligacion de publicar dicho evento relevante en forma inmediata.

Para dar cumplimiento a tode lo anterior, el Representante Comin podra solicitar a la asamblea de Tenedores o, en su
caso, esta Gltima ordenar que se subcontrate a terceros especializados para que fe auxilien en ¢l cumplimiento de sus
obligaciones de revisién establecidas en el Titulo que documente la presente Emisién y en la legislacién aplicable,
sujeto a las responsabilidades que establezca la propia asamblea de Tenedores y, en consecuencia, podrd confiar, actuar
o abstenerse de actuar con base en las determinaciones que lleven a cabo tales especialistas, segin lo determine la
asamblea de Tenedores. En caso de que la asamblea de Tenedores no apruebe la subcontratacion, el Representante
Comin solamente responderd de las actividades que le son directamente imputables en términos de las disposiciones
legales aplicables, en el entendido de que si ja asamblea de Tenedores aprueba la contratacion pero los Tenedores no
anticipan al Representante Comiin los recursos suficientes para tales efectos, se estard a lo dispuesto por €l articulo
281 del Codigo de Comercio asf como a lo establecido en el articulo 2577 del Codigo Civil para el Distrito Federal y
sus correlativos con relacion a su cardcter de mandatario en términos del articulo 217 de la LGTQC, en el entendido
de que el Representante Comtin no estaré obligado a anticipar las cantidades necesarias para la contratacién de dichos
terceros especializados y no serd responsable bajo ninguna circunstancia en el retraso de su contratacién por falta de
recursos para llevar a cabo dicha contratacién porque no le sean proporcionados.
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El Representante Comun solamente actuard o dejard de actuar con base en la informacion recibida, sin estar obligado
a verificar su autenticidad, integridad o veracidad. El Representante Comun no serd responsable en los casos de actos
dolosos, negligentes, de la mala fe o ilegales (incluyende actos fraudulentos) por parte del Emisor, sus asesores,
auditores externos o cualquier persona que les preste algiin servicio. El Representante Comuiin no serd responsable s
ha actuado de buena fe, conforme a la legislacién aplicable, con base a la informacién disponible en el momento que
corresponda y, en todo caso, buscando proteger los intereses de los Tenedores,

De igual forma, el Representante Comun no seré responsable por Ja autenticidad ni la veracidad de la documentacion
o la informacién que, en su caso, ilegue a proporcionarle el Emisor tales como avaliios, estados financieros, relaciones
patrimoniales, poderes o cualquier otro documento relacionado con el Emision que requiera ef Representante Comun
y que no sea preparada directamente por este Gltime.

El Representante Comin reatizara sus funciones conforme a lo establecido en el Titulo con base en la informacion que
le sea proporcionada, por lo que ni el Representante Comun ni sus funcionarios, consejeros, apoderados, empleados,
filiales o agentes estardn obligados a verificar la autenticidad o legitimidad de dicha informaci6n, ni sera su
responsabilidad verificar o validar el contenido de la misma independientemente de que dicha informacion le haya
sido proporcionada de mala fe, de forma delosa o contraria a la legislacién aplicable.

El Representante Comin deberd rendir cuentas del desempefio de sus funciones cuando le sean solicitadas por la
asamblea de Tenedores o al momentc de concluir su encargo.

El Representante Comiin podré ser removido o sustituido por acuerdo de la asamblea de Tenedores, en el entendido
de que dicha remocién solamente surtird efectos a partir de la fecha en que el representante comiin sustituto haya sido
designado, haya aceptado el cargo y haya tomado posesién del mismo. La designacion de un nuevo representante
comun Ainicamente podrd recaer en una casa de bolsa o institucion de crédito.

El Representante Comin concluira sus funciones en la fecha en que todas las cantidades adeudadas a los Tenedores
conforme a los Certificados Bursatiles hayan sido pagadas en su totalidad.

El Representante Comutn en ningtn momento estard obligado a erogar ningiin tipo de gasto o cantidad alguna a cargo

de su patrimonio para llevar a cabo todos los actos y funciones, facultades y obligaciones que le corresponden por
virtud de su encargo.
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1X. Asamblea de Tenedores

Las asambleas de los Tenedores representaran al conjunto de estos y se regiran, en todo caso, por las disposiciones del
titulo correspondiente, por lo dispuesto en el articulo 68 y demas aplicables de la LMV y de la LGTOC, en lo que
resulte aplicable, y en la LGSM, de forma supletoria, segiin lo sefiala la LGTOC, siendo validas sus resoluciones
respecto de todos los Tenedores, alin respecto de los ausentes v disidentes.

(i) La asamblea de Tenedores se reunird siempre que sea convocada por el Representante Comun,
cuando la ley lo requiera o a solicitud de los Tenedores que representen, en lo individual o en conjunto, por io menos
10% o mas de los Certificados Bursatiles en circulacién o a solicitud del Emisor, especificando en su peticién los
puntos que deberdn ser discutidos en la asamblea. El Representante Comiin deberd expedir la convocatoria para que la
asamblea se reana dentro del término de 1 mes contado a partir de la fecha en que reciba la solicitud, Si el Representante
Comin no cumpliere con esta obligacion, un juez de primera instancia del domicilio det Emisor, a peticion de los
Tenedores solicitantes, debera expedir la convocatoria para [a reunion de la asamblea;

(ii) La convocatoria para las asambleas de Tenedores se publicard una vez, por lo menos, en cualquier
periodico de amplia circulacién a nivel nacional, con al menos 10 dias naturales de anticipacion a la fecha en que la
asamblea deba reunirse. En la convocatoria se expresardn los puntos que en la asamblea deberdn tratarse, sin que
puedan fratarse puntos que no estén previstos en el orden del dfa satvo que esté representado el 100% de Jos Certificados
Bursatiles en circulacion;

(iii) Para concurrir a las asambleas de Tenedores, los Tenedores deberdn entregar al Representante
Comun las constancias de depésito que al efecto expida Indeval, asi como el listado de titulares que, en su caso, emita
la entidad financiera correspondiente en el cual se indique el ndmero de Certificados Bursatiles de los cuales es titular
el Tenedor de que se trate, en el Jugar que se designe en la convocatoria a la asamblea de Tenedores, por lo menos el
Dia Habil anterior a la fecha en que la asamblea de Tenedores deba celebrarse. Los Tenedores podran hacerse
representar en la asamblea mediante apoderado (con facultades suficientes o carta poder firmada ante dos testigos);

{iv) Las asambleas de Tenedores se celebraran en el domicilio del Representante Comin y a falta o
imposibilidad de ello, en la direccion que se sefiale en la convocatoria correspondiente en el domicilio social del
Emisor;

(v} Para que una asamblea de Tenedores reunida para tratar asuntos distintos a los sefialados en el inciso
(vii) siguiente se considere legalmente instalada en virtud de primera convocatoria, deberdn estar representados, por
lo menos, la mitad més uno de los Certificados Bursétiles en circulacion y sus decisiones serdn vélidas cuando sean
aprobadas por fa mayoria de los presentes en la asamblea tomando en consideracion que cada Tenedor tendré derecho
a un voto por cada Certificado Bursatil en circulacion que acredite;

(vi) Si la asamblea de Tenedores se retine en virtud de segunda o ulterior convocatoria para tratar asuntos
distintos a los sefialados en el inciso (vii) siguiente, habra quorum para su instalacién con cualquiera que sea el namero
de Certificados Bursatiles en circulacion en ella representados y sus decisiones serdn validas si son tomadas por la
mayoria de los Tenedores presentes,

(vii) Se requerird que esté representado en la asamblea de Tenedores, en virtud de primera convocatoria,
cuando menos el 75% de los Certificados Bursétiles en circulacion y que las decisiones sean aprobadas por lo menos
por la mitad mas uno de los votos computables en dicha asamblea, tomando en consideracion que cada Tenedor tendrd
derecho a un voto por cada Certificado Bursatil en circulacion que acredite, en los siguientes casos:

(1) cuando se trate de revocar la designacién del Representante Comun o nombrar a cualquier otro
representante comun que lo sustituya en sus funciones;

(2) cuando se trate de consentir o autorizar que el Emisor o el Avalista deje de cumplir con sus obligaciones
contenidas en el titulo correspondiente;
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(3) cuando se trate de realizar cualquier modificacién a los términos o condiciones de los Certificados
Bursatiles u otorgar prorrogas o esperas al Emisor o el Avalista respecto de los pagos de principal e
intereses conforme al titulo correspondiente; 0

(4) cuando se trate de declarar el vencimiento anticipado de los Certificados conforme a lo establecido en
¢l pentltimo parrafo de la seccion “Causas de vencimiento anticipado” contenida anteriormente.

Cuando se pretenda realizar cualquier modificacion a los términos o condiciones de los Certificados Bursdtiles, (i) para
salvar cualquier omision o defecto en la redaccion del titulo correspondiente, (ii) para corregir o adicionar cualquier
disposicién del titulo correspondiente que resuite incongruente con el resto del mismo o para reflejar cualesquiera
modificaciones a las leyes apilicables o a la Circular Unica, o (iif) para satisfacer cualquier requerimiento, condicion o
lieamiento contenido en una orden, sentencia o disposicion legal aplicable, no se requerira el consentimiento de los
Tenedores, en el entendido que, en dichos casos, el Emisor llevara a cabo los tramites y cumpliré con los requisitos
necesarios para llevar a cabo el canje del titulo correspondiente ante Indeval, debiendo informar a Indeval por escrito
o por los medios que éste determine, con por los menos 5 Dias Habiles de anticipacion a la fecha en que se pretenda
llevar a cabo ¢l canje antes indicado. Dicho aviso debera indicar (i) la fecha en que se llevara a cabo el canje
correspondiente, y (ii} todas y cada una de las modificaciones realizadas al titulo correspondiente y el Representante
Coman firmard el nuevo titulo y confirmara por escrito a Indeval que dichas modificaciones no afectan fos derechos
de los Tenedores por tratarse de uno o mas de los supuestos seflalados. Los Tenedores, por la virtud de Ja adquisicion
de los Certificados Bursétiles aceptan y facultan al Emisor y al Representante Comun a Hevar a cabo, sin celebracion
de una asamblea, las modificaciones a que se refiere este numeral.

(viii)  Si la asamblea de Tenedores se retine en virtud de segunda o ulterior convocatoria para tratar
cualesquiera de los asuntos sefalados en el inciso (vii} anterior, se requerird que esté representado en la asamblea de
Tenedores cuando menos el 75% de los Certificados Bursatiles en circulacién y sus decisiones sean aprobadas por lo
menos por la mitad mas uno de los votos computables en la asamblea, tomando en consideracion que cada Tenedor
tendra derecho a un voto por cada Certificado Bursétil en circulacion que acredite;

(ix) En ningtm caso podrén ser representadas cn la asamblea, los Certificados Bursatiles que ¢l Emisor
hubiere adquirido en ei mercado. Dichos Certificados Bursatiles no se consideraran para integrar el quorum de
instalacion y votacion en las asambleas de Tenedores previstas en el titulo correspondiente;

(x) De cada asamblea se levantara un acta suscrita por quienes hayan fungido como presidente y
secretario. Al acta se agregard la lista de asistencia, firmada por los concurrentes y por los escrutadores. Las actas y
demés datos y documentos que se refieran a la actuacion de las asambleas de Tenedores o del Representante Comun,
serdn conservados por éste y podran, en todo tiempo, ser consultadas por los Tenedores, quienes tendran derecho a
que, a su costa, el Representante Comun les expida copias certificadas de dichos documentos;

(xi) Para efectos de calcular el quérum de asistencia a las asambleas de Tenedores, se tomaré como base
el niimero de Certificados Bursatiles en circulacion,

(xii) Las asambleas de Tenedores serdn presididas por €l Representante Comiin y en ella los Tenedores
tendran derecho a tantos votos como les corresponda en virtud de los Certificados Bursatiles de los que sean titulares,
computdndose un voto por cada Certificado Bursatil en circulacion;

(xiii)  Las resoluciones tomadas fuera de asamblea por unanimidad de los Tenedores que representen la
totalidad de tos Certificados Bursétiles con derecho a voto tendrén, para todos los efectos legales, la misma validez
que si hubieren sido adoptadas reunidos en asamblea, siempre que se confirmen por escrito.

(xiv)  Una vez que se declare instalada la asamblea de Tenedores, los Tenedores no podran evitar su
celebracion retirandose de la misma. Se considerard que los Tenedores que se retiren, o que no concuwrran a la
reanudacion de una asamblea de Tenedores que haya sido aplazada en los términos de la ley aplicable, se abstienen de
emitir su voto respecto de Jos asuntos (ue se traten,
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Todos y cada uno de los actos que lleve a cabo el Representante Comin en nombre o por cuenta de los Tenedores, en

los términos del titulo correspondiente o de la legislacion aplicable, serdn obligatorios v se considerardn como
aceptados por los Tenedores, incluyendo los ausentes y disidentes.

Hasta donde es del conocimiento del Emisor, ninguna de Jas disposiciones anteriores limitard o afectard los derechos
gue, en su caso, tuvieren los Tenedores de conformidad con el articulo 223 de la LGTOC.
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X. Nombres de personas con participacién relevante en la oferta

Las personas que se sefialan a continuacién, con ¢l cardcter que se indica, participaron en la asesorfa y consultoria
relacionada con la Emision descrita en el presente Suplemento:

Emisor
Avalista

Intermediarios Colocadores

Asesor Legal Externo
Auditores Externos
Representante Comiin

Agencias calificadoras

Grupo Palacio de Hierro, S.A.B. de C.V.

El Palacio de Hierro, S.A. de C.V.

Casa de Bolsa BBVA Bancomer, S.A. de C.V., Grupo Financiero BBVA
Bancomer; Citibanamex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Casa de Bolsa,
integrante del Grupo Financiero Citibanamex; Casa de Bolsa Santander,
§,A. de C.V., Grupo Financiero Santander México; y Scotia Inverlat Casa
de Bolsa, $.A. de C.V., Grupo Financiero Scotiabank Inverlat.

Galicia Abogados, S.C.

Mancera, S.C., integrante de Ernst & Young Global.

CIBanco, S.A, Institucion de Banca Mutltiple.

HR Ratings de México, S A . de C.V,
Fitch México, S.A. de C.V.

E! encargado de la relacién con inversionistas de la Emisora es Antonio Riveron Sarmiento, Director de Planeacion
Financiera y Relacion con Inversionistas, con direccion en Moliere 222, piso 4 Col. Polanco II Secc. C.P. 11550,
Ciudad de México, teléfono: 5229 5400, correo electrénico: (ariveron@ph.com.mx).

Ninguna de las personas antes mencionadas (distintas del Emisor) es propietaria de acciones del Emisor o sus
Subsidiarias, o bien, tiene algin interés econdmico directo o indirecto en el Emisor.
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X1. Informacién financiera def Emisor

Se incorpora por referencia los siguientes documentos correspondientes a este anexo: (i) tos estados financieros del
Emisor por los ejercicios concluidos al 31 de diciembre de 2018, 2017 y 2016, contenidos en el Reporte Anual
presentado ante la CNBV y a la BMV el 30 de abril de 2019, segin el mismo fue retransmitido con fecha 27 de
septiembre de 2019; (if) el reporte con informacién financiera no auditada del Emisor correspendiente al segundo
trimestre de 2019 terminado el 30 de junio, e cual fue presentado a la CNBV y a fa BMV el 26 de julio de 2019; ¥
(iii) la posicién en instrumentos financieros derivados correspondientes al trimestre concluido el 30 de junio de 2019,
mismo que fue presentado a la CNBV y a la BMV ei 26 de julio de 2019, respectivamente mismos que estdn disponibles
en las paginas de Internet de la BMV, CNBV y del Emisor en las siguientes direcciones: www.bmv.com.mx,
www.gob.mx/cnbv y www elpalaciodehierro.com/gobietno-corporativo.
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La siguiente tabla muestra cierta informacion financiera del Avalistaal 31 de diciembre de 2018 {en millones de Pesos):

539,880

lmporte det activo total
Capital contable $22,980
Ventas $34,702
Utilidad de operacion $4,470
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X111 Acontecimicntos recientes

El Emisor, a través de sus Subsidiarias, opera una cadena de tiendas departamentales que fue fundada en 1988 vy que
ofrece una diversidad de productos exclusivos de marcas nacionales e internacionales consideradas como prestigiadas.
Su estrategia de mercado esté dirigida a los grupos de consumidores de nivel socioecondmico alto, medio-aito y medio,
a los cuales ofrece una amplia variedad de mercancias que incluye articulos de marcas mexicanas y exiranjeras
considerados como reconocidas, tales como ropa de caballeros, damas y nifios, zapatos, cosméticos, perfurmes,
accesorios, joyeria, enseres domésticos, muebles, juguetes, discos, libros y articulos deportivos. Otra actividad
adicional realizada por el Emisor, a través de sus Subsidiarias, es el manejo de su propia tarjeta de crédito.

A la fecha del presente, la estructuea corporativa del Bmisor se cncucntra intcgrada de la siguiente manera:

Grupe Palacio de Hierro pertensce & Grupo Bal, un conjunto de empresas de
vanguardia que incorpoia a un grupo diversificado de negocios

Cada negocio se esfuerza por alcanzar ef cuartl superior de su indusiria en
cuanto a rentabilidad

El conglomerado busca crear valer superior, ofreciende producios vy servicios
excepcionales a sus clientes, contribuyendo asf al avance de Mexico

100% | 0% 1005 100%

L prestadoras de.

Empresas

£l Patacio de Hierro, S Empresas :

i :',l:\[tértb_ur
“U A, de CVA

Sabvicios

istrasibnde Perpon

.. Importadoras i Inmebilfarias.

v Representa 95K g8 135 ventas consolidasas o€ Grupo Palagis ge Hierro

Asimismo, el Emisor cuenta con un equipo directive con mds de 211 afios de experiencia combinada en el segmento
de retail. Entre las personas que integran el equipo directivo del Emisor, se encuentran las siguientes:
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jean Cartos Esoribano
e

hulic Alcalde
Finan v AAITSITacon

il

Erick Martinez
Koda, Hogar v Casi Paladin

Claudia Eabela &5 José Antonio Reviila
Lujo v Dupernancias L Rtereadoreciay CoOmunicacian

Vi

Guillermo sonetti

Beatriz Diaz
Pl sas Humanas

ios y Qperagiones '

RN E POt

Apentuta de fatienda
en Montarrey con tndo

fopommrarce Te = Munde de Lujo Tienda en Cyadalajara Aparturs primesa
o Ei Palacia g2 Hierro incorpara & I mejor tienda tienda ichnica en Apertura ge
Se Funda e iNLorpara A wstrategia de fa Apsertur CE-’!(.!D de depzramental por Primera fate g MExics: Tienda Varatiuz
‘B Pataniv de Herra® Crupe gal compadifa Disirbucion Furctnop Patails Design rueva siends vicinel ol Patacio de Tt Huestsa primera
an fstado de Mevio {EMI: Palacios Tiends Hiorda
1ga8 1965 1940 2005 2009 2013 2016 2010
19R4 1553 2002 2012 20144 2018
Anartara 4o Lnnzarr-ieTn!o dlg Tatjeta Nue;.-o wopcepta Se intrmdnee &l
oo gE Hierrg Lpertuy de speriura de gprimens | SpRrura s . Tota de Viaes Fatacia conceptn “Wellness
foends Santa Fe enda g gt Caza Falat:o ARtara Recorecdmiento Lomo ; Patacio®
24 dv Muica iPuebla) Emipre. expenenca de!

fepULaL: cHante

a1

A continuacion, se presenta un esquema descriptivo de los segmentos de la poblacion en los que participa ¢! Emisor a
la fecha del presente Suplemento:
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Los Estados donde E) Palacio de Hierro tigne
presencia representan 60% del PIB! total de
México

e

NBA ) o
e (e e i —EB

E?\:Z‘:;’CSE C+ 3 Y HEALRAY TALSGAY
§2. 3 3 L
Civdad de c = L|Vefp(x}i

México
$237,121

15 C -

Nuevo Leds M_Sgﬁ%
i 5205,}‘)5? J

T Ouerétare
3156224

wEimean srelektia
Coppel.

Veratiuz

sj}aﬁ?s;a & Duintana
_:?“ s Rgo
149,583
B o E
Guerrein 3
136,871 .
4 ( Fuebla

roase Fetrategia enfocada en los segmentos A/B y Cs, que
representan gran parte de los ingresos totales en
México

Estados Ef Palacio de Hisrro &  Casa Palacio

& El Palscio de Hierro & Ouwrlet Patacio
o o .
&  La Boutigas Palacin o Proxima Apertura El 30% de los hogares con mayores ingresas

{Segmentos A/B v O representan cerca del 61% de
los ingresos coirientes totales en México?

wamm PUE Per Capita fen MXHI

De la misma manera, los segmentos de negocio en los que participa el Emisor son los siguientes:

inmobiliaria

/ Participacion en & de los \

Centros Comerciales mas

Credito Comercial

- ™

Cama de productos de lujoa
través de 7 formatos

Sofuciones de crédite a
nyestros clientes

Cantamos ¢on mas de 1.6
millones de tarjetahabientes

importante segmento que,
consribuye con 9.7% de los
ingresos y 44.1% del EBITDA

del grups?
. /

v
s

¢
' /{:f.:{"!r‘ﬂ-tf.:/ff’i'ﬁ.t
ST N 2D GE AR O K

o -,

= $itiendas
departamentaies
Fipalaciode
Higrro

3 tiendas

Espacos conla
mejer ofena de

ias tiendas de £
Palacio de Hisrro
=a farmitos de
tamaic medio

Experiendias
exce peionales a
RuesTios Clientes,
cada una de
nuestras tiendas
tiens
persanalidad
propia

Y :
f }{iw.{f,f-.-.'-r Hhaern CASA

2 tiendas Casa
Falatid dediczdas
eaciysivarments &
hogar

Casa Falatio
oirece mis de
200 marcas g€
interiprismio
exclusivas, firmas
e profesionales
e 0gCoracion y
servicios
espacializados

Plataforma de eCommerce
Con crecintents por ancima
del mercadu y en proceso de
transformacion

Cantribuye con el 87.6% y
41.7% de {os ingresos y
EBITDA, respectivamente!

e -
! 5 tiendas de N
Patacio Outlst

» +30 sucursales de
Wiajes Palacic

Canal = Ubicadas en
Lompetitive para tiendss de £l

ia venta de Paiacia de Hierro,
articulos e Stond-Alone &

dguidadion de £l
palacio de HENo

15135 &0 piaras
comerciales

« Lgencia de viajes
enfocady &
Eupetiencias
Fre it
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importantes de México

Ubicaciones estrategicas
para ilegar a nuestro cliente

objetivo

Contribuye cor el 2.2% de
los ingresos y 11.4% del
EBITDA del grupo!

