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Resumen

El documento proporciona un analisis financiero detallado sobre el desempefio de Grupo
Bimbo, centrandose en los desafios asociados con la expansion internacional, las fluctuaciones
cambiarias, la estructura de costos y la gestion del riesgo financiero. Este andlisis financiero de
Grupo Bimbo evalUa los principales desafios que enfrenta la empresa en su proceso de expansion
internacional, incluyendo la gestion de riesgos cambiarios, la inflacion y el costo de insumos. Se
destaca la importancia de implementar estrategias de cobertura financiera, diversificar el
portafolio de productos y optimizar el costo promedio ponderado de capital (WACC) para
garantizar la estabilidad y el crecimiento sostenibles. Ademas, se analizan indicadores clave
como el EVA, ROCE vy el apalancamiento financiero, asi como las diferencias de endeudamiento
frente a competidores.

Las recomendaciones estratégicas incluyen el desarrollo de plataformas digitales, la
adaptacion a tendencias de consumo saludable y el fortalecimiento del analisis macroeconémico,
asegurando un enfoque integral para mantener la competitividad y maximizar el valor para los
accionistas.

Palabras Claves: Analisis financiero, grupo Bimbo, expansion internacional,
fluctuaciones cambiarias, gestion de riesgos, cobertura financiera, costo de insumos, indicadores

clave, competitividad.



Abstract

The document provides a detailed financial analysis of Grupo Bimbo’s performance,
focusing on the challenges associated with international expansion, changing fluctuations, cost
structure and financial risk management. This financial analysis by Grupo Bimbo assesses the
main challenges facing the company in its international expansion process, including managing
changing risks, inflation and the cost of inputs. It highlights the importance of implementing
financial hedging strategies, diversifying the product portfolio and optimizing the weighted
average cost of capital (WACC) to ensure sustainable stability and growth. In addition, key
indicators such as EVA, ROCE and financial leverage are analyzed, as well as differences in
indebtedness against competitors.

Strategic recommendations include the development of digital platforms, adapting to
healthy consumption trends and strengthening macroeconomic analysis, ensuring a
comprehensive approach to maintain competitiveness and maximize shareholder value.

Keywords: Financial analysis, Bimbo group, international expansion, exchange rate
fluctuations, risk management, financial coverage, cost of inputs, key indicators,

competitiveness.



Tabla de Contenido

INEFOTUCCION ...ttt bt b e r et nben e b 16
JUSTITICACION ...t bbbt r et 17
L@ o= YOS 18
(0o [ A I € 1S 1 1<) ¢ 1 PSPPSR 18
ODbjJetiVOS ESPECIIICOS . ..uvviiiiiiiiiiiiiiiiiie ittt nnbe e e 18
DescripCion del ProbIEMa...........ccui it 19
JUSEITICACION del ProBIEMA .......oviiiiie e 21
Y Tl O] aTo=T o) (U - | USSR 23
Valoracion de EMPIESAS ......cuuviiiiiiiiiiiiiieeiiisesiie sttt st e e e snbe e s srbe e s saneeans 23
Valor Econdmico Agregado (EVA) ........oiiiiii e 24
Costo Promedio Ponderado de Capital (WACC) ......c.ooiiiiiiiiiiiiieiie e 25
Analisis del Entorno Macroecondmico y Sectorial de BImbo S.A.......ccoovveiiiiiiccece e, 27
Analisis Estratégico y Competitivo de 1a EMPresa..........cccccevveieiiciieie e 30
Y 310 PSS ROPRRIN 30
1A T3 L) LTSRS 30
ODJEEIVOS ..ttt bbb 30
Descripcion del ProdUCTO ........ccuiiiiiiiiiiiic e 30
Capacidad de ENtrea ......cooviiiiiiiieiiie i 31
AV (T [ (oI e I s Ut Co TSP ROPRRI 31
Sistema de ENtrEZAS ......ccuiiiiiiiiiiiiiiciee s 31
L0105 [ 1SRRI 31



EStrategia COmMPETITIVA . ...civeiiiiiiiiiiieiiiee sttt st et et e st e e nnb e e nnb e e e nnnee e e 31
Principales COMPELIAOTES ....eeiiuviiiiiiieiiiie ittt e e nnbeeenes 32
Perfil de Competitividad INterNa.........ccveviiiiiiiiiiiiiiie e 32
Técnicas de Analisis de Fuerza Competitiva de Michael POrter ...........cccocevviveieece v, 34
Amenaza de Entrada a Nuevos CompetidOres........cvviiiiiiiiieiiiiie i s 34
Rivalidad entre Competidores EXISTENTES .....cvvviiiiiiiiiiiiiiie it 34
Amenazas de Servicios y Productos Sustituidos ..........ccuveeiiiiiiiiiiiiiii e 34
Poder de Negociacion de ProveedOres. ........cuciiiiiieiiieiiieiiceiee e 34
MAEFIZ DOFA ... bbbt bbbt b bbbt bbb et b bbb 36
Analisis del Tamafio de la Empresa y Composicion de 10S ACLIVOS..........ccccovevveieeiecieseesieenan, 38
Estados de SituaCion FINANCIEIA ........c..eieiiiiieiiiieese et 40
Informe de Analisis Financiero del Balance General ... 43
Andlisis General de la Estructura FINancCiera...........cocceeiviiiieiiiiiiesiceec e 43
F N E T TS e ) BN o SRR PRRRN 43
F N E T TS e 51 B o 1 0 SR RPRPRI 44
FaN o E T TS e (o B o 10 0 0 Te) 4 Lo J PSS TRPRRR 45
EStado 08 RESUITAUO ........cveieiiciiieeei et 47
o = Vo [o o [ o [V [0 PRSPPI 49
Posicion de Liquidez de 18 EMPIESaA .......cc.civeiiiieiie ittt sttt sre e saeene s 51
Ratios de LAQUIACZ ......oouviiiiiiiiiciec e 51
Analisis de la Posicion de Liquidez del Grupo Bimbo..........ccocoveiieiiiiiiecceceece e 56
PrUEDA ACIAA ...ttt ettt n ettt en e 56

PrUEDA DIETCNSIVA vttt et ettt et e e et et et e e e e e eeeeeeees e e seeeeeeeennnanseeeeeeeenns 56



Capital de TTaADAJO ...vvveiiiiiiiii it 56
Ciclo Operativo ¥ Ciclo de EfECtIVO ....uviiiiiiiiiii i 57
Conclusion del Diagndstico Realizado ........oovveviiiiiiiiiiiiiiccii e 57

Indicadores Financieros Clave, Inductores de Valor de la Empresa e Implicaciones Estratégicas

....................................................................................................................................................... 59
Margen Neto de Rentabilidad ........c.coooviiiiiiiiiiiiii e 59
Rentabilidad del Patrimonio (ROE) ..o 60
ROtACIONES A€ ACTIVOS ...eeiutiiiiieiie ittt e et e sne e s ne e s e e eneen 60
Multiplicador de ApalanCamiento.........c..euiuuieiiieeiiiiieisiieesiee e e ees 61
ENd@UAAMICIILO ..ot r e ne e 62
Arbol de RENADIIIIAA ..........c.ovveviiicieisieee ettt 63
Rentabilidad para Poseedores de Acciones Comunes (ROCE) de la Empresa...........ccccceneeee 63
COStO e PALrIMONIO.....c.ciiiiiiieiiicii et 65
Diferencia entre el ROCE y el Cost of EQUILY ......ccccovviiiiiiiiiiiici e 67
Implicaciones para la Toma de Decisiones de Inversion y Financiacion ............cccccccevevverveinnenne. 70
Liquidez y Capital de Trabajo, Presion a Corto Plazo ............ccovveviiiiiiiiiiiccc 70
IMPLICACIONES ...t 71
RENtaADIIIAAA ...t 71
IMPLICACIONES ...ttt 72
Estructura de Capital..........cccoiiiiiiiiiiii i 72
IMPLICACIONES ...ttt 73

