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CLAVE DE COTIZACION LIVEPOL

RAZON SOCIAL EL PUERTO DE LIVERPOOL, S.A.B. DE C.V.
LUGAR Ciudad de México
ASUNTO

S&P Global Ratings confirma calificaciones en escala global y nacional de Liverpool y baja perfil crediticio individual a 'bbb' de
'bbb+'; la perspectiva es negativa

EVENTO RELEVANTE

Resumen de la Accién de Calificacién

* La empresa minorista ubicada en México, El Puerto de Liverpool, S.A.B. de C.V. (Liverpool), reporto ingresos y EBITDA por
$123,000 millones de pesos mexicanos (MXN) y MXN16,000 millones, respectivamente, para los Ultimos12 meses que
concluyeron en junio de 2020. Estos resultados indican disminuciones de 13% y 27%, respectivamente, con respecto al afio
anterior.

* Liverpool afrontd un segundo trimestre muy dificil, porque sus tiendas departamentales, boutiques y centros comerciales se
vieron gravemente afectados por las medidas para contener el brote de COVID-19. Por ello, los indicadores crediticios de la
compafiia se han desviado en gran medida de los niveles histéricos. Esperamos que la recuperacion sea débil en los préximos
dos afios, a medida que se profundice la recesion en México. Es probable que esto reduzca el gasto de los consumidores, en
particular, para los productos discrecionales.

* El 24 de agosto de 2020, S&P Global Ratings revisé el perfil crediticio individual de Liverpool a 'bbb' de 'bbb+'. Lo anterior
detond la revision de la perspectiva en escala nacional a negativa de estable. La perspectiva en escala global se mantiene
negativa. Al mismo tiempo, confirmamos nuestras calificaciones crediticias de emisor de largo plazo en escala global y nacional
de 'BBB'y de 'mxAAA', respectivamente, de la empresa. Por ultimo, confirmamos nuestras calificaciones de emision en escala
global y nacional de 'BBB' y 'mxAAA' de sus notas senior no garantizadas.

* La perspectiva negativa refleja nuestra opinién de que los riesgos a la baja relacionados con COVID-19 y la débil economia
de México podrian retrasar la recuperacion de Liverpool mas alla de nuestras estimaciones actuales.

Fundamento de la Accidn de Calificacion

El brote de COVID-19 y la recesion de México en 2020 tendran efectos prolongados en el desempefio de negocio y financiero
de Liverpool, lo que provoca la revision del perfil crediticio individual (SACP, por sus siglas en inglés para stand-alone credit
profile). Los riesgos se mantienen elevados en el corto plazo. El brote de COVID-19 llevé a las autoridades mexicanas a
imponer severas medidas sanitarias que pararon a la mayoria de industrias en todo el pais. A consecuencia de lo anterior,
Liverpool cerré sus tiendas departamentales, boutiques y centros comerciales durante la mayor parte del segundo trimestre de
2020, dependiendo en gran medida de las ventas en linea y de las entregas a domicilio en la divisién minorista, mientras que la
compafiia hizo mas estricto su otorgamiento de crédito y ofrecié un periodo de indulgencia a sus clientes de crédito. Desde
junio, la compafdia reabrié gradualmente la gran mayoria de sus tiendas y centros comerciales, lo que ha mejorado las ventas y
los flujos de efectivo. Aunque no esperamos que el pais imponga otro confinamiento, la recuperacion del consumo sera lenta e
irregular durante los proximos dos afios al menos, particularmente entre los bienes discrecionales, una categoria sustancial de
productos que vende Liverpool. La economia mexicana afronta una severa contraccion, junto con la propagacion en curso del
virus, lo que seguira planteando importantes desafios operativos y financieros para la empresa y la industria minorista. Nuestra
proyeccion revisada considera el supuesto de que los indicadores crediticios clave de Liverpool no se recuperaran a los niveles
previos a la pandemia en los préximos dos afios. Por lo tanto, revisamos nuestro SACP de la compafiia a 'bbb' de 'bbb+', ahora
al mismo nivel que la calificacion crediticia de emisor de Liverpool y en linea con el tope de calificacion soberana. Tanto la
calificacién en escala global como la nacional ahora tienen perspectiva negativa, lo que indica una potencial baja de las
calificaciones en los siguientes seis a 12 meses si el desempefio de negocio y financiero de la empresa se debilita mas alla de
nuestras estimaciones actuales.