/
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A continuacién, se muestran algunas de las marcas exclusivas y marcas propias del Emisor, las cuales constituyen uno

de los principales diferenciadores del Emisor en el mercado. El Emisor considera que las siguientes marcas
diferenciadoras han contribuido a su éxito:

Marcas Diferenciadoras Ventas!' por Segmento

BOTTEGA Trerany& o BV LGARI
VENETA

miu Miiv BURBERRY MONTO

2TOUS BLANC
Ermenegildo Zegna ‘
] M
@, SAINT LAURENT HERMES DlOI
OMEGA FARIS

i ICCl
v ow e @
ROT,FJX TAG;-IeL!er @

TORY BURCH

\

NUesIras marcas

. fa(’mv{me.%mm— ('(:,///'(?/. VALENTING diferenciadoras son un valor
(1

e HNtern PRADA e

CGOACHT

agregado para nuestros clientes

Adicionalmente, como parte de la estrategia general del Emisor, ha incorporado a su modelo de negocios un nuevo

concepto de retailment, mediante el cual busca mantener una estrategia omni-canal para intentar mejorar la experiencia
del cliente y construir una base de lealtad:
Personal Shopping

eCominerce interioristas

Call Center Eventos Viajes

A continuacion, se muestran imagenes de distintas tiendas destacadas del Emisor, entre ellas, la tienda insignia
conocida como “El Palacio de los Palacios™:
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El Emisor continuamente busca implementar e innovar con promociones de manera creativa para beneficiar al cliente.
Dentro de las promociones mas recientes del Emisor se encuentran las siguientes:
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LOUIS VUITTON VISITA TORY LOCURA AMARILLA

TIME CAPSULE 2019

43,314 visitas en total - ncremento en Ticket
(récard mundial en visitas - En Instagram: . promedio de +18.4% en

~al tme capsule) 84k Impresiones tendas y +67% en Casa
126.87% de crecimienta en }.5k interacciones palacio
ventas en ef periodo 73k Views Torales Total de ventas comparable a
+9% de trafico de clientes 326 Clicks Totates 105 dos fines de semana mas
an El Palacio de Hierro fuertes
Polanco

Hallazgo Amarillo S 366K
Marcat Mesicanas

Moches Palacio

Navidad Palacio

Estas promociones, entre otras actividades, han dan como resultado un crecimiento por encima del crecimiento
promedio del mercado. Asimismo, las ventas realizadas en “las mismas tiendas” (VMT) y las ventas en linea han
crecido a un ritmo superior al crecimiento promedio de las demds empresas de este segmento en México. A
continuacién, se muestran tabias que refleian lo anterior:

Crecimiento Nominal VMT Crecimiento eCommerce

370%  Crecimiento de Comercio
Etzctronica en Méuice
‘Cracimicnio de Venias eCommerce
de El Palacic de Hisrre

EANTAL WV
WTAD VAT 120%
13.1% £} Patacia de Higreo VT P

S0%

hex

2015 ?-Olé .' 207 2G4
Visitas y Ordenes eCommerce

@ % Crecimiento ordene

1 i Visila

Crecimiento Visitas 6,555

zale

pANEE s 07 08

El Emisor, en su “Division de Crédito”, cuenta con el siguiente perfil y tuveo los siguientes resultados durante los
periodos sefialados a continuacion:
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Perfil de Tarjeta Palacio Ingresos y Margen EBITDA
+1.6 millones de tarjetahahientes o - @ GD @
Cartera total superior a $10,000 millones de So.#% 3383
pesos

ndice de cartera vencida 4.8% 2019YTD

Reservas: ~140%

a7 2018 TATIBUDM 2T1G UDM

% de Ventas con Tarjeta Palacio () margen aiTon

/ Ventas Comerciales Cartera Vencida' / Cartera Total

Y19 YYD

Lapastncd s meity o

El Emisor, en su “Divisién Inmobiliaria”, tuvo los siguientes resultados durante los periodos sefialados a continuacion;

Presencia en fos mejores Centros Comerciates pon

fngresos y Margen EBITDA

Ubicacion ¢ e e peay
%ngreso_s : 83.4%
Aflgendia 93.2%

Ancia diferenciadora que captura ef 54% del
trafico da los 10 centzos comerciales mas

a3

imporrantes

Trafico Anual

Centro Camercial de Persanas
(En Miles} SRR

Centro Comercial Santa Fe 23,400 2713 UpK
Plaza Satélite 22,500 i“) pargen EBITDA
perisur 21,600 -
Antea Querétaro L eg22 Participacion Accionaria en Centros
Andares 9,145 ) Comerciales

La presencia de i Palacio de Hierro <omo un

diferenctador para las plazas de mas alte prestigio SantaFe
en México =G
Qﬁﬁﬁwfw ’ (@ I
B Ferii¥ey g
! PERISUR

A continuacién, se presenta una grafica que muestra el desempefio financiero del Emisor en donde se refleja un
incremento en rentabilidad, por el segundo trimestre de 2019y 2018, y por los afios 2018, 2017 y 2016.
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De {a misma manera, a continuacion, se muestran tablas que reflejan la deuda, inversiones en capital (“CAPEX") vy
apalancamiento del Emisor, por ¢l segundo trimestre de 2019 y 2018, y por los aflos 2018, 2017 y 2016, asi como ¢l
perfil de vencimientos por los afios 2019, 2020, 2021, 2022 y 2023,

Perfil

Seliined eSS

de Vencimientos! CAPEX

it ea e

e

gMantenimiento B Proyectos

337
2019 2020 23
wEsg Ve ncimieatos Actuales o Vencimentos Pro-Forma 1018 ITE8 UDM 2T UOM
Objetivos de la Emision Apalancamiento peuda Total / EBITDA
Extender el perfil de la deuda acwal de Grupo
Palacio de Hierro por medio del N
refinanciamiento Q‘g‘ o

Destinar parte de oS refursos para usos
carparativos generales

0 2017 01 ITHE UOM 2THE uDM

30 s oedihy de Lantandnd

WaEp gas senesponden e §7 00 Mg Gl vrlvenie Be oot pruza, Y1

En la siguiente grifica se presentan algunas consideraciones adicionales respecto del Emisor:
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El siguiente esquema descriptivo muestra una explicacién del centro del distribucién y logistica del Emisor:

Uhicado en San Martin Ohispe Cuautitian izcalli
39 287 m? para almacén
Cuenta con 34,853 ubicaciones
Centralizacion del 85.8% de los proveedores
427 Colaboradoses
Transporte:
71 unidades de fiota propia (31%
hibridas)
1 Tractor con 10 cajas flota
fntregas & domicilio digitalizadas

Sistemna automatico de generacion de
rutas para entregas a domicilio

El Emisor, dentro de su compromiso con la comunidad y e} medio ambiente, ha implementado diversas campafias para
el cuidado del medio ambiente y procura el involucramiento con la comunidad a través de distintas estrategias. El
siguiente diagrama incluye una descripeién breve de los citados compromisos:
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NOs COMPromer=mos a ¢fear experiencias que nos permitan
demostrar el compromise con nuestros Colaboradares, Clientes,
Proveedores, Socios Comerciales, Accionistas y Sociedad

Cuidado del Medio Ambiente

ALDE
MBIENT:

Conscientes de la importancia del cuidado al
medio ambiente, realizamos acciones que
disminuyen nuesiro impacio:

92% del consumo de energia del grupo proviene de

energias renovabies

Campaha de tapitas

Separacion y manejo de resiguos

Campaiias de concientizacidon

Vincuiacion con la Comunidad

Contribuimos a mejorar fa condicion de las
comunidades en sitvaciones dificiles, a través
de:

Eventos con <ausa social

Donacicnes

Voluntariados

Apoyo en desastres naturales
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X1v. Personas responsables

L.os suscritos manifestamos, bajo protesta de decir verdad, que en el Ambito de nuestras respectivas funciones,
preparamos la informaci6n relativa a la Emisora contenida en el presente Suplemento, 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 Suplemento o que ei mismo
contenga informacion que pudiera inducir a error a los inversionistas.

Emisor

Grupo Palacio de llierro, 5.A.B. de C.V,

)

Juan'\Carlds Escrﬂja’lﬁ}arc;b

Director General

Juan Manuel Gonﬂ;’;}leméndez
Drirector Corporativo Director Jurtdito

de Administracion y Finanzas




El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad, que su representada en su caracter de aval de la emision,
prepard la informacion relativa al Avalista contenida en el presente suplemento, la cual, a su leal saber v
entender, refleja razonablemente su situacidn economica y financiera.

El Palacjo de Higrr, .deC.V.

Por: Ju&n Carl
Cargo: Apoderado



Los suscritos manifestamos bajo protesta de decir verdad, que nuesira representada en su cardcter de
intermediario colocador, ha realizado la investigacidn, revision y analisis del negocio del Emisor, asi como
participado en la definicion de los términos de la oferta publica v que a su leal saber v entender, dicha
investigacidn fue realizada con amplitud y profundidad suficientes para lograr un entendimiento adecuado del
negocio. Asimismo, nuestra representada no tiene conocimiento de informacion relevante que haya sido omitida
o falseada en este Suplemento o que el mismo contenga informacién que pudiera inducir a error a los
inversionistas.

Igualmente, nuestra representada estd de acuerdo en concentrar sus esfuerzos en alcanzar la mejor distribucidn
de los Certificados Bursatiles materia de la oferta piblica, con vistas a lograr una adecuada formacidn de precios
en el mercado y que ha informado a la Emisora el sentido y alcance de las responsabilidades que deberd asumir
frente al piiblico inversionista, fas autoridades competentes y demas participantes del mercade de valores, como
una sociedad con valores inscritos en el Registro Nacional de Valores v en Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B.
de C.V.

Casa de Bolsa BEVA Bancomer, 8.A. de C.V,, Grupo Financiero BBVA Bancomer

£ A [A )V/\\ﬁ:-u *.‘(/ %
Por: Martha Alicia Marrén Sindoval
Cargo: Apoderadd

Qe
M .ms" \
Poy/ Alejanidry Gopailez Canto
CargoMApoderado
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Los suscritos manifestamos bajo protesta de decir verdad, que nuestra representada en su cardcter de
intermediario colocador, ha realizado la investigacion, revision y andlisis del negocio del Emisor, asi como
participado en la definicion de los términos de la oferta publica v que a su leal saber y entender, dicha
investigacion fue realizada con amplitud v profundidad suficientes para lograr un entendimiento adecuado del
negocio. Asimismo, nuestra representada no tiene conocimiento de informacion relevante que haya sido omitida
o falseada en este Suplemento o que el mismo contenga informacién que pudiera inducir a error a los
inversionistas.

Igualmente, nuestra representada estd de acuerdo en concentrar sus esfuerzos en alcanzar la mejor distribucion
de los Certificados Bursatiles materia de la oferta pablica, con vistas a lograr una adecuada formacién de precios
en el mercado y que ha informado a la Emisora el sentido y alcance de las responsabilidades que debera asumir
[rente al publico inversionista, las autoridades compelentes y demas parlicipanles del mercado de valores, como
una sociedad con valores inscritos en el Registro Nacional de Valores y en Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B.
de C.V.

Citibanamex Casa de Bolsa, S.A, de C.V,,
Casa de Bolsa, integrante del Grupo Financiere Cifibanamex

For: Isabel Collade Ibarreche
Cargo: Apodgérado

oo Sy
Por: Carlos/Albefto Pulido Alemén
argo: Apoderado
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Los suscritos manifestamos bajo protesta de decir verdad, que nuestra representada en su cardcter de
intermediario colocador, ha realizado la investigacion, revisién y anélisis del negocio del Emisor, asi como
participado en la definicidén de los términos de la oferta publica v que a su leal saber y entender, dicha
investigacion fue realizada con amplitud v profundidad suficientes para lograr un entendimiento adecuado del
negocio. Asimismo, nuestra representada no tiene conocimiento de informacién relevante que haya sido omitida
o falseada en esie Suplemento o que el mismo contenga informacién que pudiera inducir a error a los
inversionistas.

Igualmente, nuestra representada estd de acuerdo en concentrar sus esfuerzos en alcanzar la mejor distribucién
de los Certificados Bursatiles materia de la oferta pliblica, con vistas a lograr una adecuada formacion dc procios
en el mercado y que ha informado a la Emisora el sentido y alcance de las responsabilidades que deberd asumir
frente al publico inversionista, las autoridades competentes y demads participantes del mercado de valores, como
una sociedad con valores inscritos en el Registro Nacional de Valores y en Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B.
de C.V.

Casa de Bolsa Santander, S.A. de C.V,,
Grupo Financiero Santander México

CargaApoderado

\

4
hdy

. i i
Por: Maria ghgenié Délgadillo Marin

-

|
|
!




Los suscritos manifestamos bajo protesta de decir verdad, que nuestra representada en su cardcter de
intermediario colocador, ha realizado la investigacidn, revisién y andlisis del negocio del Emisor, asi como
participado en la definicién de los términos de la oferta piblica 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, nuestra representada no tiene conocimiento de informacién relevante que haya sido omitida
o falseada en este Suplemento o que el mismo contenga informacidn que pudiera inducir a error a los
inversionistas.

Igualmente, nuestra representada estéd de acuerdo en concentrar sus esfuerzos en alcanzar la mejor distribucién
de los Certificados Bursétiles materia de la oferta piblica, con vistas a lograr una adecuada formacion de precios
en el mercado y que ha informado a la Emisora ¢l sentido y alcance de las responsabilidades que deberd asumir
frente al publico inversionista, las autoridades competentes y demés participantes del mercado de valores, como
una sociedad con valores inscritos en el Registro Nacional de Valores y en Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B.
de C.V. '

Scotia Inverlat Casa de Bolsa, S.A. de C.V.,
Grupm@nciero Scotiabank Inverlat

oo S

Por: Vinicio Alvarez Acevedo
Cargo: Apoderado
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Por: Olifipia Berenice Gorzalez Avendafio
Cargo: Apoderado
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Oficio de autorizacién de la CNBV nimero 153/12229/2019 de Numero de inscripeion de la
fecha 15 de octubre de 2019. primera Emision; 1096-4.15-2019-00G1-01

DENOMINADOS ENPESOS

}/udacl de Mcxzco 2 ISidc i

CHpmEicADo B”“?—.?‘T'é—“? “'IE%%%AS An.pECY.

EMITIDO POR GRUPO PALACIO

Grupo Palacio de Hierro, S.A.B. de C.V. {c] “Emisor” o la “Sociedad” indistintamente), se OBTiga incondicionalmente a pagar la
cantidad de principal de $1,000°000,000.0C (mil millones de Pesos 00/100) precisamente el dia 28 de abrif de 2023 (la “Fecha de
Vencimiento™) mas los intereses correspondientes en los términos del presente titulo (el “Titulo™), por la emisidn total de 10,000,000
(diez millones) de certificados bursétiles de large plazo {los “Certificados”, “Certificados Bursatiles™ o “CBg™) al portador con un valor
nominal de $100.00 (cien Pesos 00/100) cada une (12 “Emisién™}.

Los Certificados Bursitiles de la presente Emisidn corresponden al tipo que refiere la fraccion T del articulo 62 de la LMV,

Este titulo se emite al amparo del Programa de Certificados Bursdtiles con caracter revolvente del Emisor mismo que fue autorizado por
fa CNBV.

El presente Titulo se expide para su deposito en administracion en Indeval, justificando asi fa tenencia de los Certificados Bursétiles por
dicha institucion y la realizacion de todas las actividades que le han sido asignadas a las instituciones para ¢l deposito de valores, y gue
de conformidad con la Legislacidn Aplicable deberan ser cjercidas por las instituciones para el depdsito de valores, sin mayor
responsabilidad para Indeval, que la establecida a dichas instituciones en la LMV,

La inscripcién de los Certificados Bursdtiles en €] RNV no implica certificacion sobre la bondad de los valores o la solvencia del
Emisor, ni convalida los actos que, en su caso, hubieren sido realizados en contravencion de las leyes.

El objeto social del Emisor es (i) promover, constituir, organizar v administrar toda clase de sociedades mercantiles o civiles, (ii)
adquirir acciones, intereses o participaciones en otras socicdades mercantiles o civiles, ya sea formando parte en su constitucién o
adquiriendo acciones o participaciones en las ya constituidas, asf como enajenar o traspasar tales acciones o participaciones, (3i1) recibir
de otras sociedades mexicanas o extranjeras y proporcionar a las sociedades de que sea accionista 0 socio o a otras sociedades servicios
de ascsorfa y consultorfa técnica en materiz administrativa contable, mercantil, financiera y fiscal, (iv) obtener, adquirir, utilizar o
disponer de toda clase de patentes, marcas 0 nombres comerciales o derechos sobre ¢llos, ya sea en México o en el exiranjero, (v}
obtener teda clase de préstamos o créditos con garantia especifica y otorgar préstamos a sociedades mercantiles o civiles en las que la
sociedad tenga relaciones de negocios, (vi) olorgar toda clase de garantias y avales de obligaciones o titulos de crédito a cargo de
sociedades en las que la sociedad tenga interés o participacion, asi como de obligaciones o titulos de erédito a cargo de otras socicdades
0 personas con las gue la sociedad tenga relacidon de negocios, (vii) emitir y girar toda clase de titulos de crédito, aceptarlos y
endosarlos, incluyendo obligaciones con o sin garantja hipotecaria o real, {viii} adquirir en propiedad o en arrendamiento toda clase de
bicnes muebles o inmucbies, asi como derechos reales sobre clios, que scan necesarios o convenientes para su objeto social o para las
operaciones de las sociedades mercantiles o civiles en las que la sociedad tenga interés o participacion, (ix) en general realizar y
celebrar toda clase de actos, contratos y operaciones conexos accesorios o accidentales, que sean necesarios o convenientes para la
realizacion de los objetos anteriores.

1. Definiciones:

Los siguientes términos tendran el significado gue se indica para cada uno de ellos en el presente Titulo, siendo éstos igualmente
aplicables en singular y en piural;

“Accionistas de Control™ significa, conjuntamente las personas que, a la fecha de Fmision, controlen al Emisor y sus respectivos
descendientes, herederos y sucesores o cualquier eontrato de fideicomiso o vehiculo de inversion similar establecido para beneficio de
cualquiera de los anteriores.

“Activos Consolidados Totales™ significa, en cualquier fecha, los activos consolidados totales del Emisor y sus Subsidiarias, de
conformidad con los altimos estados financieros consolidados emitidos por el Emisor y determinados en dicha fecha,

“Activos Operativos™ significa, en cualquier fecha de determinacion, cualesquiera activos fijos y tangibles propiedad del Emisor o
cualguiera de sus Subsidiarias que constituya la totalidad o una parte de cualquier centro comercial, centro de distribucién y en general
cualquier inmuebie que sea utilizado en el curso ordinario de los negocios, incluyendo, sin limitar, maquinaria y eguipo, distintos de
aquclios activos que, en lo individval o, en el caso de una serie de operaciones relacionadas, en su conjunto, de conformidad con la
opinidn de buena fe de la administracion, no sean de importancia para los negocios o activos del Emisor y sus Subsidiarias considerados
de forma conjunta.



“Amortizacion Anticipada Voluntaria™ tiene el significado que s¢ indica en el numeral 6 del presente Titulo.

“Avalista™ significa El Palacio de Hierro, S.A. de C.V. como avalista de los Certificados Bursatiles.

“BMV” significa la Bolsa Mexicana de Valores, S.AB. de C.V.

“Cambio_de Control” significa que los Accionistas de Control, dirccta o indircctamente, dejen de controlar o causar la direccidn de la
administracién o las politicas del Emisor, ya sea mediante la tenencia de acciones con derecho de voto, por contrato o de cualquier otra

manera.

“Caso de Vencimiento Anticipadeo™ tiene el significado que se indica en el numeral 8 del presente Titulo.

“Certificados”, “Certificados Bursatiles™ o "CBs™ significa los 10,000,000 {dicz millones} de certificados bursatiles de largo plazo al
portador con un valor nominal de $100.00 (cien Pesos 00/100) cada uno, que ampara el presente Titulo,

“Certificados Bursétiles Adicionales™ tienc ¢l significado que se le atribuye en el numeral 9 del presente Titulo.

“Certificados Bursétiles Originales™ tiene el significade que se le atribuye en el numeral 9 del presente Titulo.

“Circular Unica™ significa las “Disposiciones de caracter general aplicables a las emisoras de valores y a otros participantes del mercado
de valores”, publicadas en el Diario Oficial de la Federacion el 19 de marzo de 2003, conforme las mismas han sido modificadas de
tiempo en tiempo.

“CNBV” significa la Comision Nacional Bancaria y de Valores.

“Deudy” significa, con respecto al Emisor y sus Subsidiarias, sin duplicar, (a) cualquier obligacion financiera (i) derivada de dinero
tomade en préstamo, de reembolsar cantidades al amparo de cartas de crédito (distintas a cartas de crédito pagaderas a proveedores en ef
curso ordinario de los negocios o pagaderas en relacidn con garantias de compensacidn a trabajadores), de reembolsar cantidades en
relacion con fianzas mercantiles o instrumentos o contratos similares, (ii} de pago relacionada con obligaciones al amparo de
arrendamientos financicros respecto dc bicnes muchles, maquinarias, autos o cquipos, o (iii) al amparo de cualquier convenio o
instrwmento relacionado con cualquier operacidn de intercambio o cobertura de tasas o divisas u otras operaciones financieras derivadas
{distintas a operaciones gue se celebren en el curso ordinario del negocio y que no sean para fines especulativos o para conseguir
crédito), y (b) cualquier modificacion, extension, renovacion o refinanciamiento de cualquier obligacion de fas mencionadas en ¢l inciso
{a) anterior; en el entendido que “Deuda” excluye las obligaciones incurridas en el curso ordinario de los negocios en relacién con
arrendamicntos de inmuebles, programas de financiamiento de cuentas por pagar a proveedores, esquemas de factorajes, pagos
diferidos, incluyendo los programas de cadenas productivas de Nacional Financiera, 5.N.C. u otros programas similares.

“Disminucion en la Calificacion™ significa, cuando ocurra un Cambio de Control, que se actualice cualquiera de los siguientes
supuestos en o dentro de los 90 dias naturales posteriores a Ja fecha en la que ocurra un Cambio de Control (periodo que podra ser
prorrogado mientras exista una publicacidn de revision a la calificacion de los Certificados Bursétiles para su posible reduccidn por
cualquicra de las instituciones calificadoras que emitan los dictdmenes de calificacion correspondientes);

(a) en caso de que, al momento del Cambio de Control los Certificados Bursdtiles tuvieran Gnicamente calificaciones con
grade de inversion, si cualquiera de las calificaciones otorgadas por las instituciones calificadoras correspondientes se
encuentra por debajo del grado de inversion; o

(b) en caso de que los Certificados Bursatiles tengan una calificacion con grado de inversion y una calificacion menor al
grado de inversion con anterioridad a la fecha de Cambio de Control: (i) la calificacion de grado de inversion otorgada a
los Certificados Bursatiles por alguna institucién calificadora se reduzca por debajo del grado de inversion; o (i) la
calificacion por debajo del grado de inversidn otorgada a los Certificados Bursatiles por una institucidn calificadora se
reduzea por uno o mas grados {en cada caso, incluyendo grados dentro de una categorfa de calificacién y entre categorias
de calificacion).