CaAICUIO TEI ROCE........coiiiiiiit ettt 75

RNOA = Rendimientos sobre los Activos Operativos NetOS.........coovvvviiieiiiiiiieiieiiseeseenns 76



NOA = Activos Operativos — Pasivos OPerativos ......ccoceeeiirieiiiieeiiiieesiiiee e sieessineessineessinees 76
FLEV = Apalancamiento FINAnCICTO .........c.coiuiiiiiiiiiiieiiiie i 78
ININEP ekt b e bttt h bbbt R e h bRt R e bt e bt e ae e re b 79
Formula de 1a Relacion Lineal...........coooiiiiiiiiiiiiiec e 81
COSt0 de 12 DEUAA ...t 82
Analisis de Sensibilidad al 1% con Relaciona al ROCE ...........cccccciiiiiiiiniises 83
Andlisis de Sensibilidad del NNEP en el ROCE ... 83
Andlisis de Sensibilidad del FLEV en el ROCE ... 85
Andlisis de Sensibilidad del RNOA en el ROCE..........ccccoooiiiiiiii e 87
COSto del PatriMONIO. ........coiiiiiiiciiic e 90
Comparacion de la Beta de la Industria con la Beta de la Empresa .........cccoccoevveiiiiiiiieninnns 91
Beta Apalancada vs. Beta des Apalancada............ccccooiiiiiiiiiiiici 92
Caélculo del Costo Promedio Ponderado de Capital (WACC) ......cccoeiieieeie e 94
Célculo Tasa de IMPUESLO ......cviiiiiiiiiiiie e 94
CALCULO WACC ...ttt ettt et he e et e e be e e beesse e e beesbneene e 95
Principales Fuentes de Financiacion de la Empresa .........ccccocvviviiiiiiicinccc 96
Nivel de Endeudamiento Respecto a otras de la misma Industria............cccceevveveiieiieieciicseenns 98

Analisis del Grado de Apalancamiento Operativo (GAO) respecto del Grado de Apalancamiento

Financiero (GAF) y el Grado de Apalancamiento Total (GAT)......ccceveiiieiieiiie e 100

Analisis de la Ratio de Cobertura A INtereSeS......ccivuviiiiiieiiiieiiie e 102
Alternativas de FINANCIACION. .........coiiiiiiiiie et 104
Nuevas Alternativas de Financiacion para el Grupo Bimbo..........cccoccevveiiicii v, 105

Conformacion de la Sociedad e Inicio de la Actividad Econdémica de la Empresa................. 106



Conformacion y Origenes de Grupo Bimbo ........cccvveiiiiiiiiiiiiiii i 106
Primer Producto y Modelo de NEZOCIO .....uuiviiiiiiiiiiiiii it 107
INNOVACIONES ...vviiiiiiicii e 107
Expansion de la Actividad ECONOMICA .......eveiiiiiiiiiiiiiiciiie e 107
Aspectos Clave de la Actividad Econdmica de BImbo..........cccccveviiiiiiiiiiien i, 108
Entrada de Nuevos Aportantes de Capital y Crecimiento de sus Operaciones.............ccccceeveenee. 110
Capital Familiar e Inversiones INiciales............ccovvuieiiiiiiiiiiiiiieieceese e 110
Alianzas Estratégicas y Aportaciones EXternas .........cccocoveriiiiiiiiiiiiesiceiee e 110
Salida a la Bolsa y Diversificacion de INVEersionistas ............ccocvvvieiriiiniiniininsecisee s 111
Emision de Bonos y Financiamiento Bancario ...........ccocceevviiieiiciiiesic e 111
Crecimiento de las Operaciones de Bimbo ...........ccooiiiiiiiiiiiiiice e 111
EXpansion Nacional ..........ccciiiiiiiiiiiiiii s 112
Expansion Internacional...........cccooiiiiiiiiiiiii i 112
Diversificacion de PrOAUCLOS ........couiiiiiiiiiiiiiiie e 112
Innovacion y Nuevas TeCnologias ........ccoevviiiiiiiiiiiiiiiic e 113
Resultados de la Entrada de Capital y Crecimiento de Operaciones .............ccevvvverieeirinieennnss 113
Primera Salida @ BOISa ........oouiiiiiiiie s 114

Estructura Financiera Actual, Frente a la Configuracion entre Deuda y Capital de los Primeros

ANO0S de Vida de 12 EMPIESA.....cc.viiiieiie ettt et e e ae e snneara e 118
Inicios de Grupo Bimbo y su Estructura Financiera Inicial............ccccoviiiiiiiiiiiiiciiins 118
1950 a 1980; Expansion en el Mercado Nacional y Primeras Adquisiciones...............c.c.c..... 118
1990 a 2000; Internacionalizacion y Consolidacion de la Estructura Financiera.................... 119

2010 hasta el Presente; Cotizacion en la Bolsa y Optimizacion del WACC............ccccvveene, 119



Impacto de las Fuentes de Financiamiento en el WACC ...........cccocoviviiiiiiie i 120
Analisis de las Expectativas de Generacion de Beneficios de Grupo Bimbo..........c.ccccceevvennne 124
Ratio de Precio a Ganancia (PER) ... 125
Ratio Precio/Beneficio a Crecimiento (PEG) ......cococviiiiiiiiiiiii e 126
Politica de Dividendos de Grupo Bimbo en 1os Ultimos CiNCo Af0S............ccoveveereeeereeeenien. 128
Impacto de la Politica de Dividendos en la Cotizacion de 1a ACCiON ........cccevvvveviieeiiieeinnnn, 128

Variables de los Mercados Financieros Internacionales que pueden Impactar los Resultados de la

0 ] (T VRO RPPR 130
Instrumentos de Cobertura Utilizados por BIMboO .........cccccoiiiiiiiiiiicii e 132
CODETLUIA €N DIVISAS ..c.uviiiiiiiiieiiie ettt b e b et e b e nnn e neeannas 132
Cobertura de COMMOUITIES .....eeveeiiriiiieiie et b e see e neeannas 133
Cobertura de Tasas de INLEIES ........c.ceiiriiiiiieiii e 133
Otras Alternativas de Cobertura en el Mercado Financiero............ccccocveieeiiiiinciiecieennne. 134
Cobertura de Riesgos Operacionales ...........ccoccuiiiiiiiiiiiiciiiiiec s 135
CONCIUSTONES ...tttk etttk bbbttt ettt e e b b 136
Recomendacidn Estratégica AdICIONal ............occviiieiiiiiiice e 138

Limitaciones del Proyecto y Futuras Lineas de Analisis para el Diagnostico Financiero de Bimbo



12

Lista de Tablas
Tabla 1 ANAHSIS DOFA ...ttt 36
Tabla 2 RAZON COMTIENTE ....c.viiiieieiiie ettt bttt nn e 51
Tabla 3 Prueba ACITA .........coviiiiiieiieeis et 51
Tabla 4 Prueba DEfENSIVA. ..........coiiiiiiiiiice e 52
Tabla5 Capital de TrabajO........ccciveiiiieiie et nre e 52
Tabla 6 ROtacion de INVENTAITO...........coiiiiiiieiieees e 52
Tabla 7 Dias de INVENTAITO. ..ot 53
Tabla 8 Rotacion de Cuentas POr CODIAr..........c.ooiviii e 53
Tabla 9 Dias de Cuentas POr CODFAr..........cccviiiiiiie et 53
Tabla 10 Rotacion de Cuentas POF PAgar..........ccueiueeueiieiieie e este e se e sae e 54
Tabla 11 Dias de CUueNntas POF PAgAr..........cocvcveiieieiie e st eee et se e e e sre e e sre e 54
Tabla 12 CiClo OPEratiVO..........cveiiiiecie ettt ste et e be e ste e sreenneanee e 54
Tabla 13 CiClo Al EFECHIVO .........oiiiiiiieciieieee e 55
Tabla 14 Margen NELO ......ccveiieiececce et ae e s e e s beeae e esreenneenee e 59
TADIA 15 ROE ... .ottt b e bt e bt en et e bt e st et e b reenes 60
Tabla 16 ROACION A8 ACKIVOS. .....c..cuiiiiiiiiiiiieeiesteeee sttt ettt 60
Tabla 17 Multiplicador de ApalanCamiento ...........cccoiiiiiiiiiiciie e 61
Tabla 18 Ratio de ENdeUdamMIENTO ...........oiiiiiieieieics s 62
L= Lo =T B = N OSSPSR 63
Tabla 20 Capital EMPIEAA0 .........ccviiiieicce e 64
Tabla 21 ROCE = EBIT /Capital Empleado...........ccccooviiiiiiiiciie e 64