Estimamos que los indicadores crediticios se recuperaran modestamente después de 2020, mientras que la generacion de
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efectivo deberia mejorar a corto plazo después de un consumo importante de efectivo en el segundo trimestre de 2020. Para los
ultimos 12 meses que finalizaron en junio de 2020, el indice de deuda consolidada a EBITDA de Liverpool aumenté a
aproximadamente 2.5x (veces) desde aproximadamente 1.3x en el mismo periodo del afio pasado. Durante el segundo
trimestre, la divisién minorista de la compafiia fue la mas afectada por los cierres. Esto provocé una desviacion significativa en
los indicadores crediticios ajustados con respecto a nuestras expectativas iniciales, ya que eliminamos las operaciones de
financiamiento cautivo. Actualmente, estimamos que el indice de deuda ajustada a EBITDA se ubicara en el rango de 4.0x a
4.5x en 2020, ya que esperamos un desempefio mas débil en el segundo semestre de 2020 que en el mismo periodo del afio
pasado. Ademas, esperamos que este indice mejore un poco a 3.0x en 2021 gracias a una modesta recuperacion en las ventas
y el EBITDA desde el minimo de 2020, aunque es probable que aun estén significativamente por debajo de las cifras de 2019.
Por otro lado, la deuda neta de la empresa se incremento fuertemente debido a una extraordinaria reduccién de efectivo de casi
MXN9,000 millones durante el segundo trimestre derivada de gastos operativos fijos y salidas de flujos de capital de trabajo,
principalmente, relacionadas con pagos a proveedores. Consideramos que la generacion de efectivo de la compafiia deberia
mejorar durante los proximos trimestres debido al regreso de las cuentas por pagar comerciales a niveles normales, a las
estrictas medidas para el otorgamiento de crédito, la estacionalidad de fin de afio en las ventas y las medidas de ahorro. Estas
medidas incluyen menores gastos operativos, una caida de 50% en el gasto de capital en 2020, el aplazamiento de los pagos
de dividendos y la suspensién temporal del programa de recompra de acciones.

La liquidez de Liverpool sigue siendo relativamente comoda sin vencimientos de deuda significativos en los proximos dos afios.
Para preservar su posicién de liquidez, la compafiia dispuso de lineas de crédito de corto plazo por MXN3,500 millones,
ademas de las medidas de ahorro antes mencionadas. Puede refinanciar o repagar estas lineas de crédito en el segundo
semestre de 2020, dependiendo del nivel de sus flujos de efectivo. Ademas, el perfil de vencimiento de la deuda de Liverpool
sigue siendo favorable, con un vencimiento promedio ponderado muy por encima de cinco afios y solo MXN1,900 millones en
los certificados LIVEPOL 12-2 con vencimiento en los préximos 24 meses. Liverpool emitié recientemente los certificados
bursétiles, LIVEPOL 20, por MXN5,000 millones, con vencimiento en 2030. Los recursos ayudaran a mitigar los déficits de
liquidez interanuales, dado que permaneceran en el saldo de efectivo durante los proximos trimestres. La gestion del capital de
trabajo de la compaiiia en los proximos seis a 12 meses sera clave para mantener una comoda posicion de liquidez.

La rentabilidad de las operaciones de financiamiento cautivo se deteriorara en el segundo semestre de 2020 y la cartera
deberia seguir reduciéndose debido a medidas crediticias mas estrictas. Aunque los ingresos de las operaciones de
financiamiento cautivo disminuyeron en el segundo trimestre, la caida no fue tan severa como en el segmento minorista. La
rentabilidad de la unidad no disminuy6 después de que la compafia ofreciera un periodo de indulgencia para apoyar a sus
clientes con dificultades. No obstante, estimamos que los préstamos morosos de tarjetas de crédito aumentaran
considerablemente durante los proximos trimestres, lo que erosionara la rentabilidad. En nuestra opinién, el apalancamiento de
la unidad es actualmente bajo, aunque los probables gastos de préstamos incobrables podrian aumentar el apalancamiento en
los proximos seis a 12 meses y, a su vez, presionar los flujos de efectivo y el perfil crediticio de Liverpool.