“Dia Habii” Significa cualquier dia, distinto & un sébado, domingo ¢ a cualquier otro dia en el que los bancos comerciales en la Ciudad
de México, estén autorizados u obligados a cerrar de conformidad con 1a ley aplicable,

“Emision™ tiene el significado que se indica en el primer parrafo def presente Titulo.

“EMISNET" significa el sistema electronico de envio y difusion de informacion que mantiene la BMV.
“Emisor™ ticne el significado que se indica en el primer parrafo del presente Titulo.

“EUAS” o “Délares™ significa la moneda de curso legal en los Estados Unidos de América,

“Fecha de Emigion™ significa el 18 de octubre de 2019,

“Fecha de Pago dce Intereses™ significa cada una de las fechas que se indican en el numeral 4 del presente Titulo.




“Fecha de Vencimiento™ tiene el significado que a dicho término se le atribuye en el proemio del presente Titulo.

“Indeval™ significa S.D. Indeval Institucion para el Depésito de Valores, S.A. de C.V.

“Funcionario Responsable’™ tiene el significado que a dicho término se le atribuye en la scecidn 12 del presente Titulo,

“Gravamen” o “Gravidmenes” significa, respecto a cualquier activo, cualquier hipoteca, prenda, usufructo, depdsito, carga, preferencia o
cualquier otra garant{a rcal de cualguier clase o naturaleza, incluyendo cualquier compraventa condicionada o con reserva de deminio.

“Gravamenes Permitidos™ significa:

() Gravamenes sobre {a) Activos Operativos adquiridos, construides, desarrollados o mejorados por el Emisor o
cualquiera de sus Subsidiarias (de forma independiente o conjuntamente con otra persona) con posterioridad a la fecha de emision de
los Certificados Bursatiles, o cualesquiera activos considerados de forma razonable como incidentales al uso u operacion de los Activos
Operativos (incluyendo cualesguiera bienes inmuebles en los que se encuentren dichos Activos Operativos), o (b} cualesquiera
acciones, participacion o interés en, o cualquier Deuda de, cualquier persona que sea tenedora, propietaria o tenga un derecho respecto
de dichos activos, productos, ingresos o ganancias, siempre y cuando, en cada uno de los sub-incisos (a) y (b) anteriores, dicho
Gravamen sea constituido o asumido (x) durante el periode en que dichos Activos Operativos hubieran sido construidos, desarrollados o
mejorados, o {y) de forma contempordnea o dentro de los 360 dias naturales siguientes a la fecha en que se adquieran o concluya su
construceion, desarrollo o mejoramiento para efectos de garantizar u obtener el pago de todo o parte del precio de compra u ofra
contraprestacion por dichos Activos Operativos u otros costos de dicha adquisicién, construccion, desarrollo o mejoramiento
{(incluyendo costos por incremento, intereses durante la construccion y costos de financiamiento y refinanciamiento);

(ii} Gravamenes sobre Activos Operativos que existan antes de que el Emisor o cualquiera de sus Subsidiarias los
adquiera, siempre y cuando (&) dichos Gravdmenes no se hubieren creado exclusivamente con motivo de dicha adquisicidn y (b) dichos
Gravamenes no se extiendan a otros activos del Emisor o de cualquiera de sus Subsidiarias;

(iii) Gravamenes sobre Activos Operativos adquiridos de una persona que sc fusione con el Emisor o cualquiera de sus
Subsidiarias o cualquier Gravamen sobre Activos Operativos de una persona que existan antes de que dicha persona se convierta en una
Subsidiaria, en cada caso siempre v cuando (a) dichos Gravdmenes no se hubieren creado con motivo de o en anticipacion a dicha
adquisicidn y (b) dichos Gravamencs no se extiendan a otros activos del Emisor o de cualquiera de sus Subsidiarias;

(iv) Gravamenes que garanticen Deuda de cualquiera de las Subsidiarias frente al Emisor o a cualquier otra Subsidiaria;
v) GravAmenes creados con anterioridad a la fecha de emision de Jos Certificados Bursatiles,
(vi) Cualquier préroga, renovacion o sustitucidn (o prorrogas, renovaciones o sustituciones sucesivas), en todo o en

parte, de cualquiera de los Gravamenes permitidos en los incisos (i} a (v) anferiores; en ¢l entendido que ¢l monto de principal de la
Deuda garantizada por los mismos no pedra exceder el monto de principal de la Deuda garantizada al momento de dicha promroga,
renovacin o sustitucidén mas el monto necesario para pagar cualesquiera honorarios y gastos, incluyendo primas y costos de renovacion
relacionados con dicha operacion, y que dicha prorroga, renovacion o sustitucion se Himitard a la totalidad o una parte de los activos que
garantizaban el Gravamen prorrogado, renovado o sustitaido {mas ias mejoras de dichos activos); y

(vi) Gravamenes distintos a los antes mencionados, siempre y cuande el saldo insoluto de principal de {a Deuda y de las
demas obligaciones garantizadas con Gravdmenes Permitidos conforme a este inciso (vii) no exceda, en ningiin momento, del 20% de
los Activos Consolidados Totales.

“Legislacion Aplicable™ significa, respecte de cualquier Persona, cualquier ley, tratado, reglamento, norma, ordenamicnte, estatuto,
decreto o circular, o cualquier orden, auto, o resolucion judicial (o arbitral) definitiva, por virtud de la cual dicha Persona o sus bienes,
se encuentren vinculados.

“LGSM™ significa la Ley General de Sociedades Mercantiles.
“LGTOC” significa la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito.
“LMV*™ significa la Ley del Mercado de Valores.

“México™ significa los Estados Unidos Mexicanos,

“Periodo de Intereses™ significa cada una de los periodos que se indican en el numeral 4 del presente Titulo.

“Persona™ significa un individuo, socicdad, corporacion, contrate de fideicomiso, sociedad por acciones, asociacion no corpaorativa,
empresa conjunta, autoridad gubernamental o cuslguier otra entidad de cualquier otra naturaleza,

“Pesos” y 37 significa la moneda de curso legal de México.

“Programa” significa ¢l programa de colocacién de certificados bursatiles de largo plazo con caracter revolvente del Emisor autorizado
por la CNBV mediante oficio ndmero 153/12229/2019 de fecha 15 de octubre de 2019, cuyo monto total antorizado es de hasta
$10,000°000,000.00 (diez mil millones de Pesos 00/100) o su equivalente en UDIs o en divisas, sin que el monto conjunto de sus
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emisiones vigentes exceda de $0,500°000,000.00 (seis mil quinientos millones de Pesos 00/104) o su equivalente en UIHS o en otras
divisas. El plazo para efectuar emisiones al amparo de dicho programa es de 5 (cinco) afios contados a partir de la fecha del oficio antes
mencionado, otorgandose ia inseripcion preventiva en el RNV con ef namero 1096-4,15-2019-001.

“Representante Coman” significa ClBanco, S.A., Institucién de Banca Miltiple, como representante comin de los Tenedores.

“RNV” significa el Registro Nacional de Valores que mantiene 1a CNBV.

“8TIV-2" significa el Sistema de Transferencia de Informacion sobre Vaiores que mantiene la CNBYV.

“Subsidiaria” significa, respecto de cualquier persona, cualquier sociedad o entidad, de cualquier naturaleza, respecto de la cual dicha
persona, directa o indirectamente, (1) sea propietario de, o controle, el 5% o més de su capital o de sus acciones o partes sociales 0 50% o
mas de los derechos de vota, o (if) controle la administracion por cualquier otra via.

“Suplemento™ significa f suplemento informativo que contiene las caracteristicas de ta Emision.

*“Tasa de Interés Bruto Anval” tiene el significado que a dicho témino se le atribuye en el numeral 3 del presente Titulo.

“Tenedores™ signitican los tenedores de los Certificados Bursatiles en circulacion,

*THE" o “Tasa de Interés de Referencia” tiene el significado que se indica en el numeral 3 del presente Titulo.

*“Titulo™” significa el presente titulo de Certificados Bursétiles.

“UDIs” significa la unidad de inversién cuyo valor se publique periédicamente por el Banco de México en e Diario Oficial de la

Federacion o cualquier indice que la sustituya.

“Valor Nominal” significa $100.00 (cien Pesos 00/100), que es el valor nominal de cada uno de los Certificados Bursatiies.

2. Caracteristicas Principales de los Certificados Bursitiles
Valor Nominal de los CBs:
Namero de Emision al amparo del Programa:

Monto total autorizado del Programa:

Vigencia del Programa:

Monto total de ka Emision de CBs:
Numero de CBs:

Plazo de vigencia:

Periodicidad en el pago de intereses:

Fecha de Emision;

Fecha de Vencimiento:

Fecha de publicacion de aviso de oferta piblica:

Fecha de construccion de libro;

Fecha de publicacion del aviso de colocacion con fines
informativos:

Tasa de interés aplicable al primer Periodo de Intereses:

$100.00 (cien Pesos 00/100) cada uno,

Primera.

Hasta $10,000°000,000.00 {diez mil millones de Pesos 00/100),
con cardcter revolvente o su equivalente en UDIs o en otras
divigas, sin que el monto conjunto de sus emisiones vigonics
exceda de $6,500°000,000.00 {scis mil quinicntos millones de
Pesos 00/100) o su equivalente en UDIS o en otras divisas.

5 {cinco) afios contados a partir de la fecha del oficio de
autorizacion del Programa emitido por la CNBYV, es decir desde el
15 de octubre de 2019.

$1,000°000,000.00 (mil miliones de Pesos 00/100).

10,000,000 (diez millones) de Certificados Bursétiles.

1,288 (mil doscientos ochenta y ocho) dias, equivalentes a,
aproximadamente, 3.5 afios.

Se liquidardn conforme al catendario inciuido en el numeral 4 del
presente Titulo.

18 de octubre de 2019,
28 de abril de 2023,
16 de octubre de 2019,

16 de octubre de 2019.

16 de octubre de 2019.

8.10%.



Intereses y procedimiento de calculo: A partir de su fecha de emision y en tanto no sean amortizados en
su totalidad, los Certificados Bursitiles devengaran en cada
periodo de intereses un interés bruto anual sobre su vator nominal,
segln corresponda, a una tasa igual a la tasa a que hace referencia
la Seccion “Forma de calculo de los intereses de los Certificados
Bursatiles™ que se establece en el presente Titulo.

Amortizacidn del principal: El principal de los Certificados Bursatiles sc amortizara a su valor
nominal, en un solo pago, en la Fecha de Vencimiento.

Amortizaciéon Anticipada Voluntaria: El Emisor tendrd el derecho de pagar anticipadamente la totalidad
de los Certificados Bursatiles conforme a lo previsto en el numeral

6 del presente Titulo,

3. Forma de cdlculo de los intereses de los Certificados Bursatiles,

A partir de su fecha de Emision y en tanto no sean amortizados en su totalidad, los Certificados Bursétiles devengardn en cada periodo
de intereses un interés bruto anual sobre su Valor Nominal, segin corresponda, a una tasa igual a la tasa a que hace referencia el
siguiente parrafo, que €] Representante Comdn caleulard con 2 Dias Habiles de anticipacion al inicio de cada periodo de intereses (la
“Fecha de Determinacion de la Tasa de Interés™) y que regird precisamente durante ese periodo de intereses, calculandose en todo caso
los intereses respectivos por el nimero de dias naturales efectivamente transcurridos hasta la Fecha de Pago dc Intereses
correspondiente.

La Tasa de Interés Bruto Anual (segln dicho términe se define més adelante) se calculara mediante la adicién de 0.10% (punto dicz por
ciento) a la Tasa de Interés Interbancario de Equilibrio (“TIIE™) (o la que la sustituya) capitalizada a un plazo de hasta 29 dias que dé a
conacer ¢l Banco de México por el medio masivo de comunicacion que ¢éste determine en la Fecha de Determinacion de la Tasa de
Interés. En caso de que la TIIE no fuere a plazo de hasta 29 dias, se utilizara la THE al plazo mas cercano que dé a conocer el Banco de
México por ¢l medio masivo de comunicacién que éste determine o a través de cualquier otro medio autorizado al efecto precisamente
por el Banco de México, en la Fecha de Determinacién de la Tasa de Interés que cerresponda o, en su defecto, dentro de los 30 Dias
Habiles anteriores a la misma, caso en el cual deberd tomarse como base la tasa comunicada en el Dia Habil mas préximo a dicha Fecha
de Determinacion de la Tasa de Interés. En caso de que la THE deje de existir o publicarse, el Representante Comin utilizard como tasa
sustituta para determinar la Tasa de Interés Bruto Anual de los Certificados Bursitiles aquélla que dé a conocer el Banco de México
oficialmente come la tasa sustituta de la TIIE a plazo de hasta 29 dias. Una vez hecha la adicion de 0.10% (punto dicz por ciento) a la
TIIE, se debera capitalizar o, en su caso, hacer equivalente al nimero de dias naturales efectivamente transcurridos hasta la Fecha de
Pago de Intereses correspondiente. Los cilculos se efectuardn cerrdndose a centésimas.

Para determinar ¢l monto de intereses a pagar en cada periodo respecto de los Certificados Bursatiles, el Representante Comun utilizard
la siguiente férmula:

TC = [{1+ TR/36000xPL) MPL 1] x [36000/NDE]

En donde:

TC = Tasa de Interés Bruto Anual.

TR = TIIE o tasa sustitata mas 0,10% (cero punto diez por ciento) expresada en términos porcentuales.

PL= Plazo de la TIIE o tasa sustituta en dias.

NDE = Nimero de dias naturales efectivamente transcurridos hasta la Fecha de Pago de Intereses correspondiente.

A la tasa que resulte de lo previsto en los parrafos anteriores, se le denominard “TFasa de Interés Bruta Anual”.

Los intercses ordinarios que devenguen los Certificados Bursatiles serén pagados cn las Fechas de Pago de Intereses descritas en la
seccion “Periodicidad en el pago de intereses™ contenida mas adelante,

Para determinar el monto de intereses a pagar en cada periodo respecto de los Certificados Bursétiles, €l Representanic Comin ufilizard
la siguiente formula:

I= VN [(TB/36000) x NDE]

Dénde:

I= Monto de interés bruto del periodo de intereses que corresponda.

VN = Valor nominal de los Certificados Bursatiles en circulacion.

TB = Tasa de Interés Bruto Anual, expresada en términos porcentuales,

NDE == Numero de dias naturales efectivamente transcuiridos hasta la Fecha de Pago de Intereses carespondiente.

Iniciado cada periodo de intereses, la Tasa de Inferés Bruto Anual determinada para dicho periodo no sufrird cambios durante el mismeo.

El Representante Comun, a mas tardar 2 Dias Hébiles antes de cada Fecha de Pago de Intereses, dard a conocer por escrito al Indeval, a
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la CNBV a través de STIV-2, y a Ia BMV, a través del EMISNET o a través de cualesquicra de los medios que éstos determinen, el
monto de los intereses a pagar bajo los Certificados Bursdtiles. Asimismo, dard a conocer con la misma periodicidad ala CNBV yala
BMV, la Tasa de Interés Bruto Anual aplicable al siguiente periodo de intereses.

En Jos términos del articulo 282 de la LMV, ¢f Emisor determina gue el Titulo que ampara los Certificados Bursatites de la Emisidn, no
lleve cupones adheridos, haciendo fas veces de éstos, para todos los efectos legales, fas constancias que expida Indeval,

El Emisor no estd obligado a pagar cantidades adicionales respecto de impuestos de retencién o de cualquier impuesto equivalente,
aplicables en relacion con los pagos que realice respecto de los Certificados Bursatiles, en el entendide gue Indeval ne intervendra ni
serd responsable de la determinacidn o caleulo de cualquier pago derivado del presente Titulo, ast como de la realizacién de cualquicr
tipo de pago adicional o moratorio que derive de la presente Emision,

4. Periodicidad en el pago de intereses.

Los intereses ordinarios que devenguen los Certificados Bursdtiles se liquidaran durante 46 periodos (los “Periodos de Intereses™)

conforme al siguiente calendario y en las fechas siguientes (cada una, una “Fecha de Pago de Intereses™):

Pei;gdo Inicio del Periodo Fecha de Pago de Pe:(';::do Inicio del Periodo de Fecha de Pago de
de Intereses Intereses Intereses Intereses

Intereses Intcreses
| 18 (lezooc?gbl‘c de 15 de noviembre de 2019 24 23 de julie de 2021 20 de agosto de 2021
2 13 denoviembre de | |3 ge diciembre de 2019 | 25 20 de agosto de 2021 | 17 de septicmbre de 2021

13 de diciembre de ) . 17 de septiembre de . "

3 2019 10 de enero de 2020 26 2021 15 de octubre de 2021
4 10 de enero de 2020 7 de febrero de 2020 27 15 de octubre de 2021 12 de noviembre de 2021
5 7 de febrero de 2020 6 de marzo de 2020 28 12 de noviembre de 2021 | 10 de diciembre de 2021
6 6 de marzo de 2020 3 de abril de 2020 29 10 de diciembre de 2021 7 de enero de 2022
7 3 de abril de 2020 1 de mayo d¢ 2020 30 7 de cnero de 2022 4 de febrero de 2622
8 1 de mayo de 2020 29 de mayo de 2020 3] 4 de febrero de 2022 4 de marzo de 2022
9 29 de mayo de 2020 26 de junio de 2020 32 4 de marzo de 2022 ] de abril de 2022
10 26 de junio de 2020 24 de julio de 2020 33 1 de abril de 2022 29 de abril de 2022
11 24 de julic de 2020 21 de agosto de 2020 34 29 de abril de 2022 27 de mayo de 2022
12 21 de agosto de 2020 18 de S?g;;nmc do 35 27 de mayo de 2022 24 de junio de 2022
i3 [Bdoseembiede | g o acmbrede 2020 | 36 24 de junio de 2022 22 de julio de 2022
14 16 de Sg;%b"e e |13 de noviembre de 2020 | 37 22 de jutio de 2022 19 de agosto de 2022
15 13 de “%‘;&“b‘e 4 111 de diciembre de 2020 | 38 19 de agosto de 2022 | 16 de septiembre de 2022
16 11 de d;(:)ize;]nbre de 8 de enero de 2021 39 16 de sez%l’l;;nbre de 14 de octubre de 2022
17 8 de enero de 2021 5 de febrero de 2021 44 14 de octubre de 2022 11 de noviembre de 2022
18 5 de febrero de 2021 3 de marzo de 2021 41 11 de noviembre de 2022 | 9 de diciembre de 2022
19 5 de marzo de 2021 2 de abril de 2621 42 9 de diciembre de 2022 & de enero de 2023
20 2 de abrif de 2021 30 de abril de 2021 43 6 de enero de 2023 3 de febrero de 2023
21 30 de abril de 2021 28 de mayo de 2021 44 3 de febrero de 2023 3 de marzo de 2023
22 28 de mayo de 2021 25 de junio de 2021 45 3 de marzo de 2023 31 de marzo de 2023
23 25 de junic de 2021 23 de julio de 2021 46 31 de marzo de 2023 28 de abril de 2023

En caso de que alguna Fecha de Pago de Intereses no fucre un Dia Habil, el pago sc realizard al Dia Habil siguiente, sin que lo anterior
se considere como un incumplimiento, gn el entendido que ¢l monio de los interescs a pagar deberd comprender los dias naturales
efectivamente transcurridos hasta la fecha en que se realice el pago de intereses correspondiente,

5. Amortizacion de principal.

El principal de los Certificados Bursétiles se amortizard a su Valor Nomiral en un solo pago en la Fecha de Vencimiento, contra entrega
del presente Titulo, o las constancias que al efecto expida Indeval, en la Fecha de Vencimiento, en Pesos, mediante transferencia
electronica.

No obstante io sefialado en el parrafo anterior, su amortizacion podrd realizarse de manera anticipada conforme a lo sefialada en ei
numeral 6 siguiente. En caso de que la Fecha de Vencimiento no sea un Dia Habil, el principal de los Certificados Bursatiles serd
liquidado ¢l Dia Habil inmediato siguiente, sin que lo anterior sea considerado un incumplimicnto.
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6. Amortizacién anticipada voluntaria.

E! Emisor tendrd el derecho a amortizar, en su totalidad, pero no menos de la totalidad, los Certificados Bursatiles en cualquier Fecha de
Pago de Intereses que tenga lugar en o después del 29 de abril de 2022, debiendo pagar la cantidad que sea mayor entre: (i) el importe
de principal pendiente de pago de los Certificados Bursatiles (Valor Nominal}; o (ii) el *precio limpio” caleulado mediante el promedio
aritmético del precio de mercado de los Certificados Bursdtiles durante los 30 Dias Hébiles anteriores a la fecha del aviso de
amortizacién anticipada en que haya existido informacion disponible conforme a la valuacion proporcionada por Proveedor Integral de
Precios, S.A. de C.V. (PIP) y por Valuacion Operativa y Referencias de Mercado, S.A. de C V. (VALMER), misma gue podra ser
consultada en las paginas de Internet de dichos proveedores de precios en las direcciones www.piplatam.com y www,valmer,com.mx,
respectivamente.

La amortizacion anticipada voluntaria de los Certificados Bursatiles se Hlevara a cabo mediante el pago del monto que resulte conforme
a lo previsto en el parrafo anterior, mas los intereses devengados y no pagados respecto de los mismos a la fecha de amortizacion
anticipada, asi como, en su caso, cualesquiera ofras cantidades adeudadas respecto de Jos Certiticados Bursatiies.

El Emisor debera notificar por escrito al Representante Commin su intencion de realizar la amortizacion anticipada voluntaria de los
Certificados Bursatiles con al menos 7 Dias Habiles de anticipacion a la fecha en que se llevara a cabo dicha amortizacion anticipada. E!
Representante Comun deberd avisar y/o publicar con cuando menos 6 Dias Héabiles de anticipacion a la fecha en que pretenda amortizar
anticipadamente los Certificados Bursétiles, el aviso respectivo a la CNBV, a través del STIV-2, a Indeval, por escrito y a la BMV a
través del EMISNET (o a través de los medios que éstas lieguen a determinar). Picho aviso contendra la Fecha de Pago de Intercses en
la que se haréd el pago, el importe de la amortizacion anticipade y los demas datos necesarios para el cobro de los Certificados
Bursatiles, informando, ademas 2 los Tenedores, a través de EMISNET (o cualesquicra otros medios que la BMV determine).