TaDIA 22 COStO A PAIIMONIO ..ttt ettt seeeeeeesenenennnennnnnenens 66



Tabla 23 Common Stockholders, EQUILY .........ccvviieiiie e 67
Tabla 24 EVA = (ROCE — Ke) * ComMMON EQUILY .....cc.ccveiieieiieseee e 67
TADIA 25 EBIT ...t bbbt 75
Tabla 26 Capital EMPIEAU0 .........cccveiiiiiiie e 75
TaDIA 27 ROCE ...t bbb bbbt bbb e enes 75
Tabla 28 ULIlIdad NETA.........cccciiiiiiiicieiee e 76
Tabla 29 ACtIVOS OPEIALIVOS ........ccveiieeieiie ettt te e teesae e e sreenneenee e 76
Tabla 30 Pasivos OPEIAtiVOS .........ccciiiieiieiiecie et ste et ste et s aesae et e sreesteaneesaeenreenee e 77
Tabla 31 NOA = Activos Operativos - Pasivos Operativos..........cccccveveieereiieseese s 77
Tabla 32 RNOA =Rentabilidad de los Activos Operativos NEtoS............cccevvvveieereiiieieesie e 77
Tabla 33 Deuda FINANCIEra NETA...........coiiiiiiiiiieieese e 78
Tabla 34 PALFIMONIO .....cueiiiiiiieiiei ettt bttt b ettt an e 78
TADIA 35 FLEV ...ttt e 78
TADIA 36 NINEP ...ttt ettt ne et et et nbesbenbeereenes 79
Tabla 37 ROCE=RNOA+FLEV (RNOA—NNEP) .....cccococeiieieeeeeeie e 79
Tabla 38 COSLO A8 DEUTA........cueieieiiitisieeieee bbb 82
Tabla 39 Kd= Gastos Financieros/Deuda Neta *100 ..........ccccooeoiiriiniinineineneeeeseneeesenes 82
Tabla 40 Sensibilidad del ROCE al NNEP ...t s 84
Tabla 41 Sensibilidad del ROCE @l FLEV .........cooiiiiiiiiiiiicee s 86
Tabla 42 Sensibilidad del ROCE al RNOA .........cooiiiiiiieeee s 88
Tabla 43 Beta DesampalanCad ..........cccuiiiiiiiiiieieie s 91
Tabla 44 CoSto de PatriMONIO .......c.oiiiiiiiiieiieiee bbb 91

Tabla 45 Costo de la Deuda, Estructura de Capital...........cccooeiiiininiiiniiieieeec s 94



Tabla 46 Tasa de IMPUESEO .......c.eeiieiecie ettt e st sae et esreenreenee e 94
Tabla 47 CalCUIO WACKC ... 95
Tabla 48 Datos de 1a EMPIESA.......cccuiiieiiiieiiesie ettt e e sre e 100
TADIA 49 GAOD ...t bbbt ere s 100
TADIA 50 GAF ... bbbttt bbb bbb bbb re s 101
L= Lo F= 3 A €7 RS RP P PTRURPRN 101

Tabla 52 Cuadro COMPATALIVO ........c.cceeiiiiieieccie et e e e sae e sree e 104



15

Lista de Figuras

Figura 1 Estado de Situacion FINANCIEIa .........ccccveiieiieie e sre e sre e 40
Figura 2 Estado de Situacion FINANCIEra #2 ........cccccveiieieiieie e 41
Figura 3 E.F Andlisis Vertical - HOFzontal..............ccoooveiiiieiicc e 42
Figura 4 Estado de RESUITAA0 ...........ccieiiiiieiicce st sneeae s 47
Figura 5 E.R Andlisis Vertical-Horizontal...............cccooveiiiieii i 48
Figura 6 EStado de FIUJOS.......coouiiieiice ettt te e saeene s 49
Figura 7 F.E Andlisis Vertical-Horizontal...............cccoooioiiiieiiiic e 50
Figura 8 Arbol de ReNtabilidad ............cco.vueviiieeiieeeeeteeese et 63
[ o U= I = =] - USSR 65
Figura 10 CoSto de Capital.........c.cccveiieiiiieiieie st sbe e reesre e sae e 65
Figura 11 Prima de RIESOO ....ccuveviiieiiieiie ettt sttt sttt te e sa e teesaesnaesreeneeneesneeneeas 90
Figura 12 Accionistas de [a Compaiia...........ccceiveiiiieiiciccc e 121
Figura 13 Precio de 1a ACCION .........coi ittt be et 124
[ o0 = IO D 1Y/ To [=T o [0 LSS 125

Figura 15 BPA A€ 1@ ACCION.........coiiicie ettt te et nas 125



16

Introduccion

El Grupo Bimbo es una de las empresas mas grandes y reconocidas a nivel mundial en la
industria de alimentos, con presencia en mas de 30 paises y un legado empresarial que inici en
México en 1945. A lo largo de los afios, la compafiia ha consolidado su liderazgo mediante la
produccidn, distribucion y comercializacion de una amplia gama de productos de panaderia y
snacks, caracterizados por su alta calidad e innovacion. Actualmente, cuenta con un portafolio
diverso que incluye marcas iconicas y una infraestructura operativa que le permite llegar a
millones de consumidores diariamente.

El presente informe desarrolla un analisis financiero integral del Grupo Bimbo,
fundamentado en datos disponibles publicamente y utilizando herramientas como el analisis
vertical y horizontal de los estados financieros. Este analisis cubre los afios 2021, 2022 y 2023,
con el proposito de evaluar y comprender la evolucion de la empresa en términos de rentabilidad,
eficiencia, liquidez y estructura de financiamiento.

Asimismo, se calculan y examinan indicadores financieros clave, como el retorno sobre
el patrimonio (ROE), margen operativo, liquidez y otros indices que proporcionan una vision
detallada sobre el desempefio de la compafiia. Estos resultados se contextualizan dentro del
panorama macroeconomico global y permiten identificar las principales fortalezas,
oportunidades y desafios que enfrenta el Grupo Bimbo en el sector de alimentos.

A través de este analisis, se busca ofrecer una interpretacion critica y fundamentada sobre
la situacion financiera del Grupo Bimbo, su capacidad de adaptarse a entornos cambiantes y su

potencial de crecimiento a futuro.
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Justificacion

El anélisis financiero del Grupo Bimbo resulta fundamental debido a su relevancia como
lider global en la industria de alimentos y su impacto en las economias de los paises donde opera.
Esta empresa no solo es un referente en términos de produccion, distribucion y comercializacion
de productos de panaderia, sino que también representa un modelo de gestion corporativa y
sostenibilidad que ha sabido adaptarse a las demandas de un mercado competitivo y en constante
cambio.

Este trabajo se justifica por la importancia de evaluar y comprender la situacion
financiera de una empresa de esta magnitud, especialmente en un contexto global donde factores
como la inflacion, la volatilidad de los mercados y las tendencias de consumo exigen estrategias
solidas y flexibles. Ademas, el analisis de sus estados financieros y de sus indicadores clave
permite identificar las fortalezas y debilidades de su estructura econémica, proporcionando
informacidn valiosa para la toma de decisiones tanto internas como externas.