El COVID-19 podria aumentar los riesgos a mediano plazo para la fuerza competitiva y la rentabilidad de la empresa en medio
de dificultades seculares en la industria minorista. La pandemia puede ser un punto de inflexién en los patrones de gasto entre
los consumidores mexicanos, lo que sumara desafios a mediano y largo plazo para las empresas minoristas. Hemos observado
empresas minoristas en mercados mas desarrollados, en los que el comercio electrénico tiene una mayor presencia,
transformando sus tiendas fisicas en centros logisticos y ajustando el disefio de las tiendas a nuevas categorias. Aunque no
esperamos un cambio generalizado entre las empresas minoristas mexicanas a corto plazo, la pandemia esta acelerando la
expansion del comercio electrénico en todo el pais y a través de una base de clientes mas amplia. En nuestra opinién, las
empresas minoristas que se adapten mas rapido al nuevo panorama y mejoren su estrategia omnicanal, probablemente,
superaran la crisis actual mas pronto. El perfil de negocio de Liverpool aun refleja su relevancia en la industria minorista
mexicana debido a su larga trayectoria, amplia presencia en todo el pais y una marca bien reconocida. El cumplimiento de la
estrategia omnicanal por parte de la compania es fundamental para mantener su fuerza competitiva y rentabilidad en el futuro.
Como se observé durante el segundo trimestre de este afio, esperamos que esta estrategia se acelere y la compafiia continde
invirtiendo en mejorar sus diversas plataformas de venta y centros logisticos, como su centro de distribuciéon Arco Norte, que se
estima sea uno de los mas grandes de América Latina.

Factores ambientales, sociales y de gobierno corporativo (ESG) que se consideran para esta accion de calificacion:

* Salud y seguridad

Perspectiva

La perspectiva negativa refleja nuestra opinion de que los riesgos negativos relacionados con el brote de COVID-19 y la débil
economia de México podrian retrasar la recuperacion de Liverpool mas alla de nuestras estimaciones actuales. Ademas, la
perspectiva considera los riesgos negativos a largo plazo para la posicion competitiva de Liverpool debido a un cambio
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potencial en la industria.

Escenario negativo

Podriamos bajar las clasificaciones en los préximos seis a 12 meses si ocurre lo siguiente:

* Una recuperacién mas débil de lo esperado en los ingresos y el EBITDA da como resultado un indice de deuda ajustada a
EBITDA consistentemente por encima de 3.0x en 2021.

* Sus ingresos brutos y rentabilidad no se recuperan, y

* Un impacto mas profundo en la rentabilidad por el aumento de las reservas para cubrir los créditos incobrables.

Ademas, una baja de la calificacién soberana de México a 'BBB-' también detonaria una baja de Liverpool debido al limite de
calificacién soberana.

Escenario positivo

Podriamos revisar la perspectiva a estable en ambas escalas en los siguientes 12 a 18 meses si el desempefio operativo y
financiero de Liverpool es resiliente a la pandemia y a la recesion. La revision de la perspectiva podria ocurrir si se presenta lo
siguiente:

* [ndice de deuda ajustada a EBITDA cae por debajo de 3.0x en 2021, y

* Una mejora gradual de la rentabilidad y fortalecimiento de la posicion de liquidez.

Ademas, la revision de la perspectiva de la calificacion en escala global a estable depende de una accion de calificacion similar
sobre México.

Descripcién de la empresa

La empresa se fundd en 1847, y tiene presencia en 31 de los 32 estados en México y su sede se encuentra en la Ciudad de
México. La compafiia opera tiendas departamentales de multiples lineas, boutiques, centros comerciales y una unidad de
financiamiento al consumo. Las actividades de Liverpool se estructuran en tres lineas de negocio principales:

* Division minorista, que opera una red de 123 tiendas departamentales Liverpool, 160 tiendas departamentales Suburbia y
128 boutiques especializadas;

* Division inmobiliaria, que incluye la administracion y operacion de 28 centros comerciales en varias ciudades mexicanas, con
un area bruta de arrendable de aproximadamente 570,980 metros cuadrados, y

* Division de financiamiento cautivo, que otorga crédito al consumo, principalmente relacionado con sus tarjetas de crédito
VISA, Liverpool Premium Card y Suburbia VISA, ademas de la Tarjeta Liverpool y la Tarjeta Suburbia, por un total de mas de
5.5 millones de tarjetas.