7. Intereses moratorios.

En caso de incumplimiento en ¢l pago de principal de los Certificados Bursitiles, se devengaran intereses moratorios scbre el principal
insoluto de los Certificados Bursatiles a una tasa anual igual al resultado de sumar 2 (dos) puntos porcentuales a 1a Tasa de Interés Bruto
Anual calculada en el Periodo de Intereses inmediato anterior a que se haya producide el incumplimiento de pago.

Los intereses moratorios seran pagaderos a la vista desde la fecha en que tenga lugar el incumplimiento y hasta que el monto de
principal insoluto haya quedado integramente cubierto vy se calcularan sobre la base de un afio de 360 {trescientos sesenta) dfas y por los
dias efectivamente transcurridos en mora, La suma que se adeude por concepto de intereses moratorios deberd ser cubierta en las
oficinas del Emisor, en Ja misma moncda que ia suma de principal y a més tardar a las 11:00 hrs. del dia en que se cfectie el pago y en
caso de ser efectuado después de dicha hora, se entenderd pagado el Dia Habil siguiente.

8. Causas de vencimiento anticipado

En el supuesto de que suceda cualguiera de los siguientes cventos (cada uno, un “Caso de Vencimiento Anticipado™), se podran dar por
vencidos anticipadamente los Certificados Bursatiles en los términos y condiciones establecidos mas adelante:

1. Falta de Pago de Intereses. Si el Emisor deja de pagar intereses ordinarios dentro de los 5 Dias Habiles siguientes a la Fecha de Pago
de Intereses, salvo tratdndose del 0itimo pago de intereses, mismo que debera realizarse en la Fecha de Vencimiento.

2. Incumplimiento de Obligaciones Conforme a los Certificados Bursétiles. Si el Emisor incumple con cualquiera de sus obligaciones
contenidas en el presente Titulo distintas a la obligacion de pagar principal e inlereses al amparo de los Certificados Bursatiles, en el
entendido gue se considerard que ¢l Emisor sc encucntra en incumplimiento de dichas obligaciones si dicho incumplimiento no se
subsanare dentro de los 60 dias naturales siguientes a la fecha en que el Emisor hubiere recibido una notificacion por escrite del
Representante Comin en el que se especifique e} incumplimiento de la obligacién de que se trate.

3. Incumnplinuento o Vencimiento de Otras Obligaciones. Si {i) el Emisor no realiza el pago, a su vencimiento (ya sca a su vencimiento
programado o anticipado y después de haber transcurrido cualquier periodo de gracia aplicable), del monto principal de cualquier
Deuda cuyo monto sea superior, individualmente o en conjunto, a EUA$35,000,000.00 (treinta v cinco millones de Délares 00/100% o
su equivalente en cualquier otra moneda, ¢ (i1} se declara vencida o pagadera anticipadamente cualquier Deuda del Emisor cuyo monto
sea superior, individualmente o en conjunto, a EUA%35,000,000.00 (treinta y cinco millones de Dotares 00/100% o su equivalente en
cualquier otra moneda.

4, Insolvencia. Si ¢! Emisor fuere declarade en concurse mercantil o guiebra por una autoridad judicial competente mediante una
resolucion gue no admita recurse alguno, o si ¢l Emisor admitiere por escrito su incapacidad para pagar sus deudas a su vencimiento.

5. Sentencias. Si el Emisor deja de pagar cantidades conferme a una o varias sentencias judiciales definitivas, no susceptibles de
apelacion o recurso alguno, dictadas on su contra por un monto total de EUA$50,000,000.00 (cincuenta millones de Dolares) o su
equivalente en cualquier otra moneda, y dichas sentencias no son pagadas o garantizadas dentro de los 60 (scsenta) dias naturales
siguicntes a ta fecha en que deban ser pagadas, en caso de que durante dicho periode las mismas no hubieren sido suspendidas,
canceladas o garantizadas con motivo de su apelacidn.

6. Validez de los Certificados Bursatiles. Si el Emisor o el Avalista rechaza, reclama o impugna la validez o exigibilidad de los
Certificados Bursatiles.




7. Expropiacién; intervencidn. Si cualquier autoridad competente expropia, interviene o asume legalmente la posesién, administracion o
¢l control de activos def Emisor ¢ sus Subsidiarias que, individualmente o en conjunto, tengan un valor superior al equivalente al 25%
{veinticinco por ciento) de Jos activos totales consolidados del Emisor basado en los dltimos estados financieros trimestrales
disponibles, salvo por aquellas cxpropiaciones o intervenciones que no afecten de manera adversa y significativa las operaciones o la
situacion financicra del Emisor.

En el case de que ocwira cualquiera de los eventos mencionados en los incisos 4 o 6 anteriores, los Certificados Bursatiles se darin por
vencides automaticamente, sin necesidad de aviso previe de incumplimiento, presentacion, requerimiente de pago, protesto o
nolificacion de cualquier naturaleza, judicial o extrajudicial, haciéndose exigible de inmediato el monto de principal insoluto de los
Certificados Bursatiles, los intereses ordinarios devengados y no pagados con respecto a la misima y todas las demas cantidades que se
adeuden conforme a los mismos,

En el caso de quc ocurra el evento mencionado en el inciso 1 anterior, todas las cantidades pagaderas por ¢l Emisor conforme al
presente Titulo se podran declarar vencidas anticipadamente, siempre y cuando al menos un Tenedor entregue una nofificacién por
escrito al Representante Comin indicando su infencion de declarar vencidos anticipadamente los Certificados Bursdtiles, en cuyo caso
se hardn exigibles de inmediato el monto de principal insoluto de los Certificados Bursdtiles, Ios intereses ordinarios devengados y no
pagados con respecto a la misma y todas las demés cantidades que se adeuden conforme a los mismes. En caso de no haber solicitud
por parte de Tenedor alguno una vez transcuiridos 5 Dias Hébiles después de la fecha en que haya ocurrido el Caso de Vencimiento
Anticipado mencionado en el inciso 1 anterior, ¢l Representante Comun procederd a convecar a una asamblea de Tenedores para que
resuchva respecto del mismo.

En ef caso de que ocurra cualquiera de los eventos mencionados en los incisos 2, 3 y 5 anteriores (y haya transcurrido ¢l plazo de gracia
que, en su caso, se indica en cada uno de dicho pérrafos), todas las cantidades pagaderas por el Emisor conforme a los Certificados
Bursatiles se podran declarar vencidas anticipadamente, siempre y cuando la asambles de Tenedores resuelva declarar vencidos
anticipadamente los Certificados Bursatiles, en cuyo caso se hardn exigibles de inmediato el monto de principal insoluto de los
Certificados Bursétiles, los intereses ordinarios devengados y no pagados con respecto a la misma y todas las demds cantidades que se
adeuden conforme a los mismos. Para efectos de resolver sobre la declaracion de vencimiento anticipado, los quérums de asistencia y
votacion en la asamblea de Tenedores, en virtud de primera o ulterior convocatoria, serdn los que se indican en el inciso (vii) y {viii) de
la seccion “Facultades, requisitos de asistencia y quorum de la Asamblea de Tenedores™ contenida mas adelante.

Fl Representante Comun dard a conocer a la BMV (a través de EMISNET o los medios que esta lltima determine), a la CNBV a través
de STIV-2 (0 los medios que esta ltima determine) y a Indeval por escrite, o a través de los medios gue determine, en cuanto tenga
conocimiento, tan pronto como sea posible, de algin Caso de Vencimiento Anticipado y cuande se haya declarado ¢l vencimiento
anticipado de los Certificados Bursatiles.

4. Anmento en el mimero de Certificados Bursatiles emitidos al amparo de la presente Emision.

Sujeto a las condiciones del mercado, ¢i Emisor tendra el derecho de emitir y ofrecer publicamente Certificados Bursatiles adicionales
{los “Certificados Bursatiles Adicionales™) a los certificados bursatiles emitidos originalimente al ampare de cualguiera de las Emisiones
{los “Certificados Bursatiles Originales™. Los Certificados Bursatiles Adicionales: (i) s¢ consideraran que forman parte de la Emisidn
de los Certificados Bursatiles Originales (por o cual, entre otras cosas, tendran la misma clave de pizarra asignada por la BMVY; y (i)
tendran los mismos términos v condiciones que los Certificados Bursatiles Originales (incluyende, sin limitacion, tfecha de vencimiento,
tasa de interés, valor nominal de cada Certificado Bursatil, obligaciones de bacer y no hacer y causas de vencimiento anticipado, en su
caso)} excepto por la fecha de emisidn, el primer Periodoe de Intereses, el precie de colocacidn, en su caso, y el plazo de su vigencia, que
en todos los casos concluird en la fecha de vencimiento original. Los Certificados Bursétiles Adicionales devengaran intereses a partir
de la fecha de su emision a la tasa aplicable a los Certificados Bursétiles Originales.

En virtud de la adquisicion de Certificados Bursatiles Originales, se entenderd que los Tenedores han consentido que el Emisor emita
Certificados Bursatiles Adicionales, por lo que la emisién y oferta piblica de los Certificados Bursatiles Adicionales no requerird la
autorizacion de los Tencdores de los Certificados Bursétiles Originales. La emisién de Certificados Bursatiles Adicionales se sujetara a
lo siguientc:

(a} El Emisor podra emitir y ofrecer piblicamente Certificados Bursétiles Adicionales, siempre y cuando: (i) las calificaciones de
los Certificados Bursdtiles Adicionales sean las mismas o mejores que las calificaciones otorgadas a los Certificados Bursatiles
Originales y quc cstas itimas calificaciones no disminuyan (ya sca como consccucncia del aumento en el nimero de Certificados
Bursatiles en circulacion o por cualquier otra causa); y (ii) el Emisor se encuentre al corriente en el cumplimiento de sus obligaciones
(incluyendo las obligaciones de hacer y de no hacer, en su caso), 0 no exista o pueda existir {como resultade de la emision de
Certificados Bursatiles Adicionales) un Caso de Vencimiento Anticipado, conforme a los Certificados Bursétiles Originales.

() E} monte maximo de Certificados Bursitiles Adicionales que e! Emisor podrd emitir y ofrecer publicamente, sumado al monto
de las Emisiones en circulacidn al amparo del Programa (incluyendo la Emisién de los Certificados Bursatiles Originales), no podré
exceder el Monto Total Autorizado del Programa.

{c) En la fecha de emision de los Certificados Bursatiles Adicionales, €l Emisor deberd canjear ¢l Tituio que represente los
Certificados Bursatiles Originales (depositado en Indeval) por un nuevo Titulo que ampare los Certificados Bursatiles Originales mas
los Certificados Bursatiles Adicionales, ¥ depositar dicho nucvo Titulo en Indeval. Dicho Titulo hard constar unicamente las
modificaciones que sean necesarias para reflgjar la Emision de los Certificados Bursatiles Adicionales, es decir: {i) ¢l monto tetal de la
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Emisién; (ii) el nimero total de Certificados Bursdtiles amparados por el Titulo (que serd igual al ndmere de Certificados Bursatiles
Originales méas el namero de Certificados Bursatiles Adicionales); (iif) la fecha de Emision (que serd la fecha de Emisidn de los
Certificados Bursitiles Adicionales); y (iv) ¢l plazo de vigencia de la Emision, cuyo plazo serd igual al plazo que exista entre la fecha
de emisién de los Certificados Bursétiles Adicionales v la fecha de vencimiento de los Certificados Bursatiles Originales, en virtud de
que la fecha de vencimiento de dicho Titulo serd la misma fecha de vencimicnto que Ia de los Certificados Bursétiles Originales.

(d} La Emision de los Certificados Bursatiles Adicionaies podra realizarse en cualquier Dia Habil, en el entendido de que, si
dicho Dia Hébil no coincide con la fecha en que inicie cualquiera de los periodos de intereses conforme al Titulo que documente los
Certificados Bursétiles, €l precio de los Certificados Bursatiles Adicionales deberd reflejar los intereses devengados desde la fecha en
que dio inicio €] periodo de intereses vigente.

(e) Ni {a Emisién de los Certificados Bursétiles Adicienales ni el aumento en el monto ¢n circulacién de los Certificados
Bursatiles Originales derivado de la misma constituirdn novacion,

€3] El Emisor podré realizar diversas Emisiones de Certificados Bursatiles Adicionales sobre cualguier Emision de Certificados
Bursétiles Originates en particular.

{g) Los Certificados Bursétiles Adicionales podran colocarse a un precio distinto a su valor nominal, dependiendo de las
condicienes de mercado.

10. Destino de los fondos.

Los recursos netos obtenidos de la segunda emisién de certificados bursétiles que el Emisor realizé en forma simultinea con la presente
Emisidn, serdn destinados para: (i) (a) el pago de un pasivo bancario por la cantidad de $1,872,000,000.00, contraido por el Avalista
con, entre otros, afiliadas de Casa de Bolsa BBV A Bancomer, S.A. de C.V., Grupo Financiero BBV A Bancomer, Citibanamex Casa de
Bolsa, 5.A. de C.V., Casa de Bolsa, integrante del Grupo Financicro Citibanamex y Casa de Bolsa Santander, S.A. de C.V., Grupo
Financierc Santander Mexico, y garantizado por el Emisor, que devenga intereses a una tasa igaal a la Tasa de Interés Interbancaria de
Equilibro a 28 dfas mds 1.85%, con una fecha de vencimiento original del 7 de noviembre de 2021 (con aproximadamente 37.64% de
dichos recursos), (b) ¢l pago de un pasivo bancario por la cantidad de $400,000,000.00, contraido por el Avalista con una afiliada de
Casa de Bolsa Santander, S.A. de C.V., Grupo Financicro Santander México y garantizado por el Emisor, que devenga intereses a una
tasa igual a la Tasa de Interés Interbancaria de Equilibro a 28 dias mas 1.50%, con una fecha de vencimiento original del 28 de julio de
2021 {con aproximadamente 8.04% de dichos recursos), (¢) el pago de un pasivo bancarie por una cantidad de $400,000,600.00,
contraido por ¢l Avalista con una afiliada de Citibanamex Casa de Belsa, S.A. de C.V., Casa de Boisa, intcgrante del Grupo Financiero
Citibanamex y garantizado por el Emisor, que devenga intereses a una tasa igual a la Tasa de Interés Interbancaria de Equilibro a 28
dias mas 0.428%, con una fecha de vencimiento original del 25 de octubre de 2019 (con aproximadamente 8.04% de dichos recursos), y
(@) €l pago de un pasivo bancario por una cantidad de $350,000,000.00, contraido por el Avalista con una afiliada de Casa de Bolsa
Santander, 8.A. de C.V., Grapo Financiero Santander México y garantizado por ¢l Emisor, que devenga intercses a una tasa iguai a la
Tasa de Interés Interbancaria de Equilibro a 28 dias mas 0.2680%, con una fecha de vencimiento original del 25 de octubre de 2019
{con aproximadamente 7.04% de dichos recursos), (i} financiar inversiones de capital (con aproximadamente 19.62% de dichos
recursos), y (iii) fines corporativos generales (con aproximadamente 19.62% de dichos recursos)..

11. Obligaciones de no hacer del Emisor frente a los Tenedores.

Salvo que los Tenedores de la mayorfa de los Certificados Bursétiles autoricen lo contrario, & partir de la fecha de firma del presente
Titulo y hasta que los Certificados Bursétiles sean pagados en su totalidad, ¢! Emisor se obliga por sl mismo y, en los casos
especificamente previstos a continuacion, hard que ef Avalista, en su caso, cumpla con lo siguiente:

1. Giro del Negocio. No modificar el giro preponderante de sus negocios ni el del Avalista,

2. Fusiones, Escisiones v Disposiciones de Activos. No fusionarse, escindirse ni transmitir o disponer de todos o sustancialmente todos
sus bienes y activos consolidados, a menos que se cumplan las siguientes condiciones: (i) si el Emisor es la sociedad fusionante o si el
Emisor cs la sociedad fusionada o escindente, que la sociedad fusionante o escindida asuma las obligaciones del Emisor al amparo de
los Certificados Bursatiles; (ii) que como consccuencia de la operacién correspondiente no ocurra un Caso de Vencimiento Anticipado,
y (iii} gue el Emisor entregue al Representante Comin una opinidn legal en el sentido de que dicha fusion o escision, segin
corresponda, cumple con lo previsto en et inciso (i) anterior y un certificado firmado por un Funcionario Responsable sefialando que
dicha operacién cumple con lo previsto en el inciso (ii} anterior. Para efectos de claridad, si se cumplen ias condiciones antes
mencionadas, €l Emisor podra fusionarse (como fusionante o fusionada), escindirse o disponer de todos o una parte sustancial de sus
bienes y activos consolidades. El Emisor no tendrd que cumplir dichas condiciones si celebra otro tipe de operaciones, incluyendo, sin
limitacidn, operaciones de compra de activos o de acciones u operaciones por las que el Emisor venda o disponga de bienes o activos
que no representen todos o sustancialmente todos sus bienes y activos consolidados.

3. Gravamenes. No constituir, ni permitir que sus Subsidiarias constituyan, gravamen alguno sobre sus Actives Operativos para
garantizar cualquier Deuda o garantia, salvo (i) que se trate de Gravamenes Permitidos; o (i) gue simultaneamente a la creacion de
cualguicr Gravamen, ¢l Emisor garantice en la misma forma sus obligaciones al amparo de los Certificados Bursatiles.

12. Obligaciones de hacer del Emisor frente a los Tenedores.

Salvo que los Tenedores de la mayoria de los Certificades Bursatiles autoricen {o contrario a través de la asamblea de Tenedores, a
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partir de la fecha de suscripeion del presente Titulo y hasta que los Certificados Bursatiles sean pagados en su totalidad, ¢l Emisor se
obliga por si mismo y en los casos especificamente previstos 2 continuacion, hard que el Avalista cumpla en su caso, con 1o siguiente:

1. Divuigacion v entrega de informacion. (a) Divulgar al piblico inversionista, a través de los medios establecidos por la legisiacion
aplicable, en las fechas que sefialen la Circular Unica, un ejemplar completo de los estados financieros del Emisor al fin de cada
trimestre y cualguier otra informacién que el Emisor deba divulgar al piblico trimestralmente conforme a la Gircular Unica, incluyenda,
sin limitacion, un informe sobre la exposicién del Emisor a instrumentos financieros derivados al cierre del trimestre anterior.

(b) Divalgar al publico inversionista, & través de los medies establecidos por la legislacion aplicable, en las fechas que sefialen la
Cireular Unica, un ejemplar completo de los estados financieros auditados del Emisor y cualquier otra informacién que el Emxisor deba
divulgar al piiblico anualmente conforme a la Circular Unica.

(¢) Entregar al Representante Comun, dentro de los 10 Dias Habiles siguientes a la fecha en que se entreguen los estados financieros
trimestrales mencionados en el inciso {a) anterior correspondicntes a los 3 primeros trimestres v los estados financieros auditados
anuales a que se refiere el inciso (b) anterior, respectivamente, un certificado firmado por cualquier persona, cualquiera del director
general, ¢l director de finanzas, el director juridico, el tesorero, el contralor normativo o cualquier ofro funcionario con funciones
equivalentes (un “Funcionarig Responsable™) indicando el cumplimiento de las obligaciones contenidas en las secciones “Obligacioncs
de hacer del Emisor frente & los Tenedores” y “Obligaciones de no hacer frente a los Tenedores™ del presente, a la fecha de dichos
estados financieros.

{d) Informar por escrito at Representante Comin, dentre de los 13 Dias Habiles siguientes a que un Funcionario Responsable tenga
conocimiento del mismo, sobre cualquier evento que constituya un Caso de Vencimiento Anticipado conforme al presente.

(e) Entregar al Representante Comun la informacion y documentacion necesaria para verificar el cumplimiento de Jas obligaciones en
términos de la fraccion 11 del articulo 6% de Ja Circular Unica, excepto de las obligaciones de indole contable, fiscal, laboral y

administrativa que no estén directamente relacionadas con el pago de los Certificados Bursatiles.

2. Existencia legal; Contabilidad y autorizaciones.

(a) Conservar su existencia legal y a del Avalista y mantenerse como negocio ¢n marcha, salvo por lo permitido en el parrafo 2 de la
seccion “Obligaciones de no hacer frente a los Tenedores™ del presente Titulo.

(b) Mantener su contabilidad de conformidad con las disposiciones legales aplicables.

{c) Mantener vigentes vy hacer que sus Subsidiarias (incluyendo al Avalista) mantengan vigentes, todos los permisos, licencias,
concesiones ¢ autorizaciones que sean necesarios para la realizacion de sus actividades, salvo por aquéllos que, de no mantencrse
vigentes, no afecten en forma adversa ¢ importante las operaciones o la situacion financiera consolidada del Emisor gue resulte en una
afectacion negativa en la capacidad del Emisor o del Avalista de pagar oportunamente los Certificados Bursétiles.

3. Destino de Fondos, Usar los recursos de ia colocacion de jos Certiticados Bursatiles para los fines estipulados en el presente.

4. Inscripeion y Listado. Mantener la inscripeion de los Certificados Bursétiles en el RNV y en ¢l listado de valores de ja BMV.

5. Prelacign de Pagos. Hacer lo necesario para que sus obligaciones al amparo de los Certificados Bursatiles constituyan obligaciones
directas y quirografarias del Emisor y que tengan la misma prelacién de pago, en case de concurso mercantil, que sus demés
obligaciones directas y quirografarias, salvo por las preferencias establecidas por ministerio de ley.

6. Seguros. Contratar, y hacer que sus Subsidiarias contraten, con compaiiias de seguros de reconocido prestigio, seguros adecuados
para sus operaciones y bienes, en términos y condiciones (incluyendo, sin limitacidn, tiesgos cubiertos y montos asegurados) similares a
los seguros que actualmente tiene contratados y que ha contratado en cl pasado, siempre y cuando dichos seguros se encuentren
dispenibles, salvo por aquellos seguros que de no ser contratados por el Emisor o por sus Subsidiarias no afectarfan de manerz adversa y
significativa las operaciones o la situacion financiera del Emisor,

El Emisor no asume ninguna otra obligacidn respecto del presente Titulo, salvo: (i) aquéllas derivadas del pago de principal e intereses
(ordinarios y, en su caso, moratorios) estipulados en e mismo; o (ii} las demds expresamente contenidas en este Titulo.