Por otro lado, este estudio no solo se limita a un ejercicio académico, sino que también
aporta al desarrollo de competencias analiticas aplicables al ambito profesional, como la
interpretacion de datos financieros y la evaluacién de riesgos. En el caso especifico del Grupo
Bimbo, la diversidad de su portafolio, su presencia internacional y su capacidad para innovar lo
convierten en un objeto de estudio ideal para explorar las dinamicas financieras de una empresa
multinacional y los retos que enfrenta en términos de sostenibilidad y crecimiento.

En este sentido, el analisis realizado busca ofrecer una vision integral que contribuya al
entendimiento de los factores que impulsan el éxito del Grupo Bimbo y que puedan servir como

referencia para futuras investigaciones o proyectos empresariales relacionados.
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Objetivos
Objetivo General

Desarrollar un diagnostico financiero del Grupo Bimbo a partir de la informacion
presentada en sus estados financieros correspondientes a los afios 2021, 2022 y 2023.
Objetivos Especificos

Identificar el entorno financiero y las principales variables econémicas que han influido
en el desempefio del Grupo Bimbo durante el periodo analizado.

Desarrollar indicadores financieros que permitan analizar el valor y la sostenibilidad
econdmica de la empresa, tales como rentabilidad, liquidez y eficiencia.

Calcular métricas clave, como el Retorno sobre el Capital Empleado (ROCE) y el Valor
Econdémico Agregado (EVA), para determinar la generacién de valor y el comportamiento
financiero del Grupo Bimbo en los Gltimos tres afios.

Interpretar los resultados del diagndstico financiero en funcién de las estrategias de
crecimiento, innovacion y expansion de la empresa, identificando areas de mejora y fortalezas

clave.
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Descripcion del Problema

El crecimiento y éxito de Grupo Bimbo, es una de las compafiias mas grandes, y
reconocidas en el sector de la produccién de pan a nivel del mundo, la cual ha sido una constante
en las Gltimas décadas. Esta expansion le permitio penetrar distintos mercados y consolidarse en
distintas regiones del mundo, con una notable presencia en Latinoamérica, Norteamerica,
Europa, Asia y Africa. Sin embargo, este alcance global también plantea importantes retos,
principalmente en materia de gestion de costos de produccién y distribucion, adaptacion de
productos a las preferencias locales y, sobre todo, en materia de fluctuaciones cambiarias en los
mercados donde opera. La gestion del riesgo cambiario se presenta como un tema central, pues
afecta directamente la rentabilidad de sus operaciones internacionales, impactando el flujo de
dinero y los margenes de utilidad de la compafiia en distintas regiones.

Al estar presente en varios paises, Grupo Bimbo se enfrenta a la variabilidad en los tipos
de cambio, lo que puede aumentar los gastos de fabricacién y disminuir el valor de las ventas
internacionales al convertirlas en la moneda de referencia del grupo. Esta situacion obliga a la
compafiia a adoptar mecanismos de cobertura y estrategias financieras que mitiguen los efectos
de esta volatilidad. La Compafiia ha implementado ciertos instrumentos de cobertura, como
opciones financieras y otros seguros cambiarios, que actian como mecanismos de proteccion
ante la devaluacion o apreciacion del tipo de cambio. Sin embargo, la efectividad de estas
herramientas depende de factores externos, como la estabilidad econémica de cada pais y la
evolucion de las politicas monetarias, lo que dificulta una gestion eficaz y homogénea a lo largo
de todas sus filiales.

El reto de Grupo Bimbo consiste entonces en disefiar una estrategia de gestion de riesgos

financieros adaptable a las condiciones especificas de cada mercado, maximizando su eficiencia



20

y minimizando las pérdidas asociadas al tipo de cambio. Este problema de riesgo cambiario
requiere de una solucidn integral que aborde no solo las fluctuaciones cambiarias, sino también
otros elementos asociados como la inflacion en los paises donde la organizacion opera y el costo
de las materias primas, cuyos precios también se ven influenciados por las fluctuaciones del tipo
de cambio.

¢De qué manera podria el Grupo Bimbo aplicar una estrategia de gestion de riesgos
financieros que minimice el impacto de la fluctuacion cambiaria en su rentabilidad global,
permitiéndole mantener su competitividad y eficiencia operativa en los diversos mercados

internacionales?
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Justificacion del Problema

Debido a la complejidad de las operaciones de Grupo Bimbo y su presencia en mercados
con alta volatilidad cambiaria, es esencial realizar una evaluacion financiera de Grupo Bimbo.
Debido a que la Compafia administra una extensa red de operaciones en paises con diversas
politicas econdmicas y monetarias, su estructura de costos e ingresos estan directamente
influenciados por las variaciones que se presentan en el tipo de cambio, los precios de las
materias primas e la inflacion local. Estos factores podrian reducir significativamente la
rentabilidad de las filiales y socavar los objetivos de crecimiento global.

Una evaluacién financiera integral identifica areas clave de vulnerabilidad y areas de
mejora, facilitando la implementacidn de estrategias de cobertura y gestion de riesgos adaptadas
a las necesidades especificas de la empresa en cada mercado. Ademas, este analisis brinda la
oportunidad de evaluar el uso actual de instrumentos financieros como opciones y seguros
cambiarios en términos de su efectividad para mitigar las pérdidas derivadas de la volatilidad
cambiaria. Esto permite a las empresas ajustar sus estrategias financieras para optimizar el flujo
de caja 'y mejorar su capacidad de responder a eventos econdémicos inesperados.

El valor agregado de este trabajo es brindarle a Grupo Bimbo una vision detallada y
fundamentada de su situacion financiera global, que le permita tomar decisiones informadas que
aseguren la estabilidad y el crecimiento continuo. En el &mbito financiero, este estudio
contribuye al desarrollo de mejores practicas para la gestién del riesgo cambiario en empresas
multinacionales, lo que se considera especialmente significativo en el contexto de la
globalizacién y los rapidos cambios econdmicos. Este estudio puede servir como referencia para

otras organizaciones del sector alimentario y bebidas que enfrentan problemas similares y puede
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hacer contribuciones significativas al campo de las finanzas en términos de gestion de riesgos y

preservacion de valor en los mercados internacionales.
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Marco Conceptual

Para desarrollar el marco conceptual de este diagndstico financiero del Grupo Bimbo, se
seleccionaron tres categorias fundamentales que proporcionan una base teorica solida para el
analisis financiero y estratégico de la compaiiia. Estas categorias son: Valoracion de Empresas,
Valor Econdmico Agregado (EVA) y Costo Promedio Ponderado de Capital (WACC). A
continuacion, se presentan estos conceptos de acuerdo con los recursos bibliograficos
seleccionados, lo cual permite entender las dinamicas financieras y las herramientas de
evaluacion en la gestion empresarial.
Valoracion de Empresas

La valoracion corporativa es un proceso esencial para hallar el valor econémico de una
corporacion, lo que permite una comprension profunda de la capacidad futura de generacion de
beneficios y de la posicion de la Organizacion al lado de la competencia en el mercado. Para
Grupo Bimbo, que opera en un sector altamente competitivo y globalizado, una valoracién
precisa es fundamental para desarrollar una estrategia financiera informada y tomar decisiones
gue aseguren un crecimiento sostenible. Jaramillo Betancur (2010) enfatiza que la valoracion no
s6lo se centra en los activos tangibles, sino que también integra aspectos intangibles como el
valor de marca y el capital humano, que son elementos clave del modelo de negocio de Bimbo.

Estas evaluaciones brindan un prondéstico del desempefio de Bimbo y brindan una base
sOlida para decisiones estratégicas que pueden incluir adquisiciones, expansiones o
reestructuraciones financieras. Ademas, la valuacion facilita la comprensién de la rentabilidad
actual y potencial de Bimbo, lo cual es particularmente relevante para inversionistas que desean
una vision clara del retorno de sus aportes de capital. Al establecer el valor total de una empresa,

el analisis de valoracion también ayuda a identificar areas de mejora y optimizacién de recursos,
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ya que destaca aquellos aspectos que contribuyen directamente a la creacion de valor y aquellos
que representan costes significativos.