Nuestro escenario base

* Contraccién de 8.5% del producto interno bruto (PIB) de México en 2020, y un crecimiento de 3.0% en 2021. Esperamos que
la recuperacion de México de los efectos del COVID-19 sea la mas débil entre los mercados emergentes, con una dinamica de
inversién lenta y falta de estimulo fiscal para apoyar a las pequefias y medianas empresas (pymes).

* Tipo de cambio promedio de MXN21.75 por US$1 en 2020 y 2021, con un impacto menor en el desempefio operativo de
Liverpool.

* La tasa de inflacion se mantendra en 3.0%-3.5% en ambos afos, apoyando el consumo de bienes no dolarizados.

* Los ingresos minoristas se contraeran entre 20% y 30% en 2020 y creceran doble digito en el area inferior en 2021, en linea
con una lenta recuperacion econdémica estimada en los proximos dos afos.

* Como resultado de los costos extraordinarios de la pandemia, menores ventas de lineas blandas y una aceleracion de su
estrategia digital, estimamos que los margenes de ventas minoristas de Liverpool seran sustancialmente menores en 2020 y
2021, 5% a 8%, mientras que los margenes consolidados serian levemente mas altos, alrededor de 9%, afectados por gastos
por los créditos incobrables. Estimamos una lenta recuperacion de la rentabilidad en los préximos afos.

* Las presiones del capital de trabajo en 2020 resultarian en un déficit en los flujos de efectivo operativos para fin de afo y un
crecimiento en 2021.

* El gasto de capital anual se redujo drasticamente a MXN5 millones para ambos afios, en comparacién con nuestras
expectativas anteriores de aproximadamente MXN10,000 millones. Esto provocara retrasos en la estrategia de expansién y
otras inversiones como su centro de distribucion Arco Norte.

* Sin pago de dividendos en 2020, y pago en el rango de MXN1,500 millones a MXN2,000 millones en 2021.

* Sin deuda adicional significativa, aparte de los certificados LIVEPOL 20 emitidos recientemente.

Con base en estos supuestos obtuvimos los siguientes indicadores crediticios para 2020 y 2021:

* Margenes de EBITDA ajustados de 5%-8%.

* [ndice de deuda ajustada a EBITDA mayor a 4.0x en 2020 y con una ligera reduccién hacia 3.0x en 2021, y

Bolsa Mexicana de Valores S.A.B. de C.V. 3




vento Reievante de Caliricaaoras m Grupo BMV

FECHA: 24/08/2020

*

Flujos de efectivo discrecional negativos en ambos afios.

Liquidez

Evaluamos la liquidez de Liverpool como adecuada. Esperamos que sus fuentes de ingresos superen los usos en mas de 1.2x
en los proximos 12 meses y que esta relacion se mantenga mayor a 1.0x si el EBITDA disminuye 15%. También consideramos
factores cualitativos en nuestro analisis de liquidez, incluyendo nuestra opinion de que Liverpool tiene un sélido historial de
acceso a lineas de crédito de bancos mexicanos, asi como a los mercados de capitales locales e internacionales, y la
capacidad de absorber eventos de baja probabilidad y alto impacto, con necesidades limitadas de refinanciamiento.

El fondeo y liquidez de la division de crédito se mantienen neutrales para la evaluacion de liquidez general de Liverpool.
Consideramos que esta unidad tiene fuentes de fondeo diversificadas y un amplio acceso a mercados financieros, en linea con
su controladora. Por otra parte, no depende considerablemente de deuda de corto plazo, una tendencia que esperamos
prevalezca en los siguientes 12 a 18 meses.

Principales fuentes de liquidez:

* Efectivo por MXN5,500 millones al 30 de junio de 2020.