13. Oferta de recompra por Canibio de Control

En caso de que ocurra un Evento de Cambieo de Control, el Emisor tendra la obligacion de realizar una oferta para recomprar la totatidad
de los Certificados Bursitiles (la “Oferta por Cambio de Control”) de conformidad con lo que se describe mas adelante, a un precio de
compra igual al 100% del Valor Nominal de los Certificados Bursatiles mas los intereses ordinarios devengados v no pagados sobre el
principal de los Cerlificados Bursatiles a la fecha de recompra (el “Precio de Compra_por Cambio de Contrgl”). Pura esos efectos,
dentro de ios 30 dias naturales siguientes a la fecha en que ocurra un Evento de Cambio de Control, el Emisor notificard por escrito al
Representante Comun, la CNBV, 1la BMV, el Iadeval y los Tenedores, a través del EMISNET (o los medios que la BMV o Indeval
determinen): (i} que ha ocurrido un Evento de Cambio de Control y que el Emisor realizard una Oferta por Cambio de Control v Ia
forma en que se llevara a cabo; (ii) el Precio de Compra por Cambia de Control, la forma en que €} Emisor obtendra los recursos para
pagar el Precio de Compra por Cambio de Control y la fecha en que se consumara la Oferta por Cambio de Contrel que, saivo que
cualguier ley o autorizacién necesaria en relacion con la Oferta por Cambio de Control disponga otra cosa, serd un Dia Habil que ocurra
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entre (e incluyendo) el dia 30 y el dia 60 después de la fecha de dicha notificacion (la “Eecha de Pago por Cambio de Control™; (iii) las
circunstanciag y hechos importantes relacionados con ¢l Cambio de Control; y (iv) los procedimientos para que los tenedores de los
Certificados Bursatiles que deseen hacerlo acudan a {a Oferta por Cambio de Control o, en su caso, retiven su solicitud de recompra.

£n la Fecha de Pago por Cambic de Control, los Certificados Bursatiles recomprados por ¢l Emisor en la Oferta por Cambio de Control
dejaran de devengar intereses ordinarios y en su lugar se comenzaran a devengar intereses moratorios, a menos que el Emisor deposite
en Indeval, a mds tardar a la 11:00 a.m. (hora de la Ciudad de México), el Precio de Compra por Cambio de Control respecto de los
Certificados Bursatiles que hubieren sido recomprados por el Emisor a los Tenedores que hubieren acudido a la Oferta por Cambio de
Control. Una vez consumada la Oferta por Cambio de Control, en caso de que el Emisor no hubiere adquiride 1a totalidad de los
Certificados Bursatiles, el Emisor deberd Hevar a cabo la actualizacién de inscripeion de los Certificados Bursatiles en €l RNV y canjear
el titulo depositado en Indeval por un nuevo titulo que refleje el numero de Certificados Bursétiles que queden en circulacién después
de consumada la Oferta por Cambio de Control, habiendo dado aviso a la CNBV, a través det Sistema de Informacion de Valores
(STIV-2), ala BMV a través de EMISNET vy al Indcval, por escrifo o a través de los medios que éstas determinen, por o meaos 6 Dias
Habiles antes de que surta efectos el canje.

14. Garantia.
Los Certificados Bursatiles seran quiregrafarios y contarén con el aval de El Palacio de Hierro, S.A. de C.V.

15. Obligaciones de Dar, Hacer v no Hacer del Avalista.

E! Avalista no asumne obligacién de dar frente a los Tenedores distinta al pago complete cuando éste sea exigible, del principal de los
Certificados Bursatiles y de los intereses devengados respecto de los mismos. Asimismo, ¢l Avalista no asume obligaciones de hacer o
no hacer distintas a las mencionadas expresamente en ¢l presente Titulo.

16. Domicilio del Emisor.
El domicilio social del Emisor es la Ciudad de México.
El domicilio convencional del Emisor es el ubicado en Malicre 222, piso 4 Cel. Polanco II Seceion, C.P. 11550, Ciudad de México.

17. Lugar v forma de pago de principal e intereses.

El principal y los intereses devengados respecto de los Certificados Bursatiles s¢ pagaran ¢l dia de su vencimiento v on cads Fecha de
Pago de intereses, respectivamente, mediante transferencia electrénica a través de Indeval, cuyo domicilio estd ubicado en Avenida
Paseo de la Reforma No. 235, tercer piso, Colonia Cuauhtémoc, C.P. 06500, Ciudad de México, contra la entrega del Titule, o contra la
cntrega de las constancias que para tales efectos expida el Indeval.

En caso de que algan pago de principal y/o interés no sea cubierto en su totalidad en la Fecha de Vencimiento y/o en cualquier Fecha de
Pago de Intereses, Indeval no sera responsable de entregar el presente Titulo o las constancias respectivas a dicho pago; asimismo, no

estard obligado a su entrega, hasta gue dicho pago sea integramente cubierto.

El pago de los intereses moratorios sc realizard en las oficinas del Emisor ubicadas ecn Moliere 222, piso 4 Col. Polanco 11 Scecién, C.P.
11550, Ciudad de México.

18. Depositario.

En términos y para los efectos del articulo 282 y demas aplicables de la LMV, el presente Titulo gue ampara los Certificados Bursatiles,
se mantendra en deposito en Indeval.

19. Derechos gque confieren a los Tenedores.

Los Tenedores de los Certificados Bursdtiles tendrin derecho a recibir el pago del principal, de los intereses ordinarios y, en su caso, de
los intereses meratorios correspondientes en las fechas estipuladas en ¢l presente Titulo.

20. Representante Comuin.

El Emisor ha designado como Representante Comin de los Tenedores de los Certificados Bursatiles, en los ténninos de los articulos 64
fraccion X111, 68 y 69 de la LMV a ClBanco, S.A., Institucion de Banca Miltiple, quicn ha aceplado la designacién y sc ha obligado a
su ficl desempefio.

El Representante Comtn flevard a cabo todos los actos necesarios para salvaguardar los dercchos de los Tenedores de conformidad con
la establecido por: (i) ¢l presente Titulo; (ii) los articulos 68, 69 y demas aplicables de la LMV relativos a la representacion comun, y en
lo que resulten aplicables; (iif) la LGTOC, particularmente por io que se refiere a las obligaciones y facultades del representante comun,
asi como a su designacion, revocacion o renuncia; v (iv) los articulos 65, 68 y demas aplicables de la Circular Unica.



Asimismo, para todo aquello no expresamente previsto en el presente Titulo o en la LGTOC, el Representante Comin actuard de
conformidad con las instrucciones que por escrito reciba de la asamblea de Tenedores (para efectos de que no haya lugar a dudas, el
Representante Cormin no representa a los Tenedores de forma individual, sino de manera conjunta).

El Representante Comin tendrd, entre otros, los siguientes derechos y obligaciones:
(1) suscribir los Titulos representativos de os Certificados Bursatiles;

(i) la facultad de vigilar el cumplimiento del destino de los recursos obtenidos de cada emision conforme a lo establecido en el
presente Titulo,

(iii) convocar y presidir las asambleas de Tencdores cuando ia ley lo requicra, cuando lo estime necesario o conveniente, o a
solicitud de los Tenedores que representen, en lo individual o en conjunto, 10% o més de los Certificados Bursétiles cn circulacion o a
solicitud del Emisor;

(iv) firmar, en nombre de los Tenedores y previa aprobacidén de la asamblea de Tenedores, cuando asi corresponda, los
documentos o convenios gue deban suscribirse o celebrarse con €l Emisor;

) gjercer los actos que scan necesarios a efecto de salvaguardar los derechos de los Tenedores, incluyendo sin limitar, la
facultad de contratar un auditor, cuando a su juicio se requiera,

{vi} calcular y publicar la tasa de interés bruto anual aplicable a los certificados bursatiles en cada periedo de intereses, ast como el
monto de intereses a pagar en cada una de las fechas de pago de intereses o, en su caso, de principal cn la fecha de vencimiento;

{vii) actuar frente al Emisor o ante cualguier autoridad competente como intermediario respecto de los Tenedores de los
Certiticados Bursatiles;

(viii) vigilar el cumplimiento de las obligaciones a cargo del Emisor en los términos del Titulo que documente la Emision
correspondiente;
(ix) publicar, a través de los medios que se determinen para tal efecto, cualquier informacion al gran publico inversionista respecto

del estado que guarda la Emision, en el entendido de que cualquier informacidén que sea de cardcter confidencial deberd siempre
identificarse como tal, ya que el Representante Comin podra revelar al publico inversionista cualquier informacidén que se haya hecho
de su conocimiento y que no se haya identificado como confidencial;

(x¢) solicitar a las partes toda la informacién necesaria en el ciercicio de sus facuitades vy para el cumplimiento de sus obligaciones;
() informar a la CNBV, a la BMV y al Indeval, a través de los medios que éstos determinen, en cuanto se tenga conocimiento de

un Caso de Vencimiento Anticipado y cuando sean declarados vencidos anticipadamente los Certificados Bursatiles;

(xii} por instrucciones de la asamblea de Tenedores o, de asi considerarlo conveniente el Representante Comtn, subcontratar a
terceros para el cumplimiento de sus obligaciones de revision y supervisidn establecidos en el presente Titulo; v

(xiii) en general, gjorcer todas Jas funciones y facultades, asi como cumplir con todas las obligaciones a su cargo en términos del
Titulo que documente la Emision correspondiente, la LMV, la LGTOC, la Circular Unica, y de los sanos usos y practicas bursatiles,

Todos y cada uno de los actos que lleve a cabo ¢l Represeatante Comién en nombre o por cuenta de los Tenedores, en términos del
presente Titulo o de la legislacion aplicable, seran obligatorios y se consideraran aceptados por los Tenedores.

El Representante Comun estard obligado a verificar, a través de la informacion que ef Emisor o, en su caso, el Avalista, le hubicren
proporcionado para lales fines, el cumplimiento en tiempo y forma de las obligaciones del Emisor establecidas en el Titulo que
documente la presente Emision {cxecepto de las obligaciones de indole contable, fiscal, laboral y administrativa que no estén
directamente relacionadas con el pago de los Certificados Bursatiles).

El Emisor y el Avalista estardan obligado a entregar al Representante Comiin y éste tendré derecho de solicitar al Emisor y al Avalista la
informacién y documentacion que sea necesaria para verificar el cumplimiento de las obligaciones del Emisar a que se refiere el parrafo
anterior.

Para estos efectos y sujeto en cada caso a obligaciones de confidencialidad y/o secreto profesional conforme a la ley aplicable, el
Emisor solicitard a sus auditores externos, asesores legales o terceros la informacidn en relacion estricta con el cumplimiento de las
obligaciones a cargo del Emisor en términos del Titulo que documente la Emisidn correspondiente, a efectos de que los prestadares de
servicios le entreguen dicha informacion al Emisor para permitirle al Emisor proporcionar la misma al Representante Comin. De igual
forma, el Representante Comin, podra reslizar visitas o revisiones al Emisor una vez al ailo y cuando lo considere neccsario y el Emisor
cstard obligado a entregar al Representante Comin la informacion solicitada. El Representante Comin podra realizar visitas a las
oficinas del Emisor una vez al afic y cuando lo considere necesario, siempre y cuando sea en dias y horas hibiles, no interfiera con las
operaciones del Emisor y le hubiere entregado un aviso al Emisor con 15 Dias Habiles de anticipacion, salvo en caso de urgencia
justificada.



El Representante Comin tendré la obligacion de solicitar, inmediatamente, al Emisor que se haga del conocimiento del pablico, a través
de un evento relevante, cualquier incumplimiento de las obligaciones del Emisor establecidas en el presente Titulo, cn el entendido de
que en caso de que el Emisor omita divulgar el evento relevante de que se trate, dentro de los 2 Dias Habiles siguientes a la notificacién
realizada por el Representante Comun, éste tendra la obligacion de publicar dicho evento relevante en forma inmediata.

Para dar cumpiimiento a todo lo anterior, €l Representante Comin podra solicitar 2 la asamblea de Tenedores o, en su caso, esta tltima
ordenar que se subcontrate a terceros especializados para que le auxilien en el cumplimiento de sus obligaciones de revisidén
establecidas en el presente Titule y en la legislacion aplicable, sujeto a las responsabilidades que establezea la propia asamblea de
Tenedores y, en consecucncia, podrd confiar, actuar o abstenerse de actuar con base en las determinaciones que Jleven a cabo tales
cspecialistas, segin lo determine la asamblea de Tenedores, En caso de que ta asamblea de Tenedores no apruebe la subcontratacion, ef
Representante Comin solamente responderd de las actividades que le son directamente imputables en términos de las disposiciones
legales aplicables, cn ¢l entendide de que si la asamblea de Tenedores aprueba la contratacién pero los Tenedores no anticipan al
Representante Comtin los recursos suficientes para tales efectos, se estard a lo dispuesto por el articulo 281 del Cédigo de Comercie asi
como a lo establecido en el articulo 2577 del Codigo Civil para el Distrito Federal y sus correlativos con relacién a su carécter de
mandatario en términos del articalo 217 de la LGTOC, en el entendido de que el Representante Comin no estard obligado a anticipar
las cantidades necesarias para la contratacidn de dichos terceros especializados y no serd responsable bajo ninguna circunstancia en el
retraso de su contratacidn por falta de recursos para Hevar a cabo dicha contratacion porque no le sean proporcionados.

El Representante Comiin solamente actuard o dejard de actuar con basc en la informacién recibida, sin estar obligado a verificar su
autenticidad, integridad o veracidad. El Representante Comiin no sera responsable en los casos de actos dolosos, negligentes, de la mala
fe o ilegales (incluyendo actos fraudulentos) por parte del Emisor, sus asesores, auditores externos o cualquier persona que les preste
algdn servicio. El Representante Comtin no serd responsable si ha actuado de buena fe, conforme a la legislacion aplicable, con base a
la informacién disponible en el momento gque corresponda y. en tado caso, buscando proteger los intereses de los Tenedores.

De igual forma, el Representanie Comin no serd responsable por la autenticidad ni la veracidad de la documentacién o la informacion
que, en su caso, llegue a proporcionarle ¢l Emisor tales como avalios, estados financieros, relaciones patrimoniales, poderes o cualquicr
otro documento relacionado con el Emision que requiera el Representante Cormiln y que no sea preparada directamente por este tltimo.

El Representante Comin realizard sus funciones conforme a lo establecido en el Titulo con base en la informacién que le sea
proporcionada, por lo que ni el Representante Comidn ni sus funcionatios, consejeros, apoderados, empleados, filiales o agentes estardn
obligados a verificar la autenticidad o legitimidad de dicha informacidn, ni serd su responsabilidad verificar o validar el contenido de la
misma independientemente de que dicha informacion le haya sido proporcionada de mala fe, de forma dolosa o contraria a la
legislacién aplicable.

El Representante Comian deberd rendir cuentas del desempefio de sus funciones cuando le sean solicitadas por la asamblea de
Tenedores o al momento de concluir su encargo.

El Representante Comun podrd ser removido o sustituido por acuerdo de la asamblea de Tenedores, en el entendido de gue dicha
remocion solamente surtird efectos a partir de la fecha en que el representante comn sustituto haya sido designado, haya aceptado el
cargo y haya tomado posesion del mismo. La designacion de un nuevo representante comin Unicamente podrd recaer en una casa de
bolsa o institucion de crédito.

El Representante Comiin concluird sus funciones en la fecha en que todas las cantidades adeudadas a los Tenedores conforme a los
Certificados Bursatiles hayan sido pagadas en su totalidad.

El Representante Comun €n ning(n momento cstard obligado a erogar ningan tipo de gasto o cantidad alguna a cargo de su patrimonio
para llevar a cabo todos los actos y funciones, facultades y ubligaciones que le corresponden por virtud de su encargo.

21. Facultades, requisitos de asistencia y quérum de la Asamblea de Tenedores.

Las asambleas de los Tenedares representaran al conjunto de estos y se regirdn, en todo caso, por las disposiciones del presente titulo,
por lo dispuesto en el articulo 68 y demds aplicables de la LMV y de la BGTOC, en lo que resulte aplicable, y en la LGSM, de forma
supletoria, segan lo sefiala la LGTOC, siendo validas sus resoluciones respecto de todos los Tenedores, ain respecto de los ausentes y
disidentes.

) La asamblea de Tenedores se reunird siempre que sea convocada por el Representante Comiin, cuando la ley lo requiera ¢ a
solicitud de los Tenedores que representen, en o individual o en conjunto, por lo menos 10% o mas de los Certificados Bursatiles en
circulacidn o a solicitud del Emisor, especificando en su peticién los puntos que deberan ser discutidos en la asamblea. Et Representante
Comun deberd expedir la convocatoria para que la asamblea se reima dentro del término de 1 mes contado a partir de la fecha en que
reciba ]z solicitud. Si el Representante Coman no cumpliere con esta obligacidn, un juez de primera instancia del domicilio det Emisor,
a peticion de los Tenedores solicitantes, debera expedir fa convocatoria para la reunion de la asamblea;

(ii} La convocatoria para las asambleas de Tenedores se publicard una ver, por lo menos, en cualquier periddico de amplia
circulacion a nivel nacional, con al menos 16 dias naturales de anticipacion a la fecha en que la asamblea dcba reunirse. En la
convocatoria se expresaran los puntos que en la asamblea deberdn tratarse, sin que puedan tratarse puntos que no estén previstos cn ¢l
arden del dia salvo que esté representado el 100% de los Certificados Bursdtiles en circulacidn;



{ii) Para concurrir a las asambleas de Tenedores, los Tenedores deberdn entregar al Representante Comiiin las constancias de
depdsito que al efecto expida Indeval, asi como e listado de titulares que, en su caso, emita la entidad financiera correspondiente en el
cual se indique ef nimero de Certificados Bursétiles de los cuales es titular el Tenedor de que se trate, en el lugar que se designe en la
convocatoria a la asamblea de Tenedores, por lo menos el Dia Habil anterior a la fecha en gue la asamblea de Tenedores deba
celebrarse. Los Tenedores pedran hacerse representar ¢n la asamblea mediante apoderado (con facultades suficientes o carta poder
firn:ada ante dos testigos);

{iv) Las asambleas de Tenedores sc celebraran en ¢l domicitio del Representante Comuin y a falta o imposibilidad de ello, en ia
direccion que se sehzle en la convocatoria correspondiente en ¢l domicilio social del Emisor;

(v) Para que una asamblea de Tenedores reunida para tratar asuntos distintos a los sefialados en el inciso {vii} siguiente se
considere legalmente instalada en virtud de primera convocatoria, deberdn estar representados, por lo menos, la mitad mas uno de los
Certificados Bursatiles en circuiacién y sus decisiones scran validas cuando sean aprobadas por la mayoria de los presentes en la
asamblea tomando en consideracién que cada Tenedor tendra derecho a un voto por cada Certificado Bursatil en circulacién que
acredite;

(vi) Si la asamblea de Tenedores se reldne en virtud de segunda o ulterior convocatoria para tratar asuntos distintos a los sefialados
en el inciso {vii) siguiente, habrd quérum para su instalacion con cuaiquicra que sea el mimero de Certificados Bursatiles en circulacidn
en ella representados y sus decisiones seran validas si son tomadas por la mayoria de los Tenadores presentes;

(vii) Se¢ requerira que esté representado en la asamblea de Tenedores, en virtud de primera convocatoria, cuande menos el 75% de
los Certificados Bursdtiles en circulacidn y que las decisiones sean aprobadas por lo menos por la mitad mas uno de los votos
computables en dicha asamblea, tomando en consideracion que cada Tenedor tendra derecho a un voto por cada Certificado Bursatil en
circulacidn que acredite, en los siguientes casos:

@) cuando se trate de revocar la designacidn del Representante Comuin o nombrar a cualquier otro representante comiin que lo
sustituya en sus funciones;

cuando se tra ir utoriz i is i cumplir con sus igaciones contenida
2 d trate de consentir ¢ autorizar gue el Emisor o el Avalista deje de ol s obi tenidas en el
presente Titulo;

(3 cuando sc trate de realizar cualquier modificacion a los ténninos o condiciones de los Certificados Bursatiles u otorgar
prorrogas o esperas al Emisor o el Avalista respecto de los pagos de principal e intereses conforme al presente Titulo; o

(4) cuando se trate de declarar el vencimiento anticipado de los Certificados conforme a lo establecido en el penditimo parrafo de
la seccion “Causas de vencimiento anticipado”™ contenida anteriormente.

Cuando se pretenda realizar cualguier modificactén a los términos o condiciones de Jos Certificados Bursatiles, (i) para salvar cualquicr
omision o defecto en la redaccion del presente Titulo, (ii) para corregir o adicionar cualquier disposicidén del presente Titulo gue resulte
incongruente con el resto del mismo o para reflejar cualesquiera modificaciones a las leyes aplicables o a la Circular Unica, o (iii) para
satisfacer cualquier requerimicnto, condicidn o lineamiento contenido en una orden, sentencia o disposicidn legal aplicable, no se
requerird el consentimicnto de los Tenedores, en el entendido que, en dichos casos, el Emisor llevard a cabo los trdmites y cumplird con
los requisitos necesarios para llevar a cabo el canje del presente Titulo ante Indeval, debiendo informar a Indeval por eserito o por los
medios que éste determine, con por los menos 5 Dias Habiles de anticipacion a la fecha en que se pretenda Hevar a cabo el canje antes
indicado. Dicho aviso debera indicar (i) la fecha en que se llevard a cabo el canje correspondiente, y (i) todas v cada una de las
modificaciones realizadas al presente Titulo y el Representante Comun firmara el nuevo titulo y confirmara por escrito a Indeval que
dichas modificaciones no atectan los derechos de los Tenedores por tratarse de uno o mds de los supuestos sefialados. Los Tenedores,
por la virtud de la adquisicidn de los Certificados Bursétiles aceptan y facultan al Emisor y al Representante Comon a levar a cabo, sin
celebracion de una asamblea, las modificaciones a que se refiere este numeral.

(viil) Si la asamblea de Tenedores se relne en virtud de segunda o ulterior convocatoria para tratar cualesquiera de los asuntos
sefialados en el inciso (vii} anterior, se requerird que esté representado en la asamblea de Tenedores cuando menos el 75% de los
Certificados Bursatiles en circulacion y sus decisiones sean aprobadas por lo menos por la mitad mas uno de los votos computables en
la asamblea, tomando en consideracion que cada Tenedor tendra derecho a un voto por cada Certificado Bursétil en circutacién que
acredite;

(ix) En ningin case podran ser representadas en la asamblea, los Certificados Bursatiles que ¢l Emisor hubiere adquirido en el
mercado. Dichos Certificados Bursétiles no se considerardn para integrar el guérum de instalacidn y votacion en las asambleas de
Tenedores previstas en el presente Titulo;

(E8] Dc cada asamblea se levantara un acta suscrita por quienes hayan fungido como presidente y scorclario. Al acta sc agregara la
lista de asistencia, firmada por los concurrentes y por los escrutadores. Las actas y demds datos y documentos que se refieran a la
actuacion de las asambleas de Tenedores o del Representante Comin, serdn conservados por éste y podran, en todo tiempo, ser
consultadas por los Tencdores, quienes tendran derecho a que, a su costa, ¢l Representanic Comin les expida copias certificadas de
dichos documentos;

(1) Para efectos de calenlar ¢l quérum de asistencia a las asambleas de Tenedores, se lomard como base ¢l nimero de Certificados
Bursatiles cn circulacion;
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(xii) Las asambleas de Tenedores seran presididas por el Representante Comin y en ella los Tenedores tendrdn derecho a tantos
votos como les corresponda en virtud de los Certificados Bursitiles de ios que sean titulares, computindose un voto por cada
Certificado Bursati} en circulacion;

(xiii) Las rescluciones tomadas fuera de asambles por unanimidad de los Tenedores que representen la fotalidad de los Certificados
Bursdtiles con derecho s voto tendrin, para todos los efectos legales, la misma validez que si hubieren sido adoptadas reunidos en
asamblea, siempre que se confirmen por escrito.