En el contexto de una evaluacion financiera, la valoracion de la compafiia tambiéen se
puede utilizar para relacionar el desempefio de Bimbo con el de sus competidores en el mercado.
Proporciona un punto de referencia para medir la efectividad de las estrategias de gestion de
riesgos y su capacidad para mantener el valor a lo largo del tiempo, particularmente en entornos
de mercado cambiantes y riesgos cambiarios asociados. Al realizar una valoracion, obtenemos
una vision holistica de la situacion financiera de Bimbo al considerar factores tanto internos
como externos que impactan el valor de Bimbo y son criticos para abordar una estrategia de
sostenibilidad financiera.

Valor Econdmico Agregado (EVA)

EVA es un indicador clave que mide el valor adicional generado por una Compafiia sobre
el capital invertido, lo cual lo convierte en una clave esencial para valorar el rendimiento de
Bimbo en relacion con sus costos de oportunidad. Este indicador tiene particular relevancia para
una compafiia de la envergadura de Bimbo, que opera en un mercado internacional altamente
competitivo y con frecuentes fluctuaciones cambiarias. EI EVA ofrece una vision precisa sobre
la eficiencia de sus inversiones, permitiendo evaluar si las decisiones financieras tomadas por la
empresa estan generando beneficios netos superiores a los costos de financiamiento, lo que
resulta fundamental para mantener su atractivo en el mercado global y entre inversionistas.

Maldonado Gudifio et al. (2020) sefialan que el EVA es instrumental para identificar si
una empresa esta creando o destruyendo valor a lo largo del tiempo. En el caso de Bimbo, esta
métrica no solo permite analizar los retornos de las inversiones actuales, sino también

proporciona una base para identificar areas donde la rentabilidad podria optimizarse a través de
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ajustes en la estructura de costos o en la asignacion de recursos. Por ejemplo, el EVA permite
calcular el impacto de los costos asociados a la gestion de riesgos cambiarios y de mercado que
enfrenta Bimbo en sus operaciones internacionales, lo cual puede influir significativamente en su
rentabilidad neta.

Ademas, investigaciones recientes, como las de Lezama Palomino et al. (2023), muestran
que el EVA no solo mide el rendimiento financiero, sino que también tiene una correlacion con
el rendimiento de las acciones en el mercado. Esto es especialmente relevante para Bimbo, cuya
rentabilidad y estabilidad financiera son continuamente evaluadas por inversionistas. EVA ofrece
a los inversores una perspectiva nitida de lo bueno que es la gestion de recursos pues refleja una
verdadera capacidad de una empresa para crear valor por encima de su costo de capital. En el
contexto de Bimbo, un EVA positivo significa que sus operaciones no sélo son rentables, sino
que también crean valor para los accionistas, fortaleciendo a la compafiia en el mercado de
valores y mejorando sus capacidades para atraer capital de largo plazo.

Costo Promedio Ponderado de Capital (WACC)

WACC es una medida clave que da a conocer el costo total que enfrenta una empresa al
financiarse a través de diversas fuentes, como la deuda y el capital propio. En una Empresa
global como lo es Grupo Bimbo, el WACC constituye un indicador esencial en el analisis de
rentabilidad y en la formulacién de estrategias financieras sostenibles. De acuerdo con Diez
Farhat (2016), el WACC permite ponderar los costos de capital considerando la proporcién de
cada fuente de financiamiento, proporcionando asi una medida del costo global del
financiamiento que debe cubrir la empresa para mantener su valor en el mercado.

El anélisis del WACC es particularmente relevante en el contexto de Bimbo, ya que

ayuda a determinar el costo minimo que la compafiia debe superar para justificar sus inversiones
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y generar rentabilidad para sus accionistas. En el entorno de competencia internacional de
Bimbo, donde la empresa enfrenta presiones tanto de costos operativos como de variaciones en
el tipo de cambio, el WACC actia como un umbral para evaluar si los proyectos y las estrategias
de expansion son financieramente viables. Si el retorno de las inversiones de Bimbo es superior
al WACC, se demuestra que la empresa no solo esta cubriendo sus costos de capital, sino
también creando valor para los accionistas, lo cual fortalece su posicion en el mercado y facilita
la atraccion de capital a futuro.

Este indicador es importante para planificar y financiar decisiones financieras de gran
escala y permite evaluar la eficacia de la estructura de capital de Bimbo. Un WACC bajo implica
que la empresa ha optimizado su estructura de financiamiento, reduciendo sus costos y
maximizando la rentabilidad sobre el capital invertido. Por el contrario, un WACC elevado
indicaria que Bimbo enfrenta altos costos financieros, lo cual podria poner en riesgo su
capacidad para competir efectivamente y expandirse en mercados internacionales. El
seguimiento de este indicador permite a Bimbo tomar decisiones basadas en la eficiencia de sus

recursos, alineando sus proyectos de inversion con sus metas de crecimiento sostenible.
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Analisis del Entorno Macroeconomico y Sectorial de Bimbo S.A

El desempefio del Grupo Bimbo esta directamente influenciado por la economia
mexicana, uno de sus mercados clave. Factores como el PIB, los tipos de cambio, la inflacion y
las tasas de interés en México influyen en los costos operativos, los precios y las ganancias de la
compaiiia. El creciente entorno econémico de México, como se ha observado en los Ultimos
afios, crea oportunidad es para que Bimbo expanda su mercado a causa del alto requerimiento de
bienes de consumo y la mejora de la capacidad de adquisicion de la poblacién (Banco de
México, 2023). Sin embargo, los niveles de inflacion y las variaciones del tipo de cambio pueden
plantear riesgos. La inflacion afecta los valores de los articulos al elevar el costo de las materias
primas y la energia, mientras que un dolar mas fuerte frente al peso mexicano puede encarecer
los insumos importados y complicar la competitividad en los mercados locales (INEGI, 2023).

El sector alimentario mexicano enfrenta grandes desafios y oportunidades, especialmente
por la creciente demanda de productos saludables y sustentables. Empresas como Grupo Bimbo
han tenido que innovar en sus productos para responder a un mercado que exige opciones mas
saludables y ambientalmente responsables (Consejo de la Industria Mexicana de Bienes de
Consumo, 2022). Ademas, este sector es altamente competitivo, con numerosas marcas
nacionales y extranjeras que compiten para asegurar la preferencia de los consumidores. En este
entorno, Bimbo se destaca por diversificar su portafolio de productos manteniendo una fuerte
presencia tanto en el mercado de alimentos procesados como en el segmento de productos
organicos.

La tecnologia de igual manera juega un papel super importante aca en este campo.
Muchas empresas alimenticias han invertido en plataformas digitales y comercio electrénico para

ingresar a nuevos segmentos de mercado. Bimbo es un claro ejemplo de esta innovacion digital,
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que incluye aumentar su presencia en plataformas de comercio electrénico y desarrollar
programas para facilitar la compra y distribucion de productos (INEGI, 2022).

En el mercado mexicano, Grupo Bimbo mantiene una posicion lider en el segmento de
panificacion con participacion significativa en categorias como panes de caja, bolleria'y
pasteleria. Esto nos permite mantener una red de proveedores sélida y estable a pesar de los
beneficios del aumento de los costos de insumos clave como el trigo, el aceite y el embalaje. Este
aumento, impulsado en parte por circunstancias globales y locales, podria impactar los costos de
produccién de Bimbo y obligar a la empresa a ajustar sus precios, impactando potencialmente su
competitividad.

Bimbo también depende de una variedad de proveedores de tecnologia, servicios
logisticos y materias primas para mantener y abastecer su cadena de suministro de manera
eficiente. La Compafiia colabora estrechamente con sus proveedores para sobre guardar su
calidad de productos y mitigar los riesgos asociados con su dependencia de insumos clave.