* Fondos operativos (FFO, por sus siglas en inglés) por alrededor de MXN11,300 millones para los préximos 12 meses, y

* MXN5,000 millones en ingresos por los certificados LIVEPOL 20.

Principales usos de liquidez:

* Vencimientos de deuda de corto plazo por MXN3,500 millones al 30 de junio de 2020.

* Salidas de flujo de capital de trabajo por MXN8,000 millones para los siguientes 12 meses, y
Capex para mantenimiento por MXN2,000 millones para los préximos 12 meses.

*

Restricciones financieras (covenants)

Liverpool no tiene restricciones financieras (covenants) relacionadas con sus instrumentos de deuda.

Callificacion de emision - Analisis de riesgo de subordinacion

Estructura de capital

Todos los instrumentos de deuda emitidos y tomados en préstamo por Liverpool estan a nivel de la controladora, y todos son
senior no garantizados. Si bien tres emisiones (LIVEPOL 17, LIVEPOL 17-2 y LIVEPOL 19) no tienen garantias especificas, las
notas senior 24, las notas senior 26, LIVEPOL 12-2 y LIVEPOL 20 estén garantizadas por su subsidiaria Distribuidora Liverpool
S.A. de C.V., que representa cerca de 90% de los ingresos consolidados. La subsidiaria garantiza incondicionalmente el pago
de todas las obligaciones bajo las notas, pero se clasifican en igualdad de condiciones (pari passu) en derecho de pago con
todas las notas no garantizados de la compafiia.

Conclusiones analiticas

Consideramos que la posibilidad de que los acreedores afronten una desventaja significativa con respecto a otros es baja. Esto
se debe a que todos los instrumentos de deuda de la estructura de capital de Liverpool se emiten sobre una base senior no
garantizada y a nivel de la controladora. Por lo tanto, todos sus instrumentos de deuda se clasifican en igualdad de condiciones
(pari passu) en derecho de orden y pago uno frente al otro.

Con base en la estructura de deuda existente, la calificacion en escala global y nacional de las notas senior no garantizadas es
de 'BBB'y 'mxAAA', respectivamente, al mismo nivel que las calificaciones crediticias de emisor en ambas escalas.

Sintesis de los factores de calificacion

El Puerto de Liverpool, S.A.B. de C.V.
Calificacion crediticia de emisor

Escala Global BBB/Negativa/--

Escalan Nacional mxAAA/Negativa/mxA-1+
Riesgo del negocio Satisfactorio

Riesgo pais Moderadamente elevado
Riesgo de la industria Intermedio

Posiciéon competitiva Satisfactoria

Riesgo financiero Riesgo intermedio

Flujo de efectivo/apalancamiento Riesgo intermedio
Ancla bbb-
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Modificadores

Efecto de diversificacion/cartera Neutral (sin impacto)
Estructura de capital Neutral (sin impacto)

Liquidez Adecuada (sin impacto)

Politica financiera Neutral (sin impacto)

Administracién y gobierno corporativo Satisfactorio (sin impacto)
Analisis comparativo de calificacion Positivo (+1 nivel [notch])
Posicidon de riesgo financiero cautivo Neutral (sin impacto)

Perfil crediticio individual bbb

Detalle de las calificaciones

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

LIVEPOL 12-2 mxAAA mxAAA N/A N/A

LIVEPOL 20 mxAAA mxAAA N/A N/A

LIVEPOL 17-2 mxAAA mxAAA N/A N/A

LIVEPOL 17 mxAAA mxAAA N/A N/A

LIVEPOL 19 mxAAA mxAAA N/A N/A

Criterios y Articulos Relacionados

Criterios

* Metodologia para calificaciones crediticias en escala nacional y regional, 25 de junio de 2018.
* Reflejando el riesgo de subordinacién en las calificaciones de emisiones corporativas, 28 de marzo de 2018.

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

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

* Metodologia: Impacto de las operaciones de financiamiento cautivo sobre emisores corporativos no financieros, 14 de
diciembre de 2015.

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

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

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

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

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

* Metodologia: Factores crediticios de la administracién y gobierno corporativo para empresas, 13 de noviembre de 2012.
Articulos Relacionados

* Descripcion general del Proceso de Calificacion Crediticia.