(xiv) Una vez que s¢ declare instalada la asamblea de Tenedores, los Tenedores no podran evitar su celebracion retirindose de la
misma. Se considerard que los Tenedores que se retiren, 0 que no concurran a la reanudacion de una asamblea de Tenedores que hava
sido aplazada en los términos de ia ley aplicable, se abstienen de emitir su voto respecto de los asuntos que sc traten.

Todos y cada uno de los actos que lleve a cabo ¢l Represeatante Comun en nombre o por cuenta de los Tenedores, en los términos del
presente Titujo o de la legislacion aplicable, seran obligatorios y se considerarin como aceptados por los Tenedores, incluyendo los

ausentes y disidentes.

Hasta donde es del conocimiento del Emisor, ninguna de las disposiciones anteriores limitard o afectard los derechos que, en su caso,
tuvieren los Tenedores de conformidad con et articulo 223 de la LGTOC.

22. Legislacién aplcable v jurisdiccidn.

El presente Certificado Bursatil se regird e interpretard de conformidad con las leyes de México. El Emisor, el Aval, el Representante
Comin vy, por virtud de la adquisicién de Certificados Bursdtiles, los Tenedores, se someten a la jurisdiccion de los tribunales federales
con sede en la Ciudad de México, para cualquier controversia relacionada con los Certificados Bursétiles, renunciando a cualquicr otro
fuero que pudiera corresponderles por razén de ley, de su domicilio, presente o futuro, o por cualquier causa.

El presente Titulo consta de 18 (dieciocho) paginas y se suscribe por ¢l Emisor, el Avalista y, para hacer constar su aceptacidén a su
encargo y facultades, el Representante Comuin, en la Ciudad de México, a los 18 dias del mes de octubre de 2019.

{Espacio dejado en blanco de manera intencional. Sigue hoja de firmas.]
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Juan Bordes Aznar
Apoderado
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En aceptacion a la designacién de Representante Comiin, asi como fas gbligaciones y facultades inherentes a dicho cargo.

ClBanco, S.A. Institucion fe

Ricardo Antoni nggl Fernandez Mac egor
Apaderado

{Espacio dejade en blanco de manera intencional)

La presente hoja de firmas forma parte integral del titulo que ampara los Certificados Bursdtiles identificados con clave de pizarra
“"GPH 19",
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Rating _ i
Agency Grupo Palacio de Hierro, S.A.B. de C.V.

A NRSRO Rating*

México D.F. a 19 de septiembre de 2019

Julio José Alcalde Alcalde

Director de Finanzas y Administracion
Grupo Palacio de Hierro, S.A.B. de C.V.
Calzada Legaria # 549, Torre 2 Piso 10
Col. 10 de Abril, Alcaldia. Miguel Hidalgo
C.P. 11250, Ciudad de México

En atencion a su solicitud, me permito informarle que con fundamento en el articulo 334 de |a Ley del Mercado de Valores,
HR Ratings de México, S.A. de C.V. (HR Ratings) ha procedido a determinar la calificacion de HR AAA con Perspectiva
Estable para la Emision con clave de pizarra GPH 19 hasta por P$5,000 millones (m) en modalidad de vasos comunicantes
con la Emisién GPH 19-2.

La calificacién asignada de HR AAA significa que el emisor o emision con esta calificacion se considera de la mas alta calidad
crediticia, ofreciendo gran seguridad para el pago oportuno de |as obligaciones de deuda. Mantienen minimo riesgo crediticio.

La asignacién de la calificacién de GPH 19 refleja la calificacion corporativa de Grupo Palacio de Hierro de HR AAA con
Perspectiva Estable asignada el 19 de septiembre de 2019. La calificacién de Grupo Palacio de Hierro, S.A.B de C.V. toma
en consideracion el crecimiento histérico de los ingresos de la Empresa, asf como la notable recuperacion en los margenes
de EBITDA y la generacién de Flujo Libre de Efectivo (FLE) a partir de 2017. De igual forma, se toma en cuenta el perfil
conservador que posee la Empresa en cuanto a indicadores de afios de pago de Deuda Neta a EBITDA y FLE, asi como en
la cobertura del servicio de la deuda {DSCR por sus siglas en inglés). Con relacion a lo anterior, sobresale que en 2018 la
deuda neta resulté negativa debido a la fortaleza en resultados operativos y niveles de efectivo y equivalentes de efectivo.
Asimismo, nuestras proyecciones sugieren que gracias a las diferentes estrategias comerciales y de control de costos y gastos
operativos, la Empresa continuard creciendo de manera rentable, manteniendo un riesgo limitado.

A continuacidn, se muestra una tabla con las principales caracteristicas de la emision GPH 19:

Caracteristicas de la Emision: GPH 13

Emisor Grupo Palacio de Hiero, SABde CV
Tipo de Valor Centificados Bursdtiles (CEBURS) a Largo Plazo
Monto del Programa Hasta P510,000m o su equivalente en UDIs

Hasta P$5.000m. a través de vasos comunicantes en el entendido sin que la suma iotal de ambas
emisiones, GPH 19 y GPH 19-2, exceda de hasta de P55.000m.
Denominacion Pasos Mexicanos

Tasa de la Emisién Tasa variable THE 28 + Sobretasa por designar

Monto de la Emision

5 afios a partir de su fecha de autonzacidn, durante |a cual el emisor podra realizar una o varias emisiones
de Cedificados Bursatiles hasta por el Monto Total Autorizado.

Plazo de la Emision 1,278 dias equivalentes aproximadamente a 3 & afios

Amortizacion de Princlpal |En un solo pago en la Fecha de Vencimiento de la Emision conira la entrega dal titulo comespondiente.
o La Emisora tendra derecho a amorlizar de manera anticipada total, o parcial los Certificados Bursatiles en
Amortizacion Anticlpada |cualquier fecha, antes de la Fecha del Vencimiento, conforme a lo descrito en &l Tiulo y Suplemento
i comespondiente

Destino de los Fondos El des:lil'l_o de Ius' recursos qtfe se obtenga por concepto de la emision de los Cenificados Bursidtiles, serd
o para liquidar pasives y financiar CAPEX

Aval El Palacio de Hierro, S A deC V.

Representante Comin  |ClBanco, 5.A., Institucidn de Banca Mdltipla

Vigencia del Programa

Fuente: HR Ratings con base en informacién proporcionada por ls Empresa.

-
”

Twitter: @HRRATINGS
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El analisis de riesgos realizados por HR Ratings el 19 de septiembre de 2019 sobre las principales métricas financieras tienen
como proposito determinar |la capacidad de pago de la Empresa, contemplando dos escenarios: base y estrés. Las
proyecciones realizadas abarcan desde el 3T19 al 4T21. A continuacion, se presentan los resultados obtenidos para cada
uno de los escenarios mencionados.

Supuestos y Resultados' UDM Escenario Base Escenario Estrés

prauioes PARE: 2719 y 2017 2018 2019P  2020P  2021P 2019P  2020P  2021P
Nemas oo 2,783 35634 | 31.160 32,
Margen EBTDA 16 5%
EBITDA : . 5872 i A ' . ; ' :
Flujo Libre de Efectivo * i 2408 3,036 224 1.043 3181 1147 2402 2259 T 1,689 1.815
CAPEX o 13282323 634 806 18921 2682 3706 3000| 2592 3706 3.000
Deuda Total i 5405 5,346 515 565 5101 7,652 6,593 6142} 7652 6593 6242
Deuda Neta i 2568 3114 2374 1.449 (285); 2,002 3594 4106 2384 4341 5,140
Afios de Pago (DN / EBITDA) | 06 05 09 04 na. 03 06 06 04 08 1.0
AosdePago (DN/FLE) | 11 10| 106 44  .naj 47 15 18| 31 26 28
DSCR ** ; 1.5x 1.4x -3.4x 2.7x 3.9x 0.9x 1.6x 1.8x 0.6x 11x 14x
DSCR con caja inicial ! 2.6x 27x  -26.1x 9 8x 9.1xi 5 1x 5.5x 4 3x 4 8x 4 4x 31x

Fuente: HR Ratings con informacion de Ia Empresa bajo un escenario economico base y un escenaric de esirés Proyecciones realizadas a partr del 3719,

"Flujo Libre de Efectivo = Flujo Neto de Aclividades de Operacion - Capex de Mantenimiento (Depreciaciin) - Amortizacion de Arrendanuento + Diferencia en Cambios.
** Cobertura de! Servicio de Is Deuda = FLE / Servicio de Ia Deuda (Intereses Hetos + Amortizaciones de Principal).

' Cifras en milones de pesos mexicanos.

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

o Crecimiento en Ingresos Totales. Los ingresos totales de la Empresa poseen una sdlida trayectoria en términos de
crecimiento, luego de alcanzar una Tasa Media de Crecimiento Anual (TMAC) para el periodo 2013-2018 de 10.3%.
Asimismo, gracias a las diferentes estrategias comerciales, las ventas mismas tiendas (VMT) de la Empresa han podido
crecer en términos reales a tasas mas elevadas en comparacion con la industria.

» Recuperacion en margenes de EBITDA. Como resultado de las diversas estrategias comerciales y de ahorros en gastos
y costos, la Empresa logré incrementar &l margen EBITDA de niveles de 9.2% en promedio (2013-2017) a niveles de
16.2% en 2018, lo que presentd una expansion de 700 puntos base.

» Generacion de FLE. Debido a |a recuperacion en resultados operativos, la Empresa generé FLE por P$3,181m, nivel
que implicé un incremento de 3.05 veces (x) en comparacion el FLE de 2017

+ Solido posicionamiento en su segmento. La Empresa posee una importante trayectoria en el mercado, iniciando
operaciones desde 1891. Asimismo, gracias a sus estrategias comerciales y campanas publicitarias, la Empresa se ha
mantenido entre el gusto de los consumidores.

» Diversificacion de Ingresos. La Empresa cuenta con una diversificacion en la generacion de Ingresos y EBITDA, lo que
le permite mitigar riesgos en sus resultados de operacion en el caso de presentarse algin tipo de coyuntura econdmica.

* Respaldo de un sélido grupo empresarial. La Empresa forma parte de Grupo Bal, en donde este Gltimo esta
conformado por una serie de companias que son jugadores clave a nivel local en aquellas industrias en donde participa.
Grupo Profuturo cuenta con una calificacion de HR AAA con Perspectiva Estable y de HR+1 (marzo 2019).

Hoga 2 g 11
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Los ingresos de la Empresa muestran una evolucién favorable, que se traduce en una TMAC (Tasa Media Anual de
Crecimiento) de 10.1% para el periodo de 2013-2018. Es importante destacar, que los crecimientos de 14.6% y 19.8%
observados en 2015 y 2016, fueron resultado de la ampliacién de la tienda Polanco. En cuanto al analisis de los resultados
de 2018, los ingresos cerraron en P$34,702m, (vs. P$32,517m cierre de 2017), lo que represento un crecimiento de 6.7%. Lo
anterior fue resultado, por un lado, de un crecimiento de 4.5% en el segmento comercial (87.6% de los ingresos consolidados),
un crecimiento de 6.9% de los ingresos por intereses (4.1% de los ingresos consolidados), un incremento de 55.5% en los
ingresos por arrendamiento (2.7% de los ingresos consolidados) y finalmente un crecimiento de 31.7% en el rubro de otros
ingresos financieros que se refiere a las ventas a plazos (5.5% de los ingresos consolidados). Por otro |ado, los ingresos
totales ditimos doce meses (UDM) al 2T19 cerraron en P$35,634m (vs. P$32,789m UDM al 2T18), lo que representd un
incremento de 8.7%. Lo anterior fue resultado de que los ingresos del segmento comercial aumentaron 7.5% ante las diversas
estrategias comerciales implementadas, los ingresos por intereses aumentaron 6.7% vy finalmente, los ingresos por
arrendamiento y los ingresos por venta a plazos crecieron 36.6% y 20.3% respectivamente.

El margen EBITDA de 2013 a 2018, muestra niveles que en promedio lo ubican en 10.3%, en donde resalta el margen EBITDA
logrado en 2018 de 16.2% (vs. 11.2% al cierre de 2017) como resultado de las estrategias implementadas a partir de 2017
por la nueva administracion en el sentido de operar una empresa mas eficiente. Bajo este contexto, la generacion de EBITDA
fue de P$5,608m al cierre de 2018 (vs. P$3,657m cierre de 2017), lo que representd un crecimiento de 53.3%. Esto se explica,
por un incremento en el margen bruto de 160pb a 41.3% en 2018 (vs. 39.7% al cierre de 2017}, aunado a una reduccion de
330pb en los gastos de operacidn como porcentaje de los ingresos al pasar a 25.2% al cierre de 2018 (vs. 28.5% al cierre de
2017). En detalle, la mejora en EBITDA se dio como resultado de una serie de estrategias, enfocadas en gestionar mas
eficiente la vida de los productos, limpieza de inventarios obsoletos, depuracion de marcas, crecimiento en marcas y negocios
con mayores margenes y la implementacion de ofras estrategias de ahorro en costos y gastos. Esta dinamica, sumada a la
adopcion de la IFRS16 “Arrendamientos” llevaron a que el EBITDA UDM al 2T19 presentara un nivel de P$6,311m (vs.
P$4,088m UDM al 2T18), con lo que el margen se ubico en 17.7% (vs. 12.5% UDM al 2T18).

La deuda total al 2T19 se ubicé en P$5,346m (vs. P$5,405m al 2T18), representando una disminucion de 1.1%. La deuda de
corto plazo represento 37.6% (vs. 15.5% al 2T18) y la deuda de largo plazo representé 62.4% (vs. 84.5% al 2T18).
Adicionalmente, la deuda de largo plazo al 2T19 cuenta con un vencimiento promedio de 3.1 afios y una tasa promedio
ponderada de 8.2%. Al incorporar el efectivo e inversiones temporales, la deuda neta muestra un incremento de 21.3%,
cerrando en P$3,114m (vs. P$2,568m al 2T18) principalmente como resultado del pago de un dividendo por P$1,481m e
inversiones en CAPEX por P$1,166m.

No omito manifestarie que la calificacion otorgada no constituye una recomendacion para comprar, vender o mantener algan
instrumento, ni para llevar a cabo algdn tipo de negocio, inversion u operacién y puede estar sujeta a actualizaciones en
cualquier momento, de conformidad con las metodologias de calificacidn de HR Ratings y en términos de lo dispuesto en el
articulo 7, fraccion |l y/o IIl, segln corresponda, de las “Disposiciones de carécter general aplicables a las emisoras de valores
y a otros participantes del mercado de valores”.

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

Atentamente,

Director Ejecutivo dedAdeuda Corporativa / ABS

Ratings
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Grupo Palacio de Hierro {Base): Balance en Pesos Nominales [millones)
S 2016° 017 2018* 2H19P 2020P 2021P 6M18 M18
ACTIVOS TOTALES M, 230 36,742 19,809 44,800 45,143 46,364 35,372 38,851
Activo Circulante 11,660 14,136 16,142 17,987 16,100 16,092 13,755 13,970
Efectivo y Equivalentes de Efectvo 2,782 4.207 5386 5,650 2,999 203 2837 2232
Cuentas por Cobrar a Clientes Jrz2 3.966 4,579 5053 5,398 5,875 4177 4.786
Otras Cuentas por Cobrar e Impuastos por Recuperar 868 1.082 861 1.483 1,643 1,605 1574 1,853
Inventarnios 4184 4,617 5,124 5,584 5,957 6,360 4,907 4 886
_Pagos Anticipados 164 265 174 212 204 196 269 212
Activos no Circulantes 22,570 22,606 23,745 26,613 29,043 30,272 21,697 24,881
Cuentas y Doctos. por Cobrar 4492 4 600 4 T87 4739 4,889 5,041 3,558 3,461
Inversiones en Subsid. N.C 1.613 1,457 1.610 1,132 1,217 1,303 1,061 1,146
Promedades de lmversion 656 641 623 642 548 848 633 616
Planta, Propiedad y Equipa (Nela) 13,820 138719 14,917 16,678 18,743 19.742 14,685 16,006
Acivos Intangibles y Carges Diferidos 1212 1,298 1,245 1,224 1,274 1,325 1,197 1,224
Impuestos Dieridos 423 467 kral 309 297 285 I 483 360
Otros Activos LP' 294 265 241 2,088 2,006 1,927 | 0 2,066
PASIVOS TOTALES 16,055 16,712 16,301 20,797 19,854 19,454 14,392 16,593
Pasivo Clrculanta 8,457 9,491 14,307 10,710 10,758 10,714 8,265 9,641
Pasivo con Costa 72 581 1,061 1,060 851 602 836 2,012
Proveedores 4,394 4,487 5,276 5114 5673 5975 2825 2,918
Impuestos por Pagar 958 879 1.267 1,280 1,293 1,306 1,533 1.741
Otros sin Costo 3.0 3524 3,502 3.056 2942 2832 o072 2,969
Beneficios a Emplaados a Lago Plazo 112 110 98 87 99 101 98 86
Partes Relacionadas, Anticipos, Gastos Acumutados v Otros 2922 3434 3404 2,959 2842 2,730 2914 2872
Pasivos no Circulantes 7.598 7221 5,793 10,088 9,096 8,740 6,017 6,952
Pasno con Costo 5,084 5.074 4039 6593 5742 5,540 4,569 334
Impuesias Diferidos 1.099 877 980 980 990 1,000 675 794
Otros Pasnvos No Circulantes 1415 1.269 764 2,515 2.364 2200 B31 2820
Beneficios a Empleados a Largo Plazo 1129 993 557 558 512 574 831 695
Gastas Acumulados y Otros Pasivos de LP? 0 277 207 1.957 1,792 1.626 5] 2,125
CAPITAL CONTABLE 18,175 2001 22,989 24,003 25,288 26,910 21,030 22,258
Minoritario 574 609 566 584 627 675 628 564
Capital Contribuido, Util Acum & Otros 569 598 521 544 584 584 603 544
Ltilidad del Ejercicio 5 bb] 45 40 43 EiN 18 20
Mayaoritario 17,601 19,422 2423 21,419 24,662 26,235 20,402 21,654
Capital Contribuido 4602 4 602 4,602 4602 4602 4,602} 4,602 4,602
Utilidades Acumuladas 12.102 13 109 14,863 16,201 17,617 19.060 | 14,778 16,201
Utitidad del Ejercicio 897 1,711 2959 2,616 2443 2574 1.022 892
Deuda Total 5,156 5,656 5101 7,652 6,593 6,142 5405 5,346
Deuda Neta S 23714 1,449 {285} 2,002 3,594 4,106 2,568 3114
Dias Cuenta por Cobrar Clientes 42 44 44 46 45 45 44 47
Dias Inventario 87 B& 92 90 4 L] 90 92
Dias por Pagar Proveedores 60 60 &7 63 63 63 65 66

Fuente: HR Retings proyecciones con base en informacién trimestral nt=ma de ls Empresa v clerres anuales dictaminados por E&Y
* nitormacsén Dictaminads en formato FAS.

* Proyecciones 8 parir del 3719

| Pegaimente te refiere al reconacimiento del Activo por Derecho de Uso (FRS16 “Arrendamentos™)

¥ Prncipaimente s& refiere al recanocimisntt del Pesivo per Arr pento (IFRS16 “Arrendarmi "}
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Grupo Palacio de Hierro, S.A.B. de C.V.

Grupe Palacio de Hierro (Base): Estado de Resuftados en Pesos Nominales (miflones}

2m6” 2017* 2018* 2019P 2020P 2021P GM18 _EM19
Ventas Netas 31,160 32,512 34,702 37,11 39,263 42,123 14,772 15,703
Venta de Bienes 28.281 29.104 30402 32,813 34,946 37.141 12,933 13,932
Intereses 1114 1.340 1432 1,550 1612 1.660 701 783
Amendamiento 587 609 948 952 838 79 364 g4
Ventas a plazos 1,179 1,459 1.921 17% 1.868 1,942 754 605
Costos de Ventas 19,179 19,532 20,361 21,768 22,989 24,622 8,496 8,965
Utilidad Operative bruta {antes de deprecizar) 11,981 12,920 14,341 15,343 16,274 17,502 6,276 6,739
Gaslos de Operacion 9,299 9,263 a8.733 9,292 9 872 10,612 4,223 4421
UOPADA {(EBITDA}) 2,682 3,657 5,608 6,051 6,402 6,890 2,053 2317
Depraciacidn y Amortzacion 1,098 1,165 1,203 1,289 1,665 1971 554 609
Depreciacion de Activos por Derecho de Usc 0 ¢ 0 599 613 629 0 300
Utilidad de Oper. antes de otros ingresos (qastos) 1,584 2,49 4,405 4,163 4,124 4,290 1,498 1,409
Otros ingresos generales y {gastos) netos (46) (148} &8 {32) (o [ A {22)
Utllidad de Oper. después de otros ingresos 1,538 2,344 4,494 4131 4124 4 1,533 1,377
Ingresos por Intereses 36 165 164 176 156 108 79 B8
Infereses Pagados 416 445 418 423 572 488 213 211
Gasto Financiero por Arrendamiento 0 0 0 198 203 212 Q 99
Resultado Financiero Neto (380) {339) (254} (445)  819) (82 (135 (22
Resultada Cambsario 10 {132) (B4) (75) (89) 52) 24 (33)
Resultado Integral de Financiamiento (3T} {472} {338) (520} _ _ (708) (6B4) (110) {255)
Utitidad después del RIF - 1,168 1,872 4,15 361 3416 3607|148 1,122
Participacion en Subsid. no Consofidadas 12 134 (24) 83 B5 66 4) 96
Utilidad antes de Impuestos 1,288 2,006 4,132 3,693 3,501 3.693 1,419 1,218
Impuestes sobre la Litilidad 363 260 1.129 1.037 1,015 1.071 ar 307
Impuestes Causados 608 572 MG 850 835 B&1 620 459
Impuestos Diferidos (245) (312} 219 187 181 130 {243) (193)
Utilidad Neta Consolidada 926 1,746 3,004 2.656 2.486 2,622 1,042 912
Participacion mincritana en la utilidad 29 k3 45 40 43 4B 19 20
857 1711 2959 2.616 2,443 2,574 1,022 892
Cifras UDM
Cambio en Venlas (%} 198% 43% 67% 6.9% 5.8% 7.3% 15% 8T%
Margen Bruto 38 4% 39.7% 41.3% 41.3% 41 4% 415% 40 5% 415%
Margen EBITDA 86% 11.2% 16.2% 16.3% 16.3% 16 4% 12.5% 16.5%
Tasa de !mpuaslos (%) 281% 13.0% 273% 28.1% 29.0% 25.0% 16.7% 26.9%
Ventas Netas a Planta, Prop & Equipo 23 23 23 22 21 21 22 22
Retomo sobre Capital Empleado (%) 81% 12 9% 22% 17.0% 13 2% 12 2% 14.8% 212%
Tasa Pasiva 69% 6.9% 1.9% 82% 80% 7.9% 71% B.1%
Tasa Activa G 8% 16% 21% 22% 20% 17% 22% 2.2%
Fuenie: HA Ratings proyeccones con base en infermacidn trimesiral intema de (a Empresa y cierres anuales diciamnadoa por &Y
*informacién Dictaminada en formata FRS
" Proyeccones a partr ¢el 3118
Haja
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Grupo Palacio de Hierro, S.A.B. de C.V.