La base de clientes de Grupo Bimbo es diversa, incluyendo consumidores finales,
minoristas y grandes cadenas de supermercados. La estrategia de que sus clientes sean fieles es
que se basa en ofertar productos de calidad a precios asequibles y al mismo tiempo adaptarnos
continuamente a los cambios preferenciales de los clientes. Ademas, la integracion de nuevas
tecnologias ha sido fundamental para la estrategia de crecimiento de Bimbo. Desde la
modernizacion de las fabricas hasta la implementacion de canales de ventas digitales, las
empresas han mejorado la eficiencia operativa y ampliado el alcance del mercado (Consejo de la
Industria Mexicana de Bienes de Consumo, 2022).

En cuanto a los mercados digitales, el uso de plataformas de comercio electronico y

aplicaciones moéviles ha permitido a Bimbo fortalecer sus relaciones con los clientes y mejorar su
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capacidad de respuesta a la demanda. Esto se ha traducido en una mayor presencia digital y la
capacidad de atender mercados que antes eran dificiles de alcanzar, como las zonas rurales y los
establecimientos mas pequefios que prefieren realizar pedidos en linea (INEGI, 2022).

Grupo Bimbo se destaca por su enfoque en la cultura corporativa y el desarrollo de sus
colaboradores. La compariia promueve un ambiente de trabajo inclusivo e incentiva el desarrollo
profesional de los empleados, contribuyendo a una fuerza laboral comprometida y motivada.
Bimbo implementa capacitacion continua tanto para el personal operario como para el gerencial
para asi asegurar un alto nivel de competencia en todas las areas.

Bimbo también valora la importancia de mantener relaciones sanas con los
colaboradores, pues entendemos que la eficiencia y el éxito de la compafiia depende en gran
parte del bienestar y satisfaccion del equipo. Las relaciones con los colaboradores son

fundamentales.
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Analisis Estratégico y Competitivo de la Empresa

Vision

Para el 2024, el Grupo Bimbo busca revolucionar la industria de la panificacion,
fortaleciendo su posicion como lider global. Este objetivo se enfoca en ofrecer mejores
soluciones a sus consumidores, elaborando y comercializando productos alimenticios de alta
calidad, incrementando el valor de su marca y consoliddndose como una empresa altamente
eficiente y productiva.
Misién

Bimbo como compafiia que brinda alimentos deliciosos y nutritivos en sus diferentes
variedades busca de esta manera que su personal y sus clientes, siempre confié plenamente ya
que son debidamente su razon de ser.
Objetivos

Establecer politicas éticas y comportamientos sociales responsables tanto para la empresa
como para las personas.

Controlar y dirigir que todo se haga segun politicas de la empresa mediante los resultados
reales con los resultados esperados.
Descripcion del Producto

En Bimbo se manejan variedad de productos la mayoria son a base de harina, azlcar,
aceites y entre muchos otros ingredientes segln sea el producto por elaborar ya que es una gran

empresa muy reconocida.
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Capacidad de Entrega

Tiene una gran capacidad de entrega transportando desde las plantas hasta los centros de
distribucion a partir de estos puntos estratégicos el area de venta se encarga de llevar los
productos y distribuirlos al consumo final.
Modelo de Precios

En la empresa Bimbo se manejan varios modelos de precios segun sea el producto
respaldadas por una capacidad de produccion solida y modelos de bajo costo que aseguran
eficiencia. Esto ha permitido a la empresa mantener un lugar destacado en el mercado.
Sistema de Entregas

Su sistema de distribucion y entregas se hace mediante bandejas las cuales son
fundamentales para su operacion logistica de la compafiia optimizando su espacio, tanto en la
empresa como en camiones de reparto y asi teniendo todo bien planificado.
Socios

Familia servitje, BBVA, VIGM SA, State Global
Proveedores de Elementos Criticos

Harina de trigo, Grupo altex, molino ARIC, harinera de espiga y harinera irapuato.

Azlcar Mayagiiez, beta san miguel, EDF Mann.

Huevos, liquidos y en polvo ovoplus, alimentos de la granja.

Mantecadas y aceites; Santa Lucia y Cargill.
Estrategia Competitiva

Bimbo se destaca como la panificadora mas grande del mundo, logrando expandir sus
operaciones hacia Europa y Asia al adaptarse constantemente a los cambios del mercado y las

necesidades de los consumidores. La empresa mantiene un enfoque en el cuidado de la salud, lo
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que refuerza su reputacion tras mas de 50 afios en el mercado. Su estrategia se centra en construir
relaciones sélidas y duraderas con sus clientes, expandiendo su presencia a nivel global.

Ademas, busca optimizar continuamente sus procesos mediante soluciones tecnologicas y
logisticas innovadoras, que permiten aumentar la eficiencia, reducir tiempos y mejorar la calidad
de sus productos. Con una red de distribucion de mas de 50 mil rutas, Bimbo asegura que sus
productos lleguen a los consumidores de manera eficiente, consolidandose como una de las
empresas mas destacadas de América Latina y el mundo.
Principales Competidores

Los competidores de Bimbo incluyen panaderias y cadenas locales, asi como
supermercados. A nivel global, la industria panificadora esta dominada por siete grandes
empresas, entre las que destacan Kraft, Yamazaki, Sara Lee, Flowers Foods y Weston, las cuales
generan en conjunto ventas anuales superiores a 36 mil millones de délares. EI Grupo Bimbo
compite directamente por el liderazgo del mercado, implementando una politica de control de
precios que evita incrementos innecesarios para no afectar a sus clientes.
Perfil de Competitividad Interna

Manejo de recurso de origen vegetal; la harina, como insumo principal en la produccién,
es un recurso critico para Bimbo. Su conservacion y uso eficiente son prioritarios en las
operaciones de la compafiia.

Recurso humano; el capital humano es fundamental para los procesos productivos.
Bimbo garantiza ambientes laborales seguros y acogedores, promoviendo el desarrollo
profesional y personal de sus colaboradores. Esto contribuye a la eficiencia y al compromiso

dentro de la empresa.



Crecimiento economico; la comparfiia impulsa su crecimiento a través de estrategias
innovadoras que optimizan el uso de los recursos, permitiendole alcanzar sus objetivos y

fortalecer su posicion en el mercado.
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Técnicas de Analisis de Fuerza Competitiva de Michael Porter

Amenaza de Entrada a Nuevos Competidores

Ingresar a un mercado como el de Bimbo implica superar diversas barreras. En este caso,
las barreras de entrada suelen ser bajas, lo que facilita que otras empresas analicen el mercado,
ajusten sus precios y promociones, y logren atraer nuevos clientes. Esto obliga a Bimbo a
mantenerse innovador y competitivo para defender su posicion.
Rivalidad entre Competidores Existentes

La rivalidad entre empresas aumenta a medida que mas organizaciones ofrecen productos
similares en el mercado. Aunque Bimbo enfrenta competencia en este ambito, su ventaja radica
en la originalidad y diferenciacion de sus productos, lo que ha sido clave para su éxito y
liderazgo en el sector.
Amenazas de Servicios y Productos Sustituidos

En un mercado donde los consumidores buscan la mejor relacion calidad-precio, los
productos alternativos pueden reemplazar a otros, afectando la rentabilidad de las empresas. Por
ejemplo, el uso de videoconferencias ha reducido la necesidad de viajes de negocios. Este
fendmeno subraya la importancia de mantenerse innovando y ofrecer un valor agregado para
evitar ser reemplazado.
Poder de Negociacion de Proveedores

Cuando los proveedores tienen un fuerte dominio del mercado, como ocurre con
Microsoft en sistemas operativos, las empresas enfrentan altos costos al cambiar de proveedor.
Ademas, algunos proveedores pueden entrar directamente como competidores en ciertos
sectores. Para mitigar estos riesgos, es crucial que las empresas como Bimbo analicen

cuidadosamente a sus proveedores y establezcan alianzas estratégicas a largo plazo.
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Poder de negociacion de clientes: La rentabilidad de Bimbo puede verse afectada si los
clientes se organizan para exigir mejores condiciones, como mayor calidad o precios mas bajos.
Para contrarrestar esto, la empresa puede enfocarse en aumentar la calidad de sus productos,
invertir en camparias publicitarias y fortalecer su propuesta de valor, logrando asi una

diferenciacién mas clara en el mercado.
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Matriz DOFA
Tabla 1
Anélisis DOFA
Analisis DOFA
Debilidades Oportunidades

Altos costos asociados al transporte.
Ubicacion remota de algunas plantas de
produccién.