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

Definiciones de Calificaciones de S&P Global Ratings.

Analisis Econémico: Recuperaciéon econdmica tras COVID-19 sera desigual en América Latina, 17 de abril de 2020.

Credit Conditions Emerging Markets: Longer Lockdowns, Heightened Risks, 23 de abril de 2020.

Emerging Markets Monthly Highlights: Economic Rout Deepens, Policy Response Ramps Up, 7 de mayo de 2020.
Emerging Markets Monthly Highlights: Financial Conditions Reflect Optimism, Lockdown Fatigue Emerges, 4 de junio de
2020.

* Economias en América Latina son las ultimas en entrar y las ultimas en salir de la pandemia, 30 de junio de 2020.

* Emerging Markets: The Long Road To A New Normal, 13 de julio de 2020.

* S&P Global Ratings asigna calificaciéon de 'mxAAA' a la emisién de certificados bursétiles por hasta MXN5,000 millones de El
Puerto de Liverpool, 31 de julio de 2020.

* S&P Global Ratings toma varias acciones de calificacion sobre 15 empresas mexicanas tras la baja de calificacion del
soberano, 27 de marzo de 2020.

* * * * * *

Algunos términos utilizados en este reporte, en particular algunos adjetivos usados para expresar nuestra opinion sobre factores
de calificaciéon importantes, tienen significados especificos que se les atribuyen en nuestros criterios y, por lo tanto, se
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deben leer junto con los mismos. Consulte los criterios de calificacion en www.standardandpoors.com para obtener mas
informacion. Toda la informacion sobre calificaciones esta disponible para los suscriptores de RatingsDirect en
www.capitaliq.com. Todas las calificaciones afectadas por esta accion de calificacion se pueden encontrar en el sitio web
publico de S&P Global Ratings en www.standardandpoors.com.mx. Use el campo de busqueda de Calificaciones ubicado en la
columna de la izquierda.

INFORMACION REGULATORIA ADICIONAL

1) Informacién financiera al 30 de junio de 2020.

2) La calificacion se basa en informacién proporcionada a S&P Global Ratings por el emisor y/o sus agentes y asesores. Tal
informacion puede incluir, entre otras, segun las caracteristicas de la transaccion, valor o entidad calificados, la siguiente:
términos y condiciones de la emision, prospecto de colocacion, estados financieros anuales auditados y trimestrales,
estadisticas operativas -en su caso, incluyendo también aquellas de las companias controladoras-, informacion prospectiva -por
ejemplo, proyecciones financieras-, informes anuales, informacion sobre las caracteristicas del mercado, informacioén legal
relacionada, informacién proveniente de las entrevistas con la direccién e informacion de otras fuentes externas, por ejemplo,
CNBYV, Bolsa Mexicana de Valores.

La calificacion se basa en informacion proporcionada con anterioridad a la fecha de este comunicado de prensa;
consecuentemente, cualquier cambio en tal informacion o informacién adicional, podria resultar en una modificacion de la
calificacion citada.

3) La informacién regulatoria (PCR, por sus siglas en inglés) de S&P Global Ratings se publica en relacion con una fecha
especifica, y esta vigente a la fecha de la Accion de Calificacion Crediticia que se haya publicado mas recientemente. S&P
Global Ratings actualiza la informacidn regulatoria para una determinada Calificacion Crediticia a fin de incluir los cambios en tal
informacion solamente cuando se publica la siguiente Accién de Calificacion Crediticia. Por consiguiente, la informacion
regulatoria contenida aqui puede no reflejar los cambios en la misma que pudieran ocurrir durante el periodo posterior a la
publicacién de tal informacién regulatoria pero que de otra manera no estan asociados con una Accion de Calificacion
Crediticia.

Estatus de Refrendo Europeo

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

Contactos
Santiago Cajal, Ciudad de México, 52 (55) 5081-4521; santiago.cajal@spglobal.com
Alexandre P Michel, Ciudad de México, 52 (55) 5081-4520; alexandre.michel@spglobal.com

MERCADO EXTERIOR
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