Grupe Palacio de Hierro (Base}): Flujo de Efective en Pesos Nominales (millones)

2016" 2017 2018 2015¢ 2020P 2021P] 6M18 &M1%
ACTIVIDADES OF OPERACION
Wilidad o Pérdida neto o antes de impuestos 1,288 2,006 4,132 1,693 3,501 3,693 1,419 1,218
Depreciacion y Amonizacion 1.098 1,165 1.203 1.28% 1.665 15711 £54 609
Depreciacidn de Activos por Dereche de Uso [V 0 a 599 613 629 [1} 300
Utikdad /Pérdida en Venta de lnmb.. y Negocios Conjuntos 92 174 119 35 [ 1] k. ] 35
Patticipacion en Asoctados y Negocios Conjuntos g 22 14 20 (85) {88) 4 (]
Interesas a Favor {1.150) {209) [2ET} {301) {156} {108) {188) (213}
Panidas Relacionadas can Actividades de invarsion B 1,152 1,069 1,641 2,037 2405 409 136
Intereses Devengados 416 445 418 423 5712 468 213 21
Gasio Financiero par Artendamiento 0 0 1] 198 203 212 o 83
Otras Partidas de Finarciamiento 2 {56) (316) (142) [\ 0 {79} {142)
Partidas Relac. con Activ. de Financ. 443 8 102 479 776 700 | 135 168
Flujo Deri. a Resul. antes de Impuesios a la Lhil. 1,786 1,546 5,304 5814 6,313 6,798 1,962 2123
Decremento (Incremento) en Clientes 1606) {233) 719) (480) {339) 477 1.110 1,318
Decremento (Incrementa) en [nventarios 12 (432) (508) {460) {373) 423) {291) 238
Decr. {incr ) en Otras Cuentas por Cobrar y Olros Activas 2 (390) {28) {101} {101) {126} {445) {124)
Incremento (Decremento) en Proveedores n Lk ) 794 k1 359 anz {1,679} {2.357)
Incremanto (Decrementa) en Otros Pasivos (299) (434) (318 (514) (361} {400} (744} {453)
Capital de trabajo (519) (1,396} {16) {1,518) [835) {1,124) {2,048 1,378}
Impuestos a la Wilidad Pagados o Deveeltos 0 0 (199} (1.275) (835) 81y B (325)
Flujos Generados o Utilizados en la Operacion e {519) {1.396) (981} {2.793) {1.669) {2,005)]  (2.049) {2,303}
Flujos Netos de Electivo de Actividades de Oper. 1.267 2,150 4,323 3,021 4.644 4,782 187} {180)
ACTIVIDADES DE INVERSION
Inversién en Prop., Planta y Equipo {619) (803)  (1948)  (2592)  (3706)  {3.000] {792)  (1.156)
Venla de Propiedades, Planta y Equipo 15 4 57 1 0 0 1 a
Inversidn en Actios Intangibles (151) (366) (265) (144) {50) 52} “9 {132}
intereses Cobrados 1.075 105 164 176 156 108 T3 BB
Ottos Activos (14) 285 (179) (8} (i 1] {571 {8)
Flujos Netos de Efectiva de Actividadas da inversién 306 (781)  (2471)  (2.568)  (3.600)  (2.844)  (818) (1,217}
Efectivo Exced .} para aplicar en Activid.de Financ. 1,514 1,370 2,152 453 1,045 1,843 {305) {1,337}
ACTVIDADES DE FINANCIAMIENTO
Financiamentos Bancarios 5,040 500 4 1,750 0 400 1] 750
Financiamientos Bursatiles 0 0 1] 5.000 o 0 1} 13
Amontizacién de Financiamientos Bancarios (4.916) [22) {578) (4.222) {1.060) (851) (229) (528}
Amprtizacion de Financiamientos Bursatilgs 0 0 0 0 ] 0 ] o
Amontizacidn de Amendaméiento 0 0 1] (650} [650) (66 1) o 322)
Intereses Pagados y otras partidas {403y (422§ (395) {3a8) {572) {488) {235) {178)
Gasto Financiero por Arendamiento [ 0 0 (198) (203) {212) {59}
Financiamiento “Ajenc™ {2139 56 {373 1,292 [249%)  (1.813) {464) (218
Dwidendos Pagados 0 o 0 (1.481) {1,200 (1.000) '] (1.461)
Financiamiento "Propio™ 0 0 ¢ (1.481) (L2000 (1,000)) 0 [1.481)
Flujos Natos de Efectivo de Activ. de Finan. (27 56 573 189 3,686, .812)| 464 1,756}
Incre.(Dismin.} neto de Efectivo y Equiv. 1,285 1425 1.178 265 {2,651) o)l [@.70)  (3.154)
Drfer. en Cambies en el Efecivo y Equiv o 0 0 ] 1] ] 0 1]
Efectve y equiv. al pancipio del Periodo 1,487 27181 4207 5,385 5,650 2,949 4,207 385
Efactivo y equiv. al fine! dal Parlodo 2,781 4,207 5,385 5,650 2,999 2,036 2,837 229
Crfras UDM
Capex de Mantenimiento {1.,043) (1.707) (1.142) (1.225) (1,562} (1.872) {1,085) [1,185)
Ajustes especiales X [H L} 1 0 0 0 0 [}
Flujo Libre de Efectivo 224 1.043 J.181 1,147 2,402 2.259 | ¥l 3
Amontizacion de Deuds 7,916 p7] 576 14222 1.060 851 _M B60) ]
Revolvencia automdtica {4,310} 0 3 {3161 1] 0 2716 1,135
Amerizacidn de Deuda Final &06 T2 581 1.061 1.060 851 BH 2012
Intereses Netos Pagados (incluy Capit.) (672} nr x| 212 416 380 799 163
Servicio de Iz Deuda {65) 389 a13 1273 1476 1231 1,635 2175
D5CR {3.4) PA ] 39 (%] 16 LI T I - T ¥
Cap Inicial Disponible 1,487 2781 4.207 5,385 5650 2999 1,842 2 865
DSCR con Caja Inicial (26.1) 9.8 9.1 5.1 5.5 4.3 | 1.6 21
Deuda Netn a FLE 10.6 14 K] 17 15 1.8 11 18
a Neta a EBITDA 0.9 04 k) 0.3 0.6 0.6 0.6 0.5
Fuente. HR Ratings proyactones con base en informacién trimestralintema de la Empresa y demes anuales diclaminados por EAY
* Informacién Didlaminada en formato IFRS
** Proyectiones a parlir del 3719,
Hoja & de 1(
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Grupo Palacio de Hierro (Estrés): Balance en Pesos Mominales {millones)
2016* 2017 2018* 2019P 2020P 2021P] EM18 6M19
ACTIVOS TOTALES 34,230 36,742 39,889 44,068 43,926 44,467 315,372 38,851
Activo Circulante 11,660 14,136 16,144 17,255 14,883 14,195 13,755 13,970
Efectmo y Equivalentes de Efectivo 2,782 4207 5.386 5303 2,29 1132 2,837 2,232
Cuentas por Cobrar a Clientes 372 3,566 4,579 4 844 5122 5,364 4177 4,786
Otras Cuentas por Cobrar 8 impuestas por Recuperar 868 1,082 881 1483 1543 1,605 1574 1,853
inventarios 4184 4617 5124 5414 51723 5,898 4 967 4 886
Pagos Anticipades 104 265 174 212 204 196 259 212
Activos no Circulantes 22,510 22,606 21,745 26,813 29,043 30,272 21,617 24,881
Cuentas y Doctos. por Cobrar 4432 4,600 4707 4739 4.888 5.041 3,558 3461
Inversiones en Subsid N.C 1,613 1457 1610 1,132 1.217 1,303 1,061 1,146
Propiedades de Inversian 656 41 623 842 648 648 633 616
Planta, Propiedad y Equipo (Neto) 13,820 13,679 14,917 16,678 18.713 19.742 14,685 16.006
Actrvos Intangibles y Camgos Difendos 1,272 1298 1,245 1,224 1.274 1325 1,197 1,224
Impuestos Diferidos 423 467 i 309 257 285 483 360
_Otros Actvos LP! 284 265 241 2,088 2006 1927 1] 2,068
PASIVOS TOTALES 16,055 16,712 16,901 20,548 19,359 18,915 14,342 16,593
Pasivo Circulante 8,457 9,491 11,997 10,460 10,263 10,075 8,265 9,641
Pasivo con Costo 72 501 1,064 1,060 851 €02 836 2012
Proveedores 4394 4 487 5278 5064 5178 5336 2,825 2,913
Impuestes por Pagar 958 879 1.267 1280 1,283 1,306 1,533 1.741
Otrus sin Costo 3034 354 3.502 3056 2,942 2832 o072 2,9%6%
Beneficios a Empleados a Largo Plazo 112 10 98 97 99 101 98 ]
Partes Relacionadas. Anticipos, Gastos Acumulados y Otros 2922 344 3404 2,959 2842 2.730 2974 2,872
Pesivos no Circulantas 7,598 1221 5,793 10,088 9,036 8,840 6,077 6,952
Paswo cor Cosla 5,084 5074 4,639 6533 5742 5,640 4,569 3334
Impuestos Diferidos 1,099 877 580 980 990 1.000 676 798
Otros Pasivos No Circulantes 1415 1,269 754 2515 2,364 2200 B3 2 820
Beneficios a Empleados a Lago Plaza 1.12% 993 557 556 572 574 831 695
Gastos Acumulados y Otros Pasios da LP? 4@ 21 207 1,957 1.732 1626 0 2,125
CAPITAL CONTABLE 18,375 20,01 22,989 231,520 24,566 25551 21,030 22,258
Minoritario 574 609 566 584 627 675 628 564
Capital Contribuide, WHil. Acum & Otros 569 598 521 544 584 584 60% 544
Utilidad del Ejercicin 5 11 45 40 43 91 19 20
Mayoritario 17,601 19,422 2423 22,936 23,940 24,876 20,402 21,694
Capdal Contriburdo 4,602 4 662 4,602 4,602 4 602 4,602 4,602 4,602
Utitidades Acumuladas 12,102 13,109 14,863 16.201 17,594 18,598 14,778 16,201
Utifidad del Ejarcicio g7 1741 2,953 2.1 1.744 1677 1.022 B9z
Deuda Total 5,156 5,656 5,101 7,652 6,593 6,242 5,405 5,346
Dauda Neta __ 2,374 1,449 285 2.350 4,302 5,110 1,568 3114
Dias Cuenta por Cobrar Clientes 42 44 44 46 45 45 44 47
Dias Inventario 87 86 92 90 89 91 90 52
Bias por Pagar Proveedores 60 60 67 62 62 63 65 ]

Fuente: HR Ratings proyecciones con base en informacin tnimesiral interna de s Evoresa v cierres anuales dictamnades por EBY
" nfermacion Delamnada en formato FRS

" Proyecciones a partr del 3719

' Prncaiments se refiere al recanocimsnts dal Actvo por Derecho de Uso (FRS16 “Arendamentos”)

? Principaiments e refiere al reconocimiento del Pesive por Asrend to (FRS16 “Arr }

Haia v(un t
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Grupo Palacio de Hierro, S.A.B. de C.V.

Grupo Palacio de Hierro (Estres): Estado de Resultados en Pesos Nominales (millones)

2016* 2017 208 2019P 2020P 2021P 6M18 EM19
Ventas Netas 31,160 32,512 34,702 36,324 1261 38,462 14,772 15,703
Venta de Bienes 28,281 23 104 30,402 32,073 33036 34,182 12,933 13,932
Intereses 1.114 1.340 1432 1.528 1574 1,621 M 783
Arrendamiento 587 609 948 950 826 768 384 s
Ventas a plazos 1,179 1.459 1,921 1,772 1,826 1.880 754 605
Costos de Ventas 19,179 19,592 20,361 21,450 21,978 22,647 8,496 8,965
Wilidad Operativa bruta (antes de depreciar) 11,581 12,920 14,341 14,874 15,234 15,814 6,276 6,739
Gastos de Operacitn 9,299 9.263 8,733 9.4%0 9,755 10.088 4,223 4421
UOPADA (EBITDA) 2,682 3,657 5,608 5,383 5,529 5,726 2,053 2317
Depreciacitn y Amorzaciin 1,098 1,165 1.203 1,285 1,665 1,87 554 603
Depreciacidn de Activos por Derecho de Uso 0 0 0 595 613 629 (1] 300
Utilidad de Oper. antes de otros ingreses (gastos} 1,584 2432 4405 34% 3250 3427|1498 1,409
Otros ingresos generales y (gastos) netos (46) (148) 68 (32 ) {0) 3 (32)
Utilidad de r. después de otros in 1.538 2,344 4,494 3.464 3.250 3,126 | 1,533 1317
Ingresas por Intereses 36 105 164 169 112 m 79 &8
Intereses Pagados 416 445 418 433 639 556 213 211
Gasta Financiero por Arrendamiento 0 [} 0 1498 203 212 [t} 99
Resuliado Financiero Neto {380} {339) {254) {462) (730) {691) {135) (222)
Resultado Cambiatio 10 (132) &) {75) {69) 92) 24 @3
Resultado Integral de Financiamiento {370) {472) {338} _{538) {819) (782) (110 {255)
Utilidad después del RIF 1,168 1,872 4,156 2,926 2,431 2,343 | 1423 1,122
Participacion en Subsid. no Consolidadas 121 134 (24} a3 85 86 4) 9%
Utilidad antes de Impuestos 1,288 2,006 4,132 3,008 2,516 2,429 1419 1,218
Impuestos sobre Ia Ukilidad 363 260 1,129 835 730 705 an 307
Impuestos Causados 608 572 910 753 600 580 620 439
Impuestos Dderidos [245) {312} 219 82 130 125 {243) (1533
Utitidad Neta Consolidada 926 1,746 3,004 2174 1,786 1,725 1,042 912
Participacién minoritana en la ubfidad 29 35 45 40 43 48 13 20
Participacion mayoritails en la ui 897 171 2,959 2,134 1.744 1677 1,092 832
Cifras UDM
Cambio en Ventas (%) 13.6% 4.3% 6.7% 4.7% 26% 12% 1.5% 8.7%
Margen Bruto /A% 39 7% 413% 40 9% 41.0% 41.1% 40 5% 41.5%
Margen EBITDA B 6% 11.2% 16.2% 14.8% 14 8% 14 9% 12.5% 16.5%
Tasa de Impuesios (%) R 281% 13 0% 213%  2T7% 29 0% 29 0%| 16.7% 26.9%
Ventas Netas a Planta, Prop & Equipo 23 23 23 22 20 19 22 22
Retomo scbre Capital Empleado {%) 8.1% 12 9% 22.2% 4 5% 16 5% 9.0% 14.8% 21.2%
Tasa Pasiva 6.9% 6.9% 7.9% B 4% 9.0% 9.0% 71% B.1%
Tasa Activa 08% 16% 21% 22% 1.5% 14% 22% 22%
Fuente: HR Ratings proyeccones con base en informacion trimestral interna de la E a y ciefres dictymingdos por E&Y

* Informacién Dictamnaga en formatp FRS.

** Proyecciones a paitr del 3119

Hn}ifnﬂ
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2018* 207 2018* 2019P 20209 H21P EM18 EM19
ACTIVIDADES DE OPERACION
Wilidad o Pérdida neto o antes de impuestos 1,288 2,006 4,132 3,008 2,516 2429 1,418 1,218
Depreciacién y Amertizacién 1.088 1.165 1.203 1.28% 1.665 1971 554 609
Depreciacion de Activos por Derecho de Uso 0 [ 0 599 613 629 L} 300
Utilidad /Pérdida en Venta de Inmb _ y Negocios Conjuntas' 52 174 119 35 1] ] K] 35
Participacién en Ascciadas y Negocios Conpintos 9 2 14 20 85) (86) 4 §
Intereses a Favor {1,150} {209 (2ET) (234) {112) T (1E8) 213)
Partidas Relacionadas con Actividades de In jon 50 1,152 1,069 1,649 2.081 2437 408 T¥%
Intereses Devengados 416 445 418 433 639 556 213 21
Gasta Financiero por Arrendamiento 1 0 0 198 203 212 0 95
Otras Parlidas de Financiamiento 32 (56) (318) {142) 0 1] (79} {142)
Partidas Relac. con Activ. de Financ. 448 388 102 489 842 768 135 163
Flujo Deri. a Resul. antes de Impuestos a la Lhil. 1,786 3,546 5,304 5,146 5,440 5,64 1,962 2,123
Decremento (Incremenio) en Clientes ] (233) {T19) (265) (278) (242} 1.110 1,318
Decremento (Incremeno) en lnventarios 12 {432) (508) (289) {309) (175} (291) 238
Decr. (Incr.) en Otras Cuentas por Cobear y Olros Acivos 2 {390} (28) {65) {101) {126) {445) (124)
Incremento (Decremento) en Proveadaores mn 93 790 (212} 114 158 (1,679} [2.357)
Incremento {Decremento) en Otros Pasivos (299) (434) (318) (445) (330} [335) {744} (453)
_Capitai da tmbajo {519 {1.39) 81 (1,2m (305) Mgl @849 .3
Impuestos a la Utilidad Pagados o Devuelt 0 ] (199} {1,178) (600) {580} 0 (325
Flujos Generados o Utilizados en le Operacion {519) {1,396) {981) {2,455 {1,505 {1,299 {2.049) {2,303)
Flujos Netos de Efective do Actividades de Oper. 1.267 2.150 4.323 2,691 3935 4,335 {87} {180}
ACTIVIDADES DE INVERSION
Imversidn en Prop , Planta y Equipo (619) (809} (1.948) (2,592} {3 706) {3,000 {792) {1,.166)
Venta de Propiedades, Planta y Equipo 15 4 57 0 0 0 1 1]
Inversidn en Activos [ntangibles (151) (366} (265} {144) {509 {52) (49) {132)
Intereses Cobvados 1,075 105 164 169 112 7 79 L]
Oties Actvos {14) 285 (179) (8) 0 0 {57) (B}
Fiujos Netos de Efectivo da Actividades de Inversién 306 (81) _ {2071)  (2575)  (3644) (2575} (818 (1,217
Efectivo Exced.{Req.| para aplicar en Activid.de Financ. 1,574 1,310 2152 116 291 1,360 {905} (1,397
ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO
Financiamienlos Bancaries 5,040 500 ] 1.750 1] 500 0 750
Financiamieros Bursatiles 0 ] 1] 5000 1] 4 [} ]
Ameitization de Financiamientos Bancanos (4.916) (22) (578) {4.222) {1.060} (851) (229 (528)
Amarizacidn de Financiamientos Bursétiles [} 0 a 0 ] 0 '] o
Amoriizacidn de Ammendamiento 1] ] 0 {650) (E60) {661} ] (322}
Inieresas Pagados y otras paridas {403} (422} (395) {348) (639) {656} {235) {178)
Gastz Financiero por Amendamienta 0 0 0 (198) {203} {212} 83
Financiamiento “Ajeno” {279) 56 {973 1,202 {2,562} i1.780), {464} {276}
Dmdendos Pagados 0 0 0 {1.481) {740} (740) 0 {1,481)
Financiamiento "Propio” 4] 1] ] _{1.481) {140) {740} ] {1481}
Flujos Netos de Efectivo de Activ. de Finan. {279] 56 {97y 199 {3.302) ‘{2.520“ [454) {1.756]
Incre {Dismin.} neto de Efectivo y Equiv. 1,295 1425 1,179 ()] {3,.012) {1,159} {1,370) {3,154)
Difer. en Carnbios en el Efectivo y Equiv 0 0 0 1] 0 i ] ]
Efectiva y equiv. al prncipio del Periodo 1.487 2781 4,207 5,385 5,303 2,291 4,207 5 385
Efectivo y aquiv. al final dal Perlodo 2,781 4,207 5,385 5,303 2.291 1,132 2,837 5&
Crfras UDM
Capex de Mantenimiento (.043) (1907) (1M (1225 (5B (187 (1.095 (1185
Agusles espaciales [} 1 [+ 0 ] [ [} 0
Flujo Libre de Efectivo 24 1.043 3,181 816 1,692 1,802 2408 3.0%
Amantzacien de Deuda 2916 p7] 578 5] 1,060 851 (1,860)
Revolvencia automatica (4,310} 50 3 {3.16%) 0 0 2.716 1,135
Amartizacién de Deuda Final 06 72 581 1,061 1.060 B51 836 2,012
Inteseses Metos Pagados (incluy Capit ) {672} 7 N 229 527 480 798 163
Servicio de la Deuda {63) 389 813 1,296 1,587 1,330 | 1,635 2,175
OSCR (3.4} 2.7 39 0.6 11 14 1.5 14
Caja inicial Dispanible 1,487 2,781 4,207 5,385 5303 2.291 1,802 2,865
DSCR con Caja inicial (6.1} 9.8 9.1 4.8 4.4 1 2.6 2.1
Deuds Neta a FLE 106 14 (&1} 239 FX X ] 11 10
ud BITDA 0.9 0.4 0.1 0.4 0.8 0.9 _06 0.5
Fuente' HR Ratings proyecclanes con base en informacién trimestral interna de la Empresa y cleres anuales dictaminades por ESY
* Informacidn Dictaminada en formato IFRS
** Proysccones a partir del AT19
Hoja 3 d{ 1
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Contactos

Jose Luis Cano
Director Ejecutivo de Deuda Corporativa / ABS

E-mail: joseluis.cano@hrratings.com

Bermardo Trejo
Asociado Sr de Corporativos

E-mail: bernardo.trejo@hrratings.com

C+ (52-55) 1500 3130 C+ (52-55) 1500 0763

México: Avenida Prolongacion Paseo de Ia Reforma #1015 torre A, piso 3, Col, Santa Fe, México, D.F., CP 01210, Tel 52 (55) 1500 3130.
Estados Unidos: One World Trade Center, Suite 8500, New York, New York, ZIP Code 10007, Tel +1 (212) 220 5735.

| La calificacién otorgada por HR Ratings de México, S.A. de C.V. a esa entidad, emisora y/o emision esta sustentada en el
| analisis practicado en escenarios base y de estrés, de conformidad con fa(s) siguiente(s) metodologia(s) establecida(s) por la
propia institucion calificadora:

| Evaluacién de Riesgo Crediticio de Deuda Corporativa, mayo de 2014

Para mayor informacidén con respecto a esta(s} metodologia(s), favor de consultar htins:/iwww.hrratin

Informacion complementaria en cumplimiento con la fraccion V, inciso A), del Anexo 1 de las Disposiciones de caracter general aplicables a
las instituciones calificadoras de valores.