Variabilidad en la calidad de los productos
entre diferentes plantas.

Falta de capacitacion del personal.
Ausencia de un plan estratégico sélido de
ventas.

Necesidad de desarrollar nuevas técnicas y

enfoques de ventas.

Fortalezas
Altas inversiones en el sector.
Metas claramente definidas y enfocadas.

Diferenciacion frente a competidores en la

produccién y almacenamiento de productos.

Poco competidores al tamafio del grupo
bimbo crecimiento de medios de
comunicacion y globalizacion.

Dar a conocer los productos en otros paises
como lo es china y lograr posicion.
Implementacion de estrategias operativas
alineadas con objetivos empresariales.
Permitir de manera directa maximizar las
utilidades.

Posibilidad de atraer nuevos clientes.
Crecimiento profesional en el area comercial
y de ventas.

Amenazas

Aumento en los costos para alcanzar a los
clientes.

Aparicion de nuevos competidores y

productos similares.
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Los productos son bien conocidos en américa
latina.

Amplia variedad de productos en el mercado.
El grupo bimbo se diferencia de su
competencia por la calidad de sus productos y

su distribucion.

Reduccion de la produccion de trigo en
México y sus altos costos asociados.

La competencia crea nuevas productos o
parecido a los grupos.

Los productos de la competencia pueden

llegar a ofrecer mas barato los productos.

Cambios en los habitos de consumo que

afectan la demanda general.

Fuente. Elaboracion Propia
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Analisis del Tamafio de la Empresa y Composicién de los Activos

El Grupo Bimbo produce mas de 13.000 productos y posee una de las redes de
distribucion mas grandes a nivel mundial, con mas de 3.000 millones de puntos de venta, 58.000
rutas y mas de 133.000 colaboradores. En sus inicios, la empresa comenz6 operando con 12
plantas, lo que facilito la expansion de sus productos por todo México. Actualmente, cuenta con
196 plantas y més de 1.700 centros de ventas distribuidos en 33 paises de America, Europa, Asia
y Africa. Su portafolio incluye productos como pan de caja, galletas, pastelillos, tortillas y
ponqués, entre otros, apoyados por 223 panaderias que respaldan su capacidad de produccion.

En cuanto a sus activos totales, en 2021 alcanzaron los $53.411 millones, en el afio 2022
son de 63.470 y en el 2023 fue de 58.914 los activos a corto plazo representaron el 16,9% del
conjunto total de activos incluyendo el efectivo equivalente, aunque la empresa cuenta con una
alta proporcion de activo fijos PPe que representan el 37.10% de total de activos, la baja liquidez
es indicativa, ademas los activos intangibles representan un 33.64% del total, lo cual representa
una inversion significativa en estos bienes no tangibles.

En los activos no circulantes los activos fijos PPe han experimentado un crecimiento
sostenido, con un incremento del 9.25% en el 2022 y en el 2023 un 13.79% este comportamiento
refleja una estrategia de inversion enfocada en aumentar la capacidad de la produccién y
modernizar de las instalaciones.

En la composicién del patrimonio muestra cambios significativos durante el periodo, las
utilidades retenidas aumentaron considerablemente en el 2022 (51.92%) lo que demuestra que la
empresa decidid reinvertir las utilidades en vez de distribuirlas entre los accionistas, siendo este
aumento mas moderado en el 2023 (6.49%) donde se puede observar la acumulacién de

ganancias, aungue en menor proporcion.
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En cuanto a los gastos financieros se analizan de forma detallada sus principales
componentes en los gastos de distribucion y de venta han disminuido levemente pasando de
36.73% en 2021 al 34.88% en el 2023 lo cual indica una mejora en la eficiencia financiera, sin
embargo en términos absolutos estos gastos aumentan un 12.89% en 2022 y se redujeron un
0.70% en 2023 lo que sefiala esfuerzos por controlar los costos tras un aumento anterior y los
gastos administrativos se han mantenido entre el 6% y el 7% de las ventas a pesar que aumentd
un 13.07% en el 2022 y en el 2023 disminuye un 1.19% lo que refleja una optimizacién en la
gestién de recursos.

En las ventas se ha mantenido relativamente constante en términos porcentuales
representando el 100% del total de ingresos durante los tres afios en el 2022 hubo un crecimiento
del 17.68% en comparacién al 2021 lo que indica un importante impulso en las ventas en el 2023
el incremento fue de 0.29% sugiriendo una disminucion en el crecimiento de ventas este
comportamiento puede ser indicativo de un mercado mas competitivo o desafiado en mantener el

ritmo de crecimiento en afios anteriores.



Estados de Situacion Financiera

Figura 1

Estado de Situacion Financiera

GRUPO BIMBO, S.A.B. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS

.’E’li"_umq_ Estados consolidados de situacidn financiera
— [En millones de pesos me i can os)

Al 31 de diciembre de

2025 2022 2021

Activo
Activo corriente:

Cajay equivalentes de caja ¥ 5.353 ¥ 12315 | # 5.7d8

Cuentas por cobrar de clientes u otras

cuentas pendientes, neto ¥ 33.263 ¥ 32185 | # 2770

Existencia ¥ 16120 | % 16,9583 | + 13710

Anticipos de pagao ¥ 1.375 ¥ 325 | # 2.236

Derivados financieros ¥ 13 ¥ 38 | % 1.233

Depdsitos en cusentas de garantia para

instrumentos financieros derivadao ¥ 1.513 ¥ ar3a # -

Activos disponibles para la venta ¥ 156 ¥ 1358 | # 134
Tatal del activa corriente ¥ 58.914 ¥ E3.470 # 53.4M
Propiedades, planta v equipo ¥ 123156 ¥ 13.505 | # 103831
Activos por arrendamisnto, neto ¥ 25.848 ¥ 28477 | * 30,754
Imuersiones en empresas asociadas ¥ 5.031 ¥ 4.395 | # 3891
Instrumentos financieros derivados ¥ 455 ¥ 2005 | # 1,362
Impuestos diferidos sobre beneficios ¥ T.313 ¥ 3362 | # T.861
Activos intangibles, neto ¥ 55.101 ¥ 59062 | * 56.965
Fondo de comercio ¥ G=2.000 ¥ 65. 0585 ¥ Td.565
Ctros activos, neto ¥ 4,271 ¥ 4.500 | # 4. 540
Total del activa ¥ 348 102 ¥ 347.764 ¥ 337.640

Fuente. Tomado de los Informes Financieros de la empresa Bimbo, (2023).
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Figura 2