Calificacién anterior Inicial

Fecha de ultima accidn de calificacion Inicial

Periodo que abarca la informacidn financlera utilizada por HR Ratings para el

otorgamiento de ta presente calficacién. Del 171331 2T19

Relaclén de fuentes de informacién utilizadas, incluyendo las proporcionadas por
terceras personas

Informacién Financiera Anual Dictaminada por E&Y e Informacién Financiera
Trimestral Interna.

Calificaciones otorgadas por otras Instituciones calificadoras que fueron utilizadas por

HR Ratings (en su caso). NiA
HR Ratings considerd al otorgar la calificacidn o darle seguimiento, la existencia de
mecanismos para alinear los incentivas entre el originador. administrador y garante y N/A

los posibles adgulrentes de dichos Valores, (en su caso)

HR Ratings de México, S.A. de C.V. (HR Ratings}, es una Institucién calificadora da valores autorizada por ia Comisién Nacional Bancaria y de Valores {CNBV),
registrada ante la Securities and Exchange Commission (SEC) como una Nationally Recognized Statistical Rating Organization (NRSRO) para los activos de finanzas
publicas, corporativos e instituciones financieras, segun lo descrito en la cldusula {v) de la Seccidn 3(a){62)(A) de la U.S. Securities Exchange Actde 1934 y certificada
como una Credit Rating Agency (CRA) por la European Securities and Markets Authority (ESMA).

La calificacion antes seiialada fue solicitada por la entidad o emisor, o en su nombre, y por lo tanto, HR Ratings ha recibido los honorarios
correspondientes por la prestacion de sus servicios de callficacién. En nuestra pagina de internet www.hrratings.com se puede consultar la
siguiente informacton: (i) El procedimiento Interno para el seguimiento a nuestras calificaciones y la periodicidad de las revisiones; (ii) los criterios
do esta institucion calificadora para el retiro o suspension del mantenimiento de una calificacion, (iii) 1a estructura y proceso de votacién de nuestro
Comité de Andlisis y (iv) las escalas de calificacién y sus definiciones.

Las calificaciones y/u opiniones de HR Ratings de México S.A. de C V. (HR Ratings) son opinlones con respecto a la calidad credilicia vio a la capacidad de administracidn de
activos, o relativas al desempeno de !as labores encaminadas al cumplimiento del objeto social por parle de sociedades emisoras y demas entidades o sectores. y se basan
exclusivamente en [as caracteristicas de la entidad, emision ylu operacidn, con independencia de cualquier actividad de negocio entre HR Ratings y 1a entidad o emisora. Las
catificaciones y'u opinionss olorgadas se emilen en nombre de HR Ratings y no de su personal directivo o técnico y no constituyen recomendaciones para comprar, vender o
mantener algun instrumento, ni para llevar a cabo algun tipo de negocio, inversion u operacidn, y pueden estar sujetas a actualizaciones en cualquier momenlo. de conformidad
cen las metodologias de calificacién de HR Ralings, en términos de lo dispuesto en el articulo 7, fraccién 1) y/o iHl, segun correspanda, de las "Disposiciones de caracler general
aplicables a las emisoras de valores y a cofros participantes del mercado de valores

HR Ratings basa sus calificaciones y/u opinicnes en informacién oblenida de fuentes que son consideradas como precisas y conflables, sin embargo. no valida, garantiza, ni cerlifica
la precision, exactitud o totafdad de cualquier informacion y no es responsable de cualquier error u omisian o por los resullados oblenidos por el uso de esa informacian. La mayoria
de las emisoras de Instrumentos de deuda calificadas por HR Ratings han pagado una cuota de calificacidn crediticia basada en el monto y tipo de emision La bondad det
instrumento ¢ soivencia de la emisora y. en su £aso. la opinidn sobre la capacidad de una entldad con raspecto a la adminisiracion de activos y desemperio de su objeta soci

podran verse modificadas. lo cual afectard. en su caso. a la alza o a la baja la calficacion, sin que ello implique responsabilidad atguna a cargo de HR Ralings. HR Ratings kni d
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Rating . .
Agency Grupo Palacio de Hierro, S.A.B. de C.V.

A NRSRO Rating*

sus cafificaciones y/u opiniones de manera ética y con apego a las sanas praclicas de mercado y a la normativa aplicable que se encuentra comtenida en la pagina de la propia
calificadora www.hrralings com, donde se pueden consultar documentos como el Cédigo de Conducta. las metodoiogias o crilerios de calificacion y las calificaciones vigentes.

Las calificaciones yiu opiniones que emite HR Ratings consideran un analisis de la calldad crediticia refativa de una entidad, emisora yfo emisién, por fo qué no necesariamente
reflefan una probabilidad estadlistica de incumplimiento de pago, enlendiéndose coma tal. la imposibitdad o falta de voluntad de una entidad o emisora para cumplir con sus
obligaciones contraciuales de pago, con lo cuallos acreedores yfo lenedores se ven forzados a tomar medidas para recuperar su inversién, incluso, a reestructurar la deuda debido
a una situaclén de estrés enfrentada por el deudor. No obstante lo anterior, para darle mayor validez a nuestras opinlones de calidad crediticia, nuestra metodologia considera
escenarios de estrés como complemento del andlisis elaborado sobre un escenario base. Los honorarios que HR Ratings recibe por parte de los emisores generalmente varian
desde US51.000 a US$1,000.000 {0 el equivalente en otra moneda) por emision. En algunos casas, HR Ratngs calificara todas o algunas de las emisiones de un emisor en
particular por una cuota anual. Se estima que las cuctas anuales varien enire US$5.000 y US$2.000,000 (o el equivalente en olra moneda).
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Pral. Alfonso Reyes No. 2612, Edif. Connexity P.8 Blvd, Manuel Avila Camacho No. 88 Piso 10
Col. Del Paseo Residencial, Monterrey, N.L. 84920  Col. Lomas de Chapultepec, Del, Miguel Hidalgo
México T 81 8399 8100 México, D.F. 11950, T 55 5955 1600

17 de Septiembre de 2019

Lic. Julio Alcalde A.

Director de Finanzas

Grupo Palacio de Hierro S.A.B. de C.V.
Moliere 222, Col. Polanco Il Seccién
Ciudad de México

CP 11550

Re: Asignaciéon de Calificacién de Fitch para la Primera Emisién Propuesta de
Certificados Bursatiles con Clave de Pizarra GPH 19

Estimado Sr. Alcalde,
Fitch (ver definicion abajo) asigna la siguiente calificacion:

Calificacion en Escala Nacional de ‘AAA(mex)’ correspondiente a la Primera Emision de
Certificados Bursatiles con clave de pizarra GPH 19, que en conjunto con el monto total de la
oferta de la segunda emisién con clave de pizarra GPH 19-2, en la modalidad de vasos
comunicantes, no excedera de hasta $5,000,000,000.00 (Cinco Mil Millones de Pesos 00/100
M.N.), a un plazo de hasta 1,288 dias, equivalentes a aproximadamente 3.5 afos, a tasa
variable, en moneda nacional, de Grupo Palacio de Hierro, S.A.B. de C.V. (GPH), a efectuarse
al amparo de un Programa de Certificados Bursatiles de Largo Plazo con caracter revolvente,
que en su caso sea autorizado por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (CNBV), por un
monto acumulado de hasta $10,000,000,000.00 (Diez Mil Millones de Pesos 00/100 M.N.) o su
equivalente en Unidades de Inversion (UDIs) o en cualquier otra divisa.

La definicién de la calificacion es la siguiente:

‘AAA(mex)’: Las calificaciones nacionales 'AAA' indican la maxima calificacién asignada por la
agencia en su escala nacional para ese pais. Esta calificacion se asigna a los emisores u
obligaciones con la mas baja expectativa de riesgo de incumplimiento en relacién con otros

emisores u obligaciones en el mismo pais.
La calificacion considera que los Certificados Bursatiles contaran con el aval de la subsidiaria
de GPH: El Palacio de Hierro, S.A. de C.V.

El monto indicado en la presente Carta Calificacion y el sefialado en nuestra Carta Calificacion
correspondiente a la segunda emisidn con clave de pizarra GPH 19-2 de fecha 17 de




7

FitchRatings

Septiembre de 2019, no podran exceder en conjunto al momento de las disposiciones de
$5,000,000,000.00 (Cinco Mil Millones de Pesos 00/100 M.N.).

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

Las metodologias aplicadas para la determinacion de esta calificacién son:
--‘Metodologia de calificacién de Finanzas Corporativas’, publicada en abril 16, 2019.
-—-‘Metodologia de Calificaciones en Escala Nacional', publicada en agosto 2, 2018.

Todas las metodologias y criterios de calificacion pueden ser encontrados en la siguiente
pagina: www.fitchratings.com

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

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

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

Fitch busca mejorar continuamente sus criterios y metodologias de calificacién y, de manera

riédica, actualiza las descripciones de estos aspectos en su sitio web para los titulos valores
de un tipo especifico. Los criterios y metodologias utilizados para determinar una accién de
calificacion son aquellos en vigor en el momento en que se tomé la accién de calificacion; para
las calificaciones publicas, es la fecha en que se emitié el comentario de accion de calificacion.
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Cada comentario de accion de calificacion incluye informacién acerca de los criterios y la
metodologia utilizados para establecer la calificacion indicada, lo cual puede variar respecto a
los criterios y metodologias generales para el tipo de titulos valores publicados en el sitio web
en un momento determinado. Por esta razén, siempre se debe consultar cudl es el comentario
de accion de calificacion aplicable para reflejar la informacion de la manera mas precisa con
base en la calificacion publica que corresponda.

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

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

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

Fitch continuara monitoreando la calidad crediticia del emisor y manteniendo calificaciones
sobre ftitulos valores. Es importante que usted nos proporcione puntualmente toda la
informacion que pueda ser fundamental para las calificaciones, para que nuestras calificaciones
continden siendo apropiadas. Las calificaciones pueden ser incrementadas, disminuidas,
retiradas o colocadas en Observacion debido a cambios en, o adiciones en relacion con la
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precisién de o inadecuacion de informacién o por cualquier otro motivo que Fitch considere

suficiente.

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

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

Las calificaciones de caracter publico seran validas y efectivas solo con la publicacion de las
calificaciones en el sitio web de Fitch.

La calificacion otorgada no constituye una recomendacién de inversién, y puede estar sujeta a
actualizaciones en cualquier momento, de conformidad con las metodologias de Fitch.

Si podemos ayudarlo en otra forma, por favor comuniquese con Maria Pia Medrano o Sergio
Rodriguez a los teléfonos +52 55 5955 1600 o +52 81 8399 9100.

Atentamente,
Fitch
| \
\ AVR\R
Albetté Moreno Arnaiz Rogelio Gapzalez\Gonzalez
Director Senior \ Director
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Anexo | - Fundamentos de la Calificacion

La calificacién asignada a la emision propuesta de certificados bursaties GPH 19 se
fundamenta en lo siguiente:

La calificacion de GPH refleja su fuerte posicion de mercado y reconocimiento de marca en
México, flexibilidad financiera y bajos niveles de apalancamiento ajustado por rentas a nivel
consolidado, los cuales se encuentran en niveles de alrededor 1.4x (pre-IFRS 16) y Fitch
espera se mantenga en esos niveles en el mediano plazo. La calificacién incorpora la
diversificacién de negocios de GPH, el apoyo de los socios a la compaiiia y la exitosa
estrategia comercial para mantener su posicién de mercado en un entorno cada vez mas
competitivo.

Fitch reconoce la mejora importante en los margenes de rentabilidad de la compaiiia en los
Gltimos afios, y en la calificacion asignada, la agencia considera que hacia adelante los
margenes EBITDA de la compafiia se mantendran en niveles por encima de 15% por afio
(calculado pre-IFRS 18).

Los fondos de las emisiones propuestas de Certificados Bursatiles (CB) GPH 19 y GPH 19-2
por un monto total conjunto de hasta MXN5,000 millones se utilizaran para el refinanciamiento
de pasivos, financiamiento de inversiones de capital y otros fines corporativos generales.

FACTORES CLAVE DE LA CALIFICACION

Diversificacion de Negocios Fortalece Ingresos: GPH posee una base de ingresos
diversificada dado que cuenta con tres principales divisiones de negocios: la division comercial,
la de tarjetas de crédito y la de bienes raices, lo que le da cierta estabilidad a sus flujos de caja
operativos. Adicionalmente, la divisién comercial opera diferentes formatos de tiendas
(departamentales, outlets, especializadas, boutiques, entre otros), mitigando de alguna manera
los riesgos asociados con un formato particular. Durante 2018, 87.6% de los ingresos
consolidados de GPH fueron generados por el negocio comercial, 9.7% por su division de
servicios financieros y el restante 2.7% por la divisién inmobiliaria.

Fuerte Posicién de Mercado: GPH posee una trayectoria de mas de 100 afios en el negocio
de tiendas por departamentos, un fuerte reconocimiento de marca y una relativamente estable
base de clientes. En los Ultimos afios y debido a la creciente competitividad del sector, GPH se
focalizé en una estrategia de diferenciacion a través del fortalecimiento de la experiencia de
compra, la fidelizacién de sus clientes y en adaptar su oferta a las nuevas tendencias de
mercado.

GPH es consciente de la creciente competitividad del sector y esta dando mayor énfasis a su
estrategia omnicanal y plataforma tecnolégica. Desde hace unos afios, la compariia empez6 a
realizar inversiones dirigidas a desarrollar este canal y explorar opciones para ofrecer un
servicio diferenciado que sea valorado por sus clientes. Un ejemplo de ello son las inversiones
en su tienda de Veracruz para implementar una tienda digital especializada en hogar, la cual
esperan inicie operaciones en el cuarto trimestre de 2019.

Métricas Crediticias Estables: En los Ultimos cinco afios, la compariia ha presentado una
mejora constante en sus indicadores de apalancamiento debido principalmente a mejoras en su
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rentabilidad. Estas mejoras resultaron de una serie de iniciativas orientadas a hacer mas
eficiente la estructura de costos y gastos de la compafiia. Hacia adelante, la compafiia cree
que los margenes deberian encontrarse en niveles mas o menos similares a los presentados
en 2018.

A diciembre 2018, el indicador de deuda financiera ajustada a EBITDAR -a nivel consolidado y
pre-IFRS 16— fue 1.4x, una mejora comparado con el ratio de 3.7x presentado en diciembre de
2014. En los siguientes 2-3 afios, Fitch espera que este indicador se sitUe en alrededor las 1.6x
(calculado pre-IFRS 16).

Cuando la entidad calificada consolida cifras de una division de servicios financieros (DSF), la
metodologia de Fitch asume una estructura de capital para la DSF que deberia ser lo
suficientemente fuerte como para evitar requerir soporte o flujos de caja de la divisién
comercial. El calculo de la estructura de capital para la DSF considera la calidad de los activos
de la DSF, asi como su capacidad de financiamiento y liquidez. Asi, la deuda aproximada de la
DSF o deuda real (en caso de ser menor a la deuda tedrica calculada por Fitch), es
desconsolidada de las cifras del Grupo para efectos analiticos y, por lo tanto, la deuda
remanente es la que Fitch utiliza para los calculos de las métricas crediticias de la entidad
calificada. Considerando el ajuste por actividades de servicios financieros, a diciembre de 2018
GPH presenta un indicador de apalancamiento ajustado por rentas estimado de 0.6x para el
negocio comercial (pre-IFRS 186).

Estabilidad en la Calidad del Portafolio de Créditos: A junio 2019, el nivel de NPLs (créditos
vencidos mayores a 90 dias) del portafolio de créditos de las tarjetas Palacio fue de 4.1%, por
debajo del promedio de otras empresas del sector. Asimismo, en los Ultimos cuatro afios, el
promedio de NPLs ha sido de alrededor de 4% y se espera que contintie en alrededor de estos
niveles.

Existe un vinculo fuerte entre la divisibn comercial y financiera de GPH ya que el negocio
comercial complementa la venta de los productos a través del crédito ofrecido internamente a
los clientes, a su vez, la division financiera mantiene una base de clientes que se compone
principalmente de los compradores de las tiendas Palacio de Hierro. Una de las ventajas de
este tipo de negocios ante escenarios econdémicos adversos, es la posibilidad de manejar los
movimientos de capital de trabajo mediante el ajuste a las politicas de originacion y la cobranza
en la division financiera.

Soporte de Accionistas: La calificacion considera la evidencia de apoyo de su principal
accionista, Familia Bailléres, y su compromiso con GPH al haber realizado inyecciones de
capital cuando el nivel de inversiones y estructura de capital objetivo de la compafiia lo han
requerido. En opinién de Fitch, esto junto con la capacidad de poder suspender temporalmente
el pago de dividendos le da flexibilidad financiera a GPH. La familia Bailléres, a través de
Grupo Bal, posee una vasta trayectoria de operaciones en México en diversos negocios en
sectores de mineria y seguros entre otros.

Liquidez Holgada: A Junio 2019, GPH presenté caja y valores liquidos por un total de
N2,232 millones y deuda de corto plazo de MXN2,012 millones. Adicionalmente, la
compaiiia mantiene una linea revolvente comprometida con Banamex por MXN1,000 millones,
con vencimiento en 2022.




Fﬁ(ﬁh:H&?Lfitﬁﬁ;ﬁfﬂ_gﬁ

GPH cuenta con buen acceso al mercado financiero local en caso de requerir financiamiento, lo
que fortalece su flexibilidad financiera. Adicionalmente, la compafiia posee una base activos no
gravados, representados por su portafolio de tiendas propias y participacién en los principales
centros comerciales del pais, que fortalecen su posicion financiera.

RESUMEN DE DERIVACION DE LAS CALIFICACIONES

GPH es una de las tres compafiias mas importantes de tiendas departamentales del pais. GPH
posee menor escala en términos de tiendas que Liverpool [AAA(mex), Perspectiva Estable] y
Grupo Sanborns, subsidiaria de Grupo Carso [Grupo Carso, calificada en AAA(mex),
Perspectiva Estable]; sin embarge, el tamafio de mercado al cual esta dirigida es mas reducido
que el mercado de las otras dos cadenas departamentales. Similar a Liverpool y Grupo
Sanborns, GPH posee una division de crédito para otorgar financiamiento a clientes de sus
tiendas, la cual es consolidada dentro de |la compania y no existe como entidad juridica
separada. Sin embargo, a diferencia de sus competidores que mantienen indices de NPLs
promedio superiores a 4.5%, los NPLs reportados por la compaiiia han sido de alrededor 4%
en promedio en los Gltimos cuatro afos.

La calificacion de GPH se encuentra en el mismo nivel que la de Liverpool debido a |a fortaleza
de su posicién financiera, con niveles de apalancamiento bajos y adecuada flexibilidad
financiera. Los margenes EBITDAR de GPH han ido mejorando en los ultimos afios y se espera
que se encuentren sostenidamente en niveles de alrededor 17% (calculados pre-IFRS 16), que
seria por encima del promedio de la mayoria de tiendas departamentales calificadas por Fitch
alrededor del mundo.

SUPUESTOS CLAVE

- crecimiento de PIB de 1% para 2019 y 1.9% por afio para el periodo 2020-2022;

- inflacién promedio de 3.6% por afio entre 2019 y 2022;

- crecimiento en ingresos de 6.3% en promedio anual para el periodo proyectado;

- disminucién de ingresos en la division inmobiliaria en los afios 2020 y 2021 debido al
desarrolio del Proyecto Mitikah;

- margenes EBITDA (pre-IFRS 16) de alrededor 15.3% en promedio por afio;

- crecimiento del portafolio de créditos en linea con los ingresos;

- dividendos recibidos de inversiones minoritarias (inmobiliarias) de MXN80 millones por afio;
- aportes a fideicomisos imobiliarios de MXN70 millones por afio en 2020 y 2022;

- no se consideran ingresos por densidad del proyecto Mitikah;

- capex promedio de alrededor MXN3,848 millones entre 2019 y 2021 y de MXN2,100 millones
en 2022;

- pago de dividendos de 50% de la utilidad neta del ejercicio anterior,;

- calidad del portafolio de crédito se mantiene en los niveles actuales.

SENSIBILIDAD DE LAS CALIFICACIONES

Factores que podrian, individual o colectivamente, derivar en acciones positivas de calificacién

incluyen:
Acciones positivas de calificaciéon no son posibles dado que la calificacién actual es la mas

O] alta de la escala nacional.




FitchRatings

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

apalancamiento ajustado consolidado por encima de 3.5x de forma sostenida;
apalancamiento ajustado (por actividades de servicios financieros) para la division
comercial por encima de 2.5x de forma sostenida;

Flujo de Fondos Libre (FFL) consistentemente negativo;

deterioro sostenido en el portafolio de créditos vencidos (mayor a 90 dias);

deterioro significativo y constante en su indicador de ventas mismas tiendas;

proyectos de inversiones importantes que no produzcan los ingresos y rentabilidad

esperados.

La informacién financiera de la compafiia considerada en esta Carta Calificacién de fecha 17
de Septiembre de 2019 incluye hasta junio 30, 2019.

La informacién utilizada en el analisis de esta calificacién fue proporcionada por Grupo Palacio
de Hierro, S.AB. de C.V. y/u obtenida de fuentes de informacion publica, incluyendo los
stados financieros, presentaciones del emisor, entre otros. El proceso de calificacién también

-

puede incorporar informacién de otras fuentes de informacion externas, tales como andlisis
sectoriales y regulatorios para el emisor o la industria.