Estado de Situacion Financiera #2

41

Pasivo v patrimonio neto
Paszivo corriente:
Farte a corto plazo de deudas alargo plazo ¥ 12.332 ¥ 6.9435 * 10.625
Cuentas por pagar a provesdores ¥ 404039 ¥ 44 055 #+ 35.752
verngados ¥ 22072 ¥ 24135 # 24102
Obligaciones por arrendamiento ¥ 5.751 ¥ 5.330 * 5.733
Cuentas por pagar a partes vinculadas # 1.4142 # 1.240 #+ 1527
Impussto alas ganancias ¥ BES | # 4.604 | * TuE
empleados. k5 1737 k5 181 + 1632
Oerivados financieros ¥ 2164 ¥ 1.455 - 163
Chtros pasivos a corto plaza # - # - # 332
Total del pazivo a conto plaza ¥ S7.132 ¥ S53.734 + S0.7e0
Oeudas no carrientes ¥ 97.003 ¥ Tr.B13 #+ 52.230
Obligaciones por arrendamisntos ¥ 21.064 ¥ 23.255 * 25.356
Instrumentos financieros derivados ¥ 1.535 ¥ 530 ¥ 57
Beneficios para empleados k5 T.27 k5 9382 + 30,712
Impuestoas diferidos sobre beneficios ¥ 3229 ¥ T.57S * T.057
Chtros pasivos no corfientes # 12. 586 # 12.007 # 9.522
Tatal del pasivo ¥  236.47d ¥ 220062 # =36.054
Patrimonio neto contable:
Capital suscrita w pagada ¥ 3.3dE ¥ 3.354d + 4021
Ltilidade=s na distribuidas ¥ 5. 715 ¥ 111456 2 T3.354
Ohtros instrumentos financieros de patrimoniol £ - ¥ 5.033 #+ 8.867
Efecto acumulado de conversian de
operaciones extranjeras -% 13.532 ¥ 1.132 #+ 10.237
Ganancias actuariales de planes de
I:.'E.F'U'E.'!:_i.ﬁi.e,.g.r:lf_ﬁ..n.iﬂ?f..._. e ¥ T3d ¥ 1152 - 536
capital -% S57 | -# 530 |-# T2
Ganancias o pardidas no realizadas en
instrumentos derivados de cobertura de
flujos de efectiva =3 387 | -% 1.051 + =N
Farticipacion mawaritaria ¥ 105322 ¥ 124111 * 37.100
Farticipacidn minaritaria ¥ 3.306 ¥ 39431 * 4.506
Total del patrimonic neto ¥ T1.625 ¥ 127.602 * 101. 606
Total pasivo v patrimonio neto k5 348102 k5 247. 764 + 337.640

Fuente. Tomado de los informes financieros de la empresa Bimbo, (2023)



Figura 3

E.F Analisis Vertical - Horizontal
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Informe de Analisis Financiero del Balance General

Andlisis General de la Estructura Financiera

El estudio del balance general de la empresa para los afios 2021, 2022 y 2023 muestra
patrones importantes en cuanto a los activos, pasivos y el patrimonio, ofreciendo una
comprension detallada de la situacion financiera de la compafia. El analisis vertical facilita
observar cOmo estan compuestos los activos y pasivos en un periodo especifico, permitiendo
desglosar la estructura financiera de manera detallada, mientras que el analisis horizontal
muestra las variaciones de estos elementos a lo largo del tiempo, revelando tendencias
significativas. En seguida, se presentan los hallazgos detallados para los activos, pasivos y
patrimonio, basados en los datos proporcionados.
Anélisis del Activo

En los activos, destacan aspectos importantes en los activos corrientes (corto plazo) y no
circulantes (largo plazo). En 2023, los activos a corto plazo representaron el 16.92% del conjunto
total de activos, incluyendo el efectivo y equivalentes el efectivo, cuentas por cobrar e
Existencias. Es preocupante que el efectivo constituya solo el 1.82% del total de activos, lo que
indica una baja liquidez. Aunque la empresa cuenta con una alta proporcion de Activos Fijos
(PPE), que representan el 37.10% del total de activos, la baja liquidez es indicativa de
limitaciones para cumplir con obligaciones inmediatas sin recurrir a ventas de activos o
financiamiento externo. Ademas, los activos intangibles, junto con el crédito mercantil,
representan un 33.64% del total de activos, lo que refleja una inversion significativa en estos
activos no tangibles, producto de adquisiciones o desarrollo de marcas y patentes.

El anélisis horizontal muestra fluctuaciones en algunos componentes de los activos. El

efectivo incremento considerablemente entre 2021 y 2022 (40.75%), pero se redujo



44

significativamente en 2023, con una caida del 48.40%. Esto confirma que la empresa ha utilizado
su efectivo en inversiones, pago de deudas o distribucion de utilidades. Las cuentas por cobrar
han mostrado una tendencia de crecimiento sostenido, reflejando un incremento del 18.46% en
2022 y un 3.37% en 2023, reflejando una mayor actividad de ventas a crédito. Sin embargo,
también plantea riesgos de liquidez si no se gestionan adecuadamente las cuentas por cobrar. Los
inventarios crecieron un 23.92% en 2022, seguido de una leve reduccion del 5.12% en 2023, lo
que esta relacionado con ajustes en la produccion y gestion del inventario.

En cuanto a los activos no corrientes, las propiedades, planta y equipo han mostrado un
crecimiento constante, con un aumento del 9.25% en 2022 y del 13.79% en 2023. Este
comportamiento refleja una estrategia de inversion en activos fijos, destinada a la expansion de
la capacidad productiva y modernizacion de las instalaciones. En cambio, el crédito mercantil ha
disminuido en ambos periodos, lo que se debe a amortizacion o deterioro del valor de
adquisiciones previas. Esta reduccion afecta directamente el valor intangible de la empresa.
Andlisis del Pasivo

En cuanto a los pasivos, se identifican cambios significativos tanto en el pasivo circulante
como en el de largo plazo. En el pasivo corriente, la deuda a largo plazo que se vence en el corto
plazo presenta una variacion importante, con una disminucién del 39.44% en 2022 y un aumento
del 100.96% en 2023. Esto confirma que la empresa pag6 parte de su deuda en el segundo afio,
pero luego contrajo nueva deuda o reestructurd sus obligaciones en el tercer afio, evidenciando
necesidades de financiamiento o ajustes en las condiciones del mercado. Las cuentas por pagar a
proveedores mostraron un incremento del 23.23% en 2022, seguido de una reduccién del 8.28%

en 2023. Este comportamiento esta relacionado con una mayor adquisicion de bienes o servicios
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sin pago inmediato, debido a la expansion de operaciones, y un ajuste en 2023 para optimizar el
flujo de caja.

El pasivo por arrendamientos no mostrd variaciones significativas, con fluctuaciones
menores en ambos periodos. Sin embargo, destaca el comportamiento del impuesto a las
ganancias, que aumento de manera notable en 2022 (550.28%) y disminuyo en 2023 (-85.56%).
Este cambio esta directamente relacionado con la rentabilidad fluctuante de la empresa,
indicando que los beneficios extraordinarios en 2022 no se repitieron en 2023. Por otro lado, el
uso de instrumentos financieros derivados aument6 de manera significativa tanto en 2022
(762.72%) como en 2023 (48.42%), reflejando que la empresa esta recurriendo cada vez mas a
estos instrumentos para gestionar sus riesgos financieros, ante fluctuaciones cambiarias y
fluctuaciones en las tasas de interés.

En el pasivo no corriente, Los pasivos a largo plazo disminuyo en 2022 (-5.61%), pero
aumento significativamente en 2023 (24.97%), evidenciando que la empresa ha recurrido a
financiamiento a largo plazo para apoyar su expansion y financiar proyectos de capital. De igual
manera, el pasivo por arrendamientos se redujo en ambos afios, lo que indica una disminucion en
la dependencia de contratos de arrendamiento a largo plazo. Es relevante la disminucion en los
beneficios a empleados (-69.45% en 2023), producto de ajustes en las obligaciones a largo plazo
relacionadas con pensiones y otros beneficios.

Anélisis del Patrimonio

El capital contable muestra cambios importantes durante el periodo analizado. El capital
social se mantuvo estable, indicando que no hubo emisiones significativas de capital. Sin
embargo, las utilidades retenidas aumentaron considerablemente en 2022 (51.92%), lo que

demuestra que la empresa decidio reinvertir las utilidades en vez de distribuirlas entre los
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accionistas. Este aumento fue mas moderado en 2023 (6.49%), lo que evidencia la continua
acumulacién de ganancias, aunque en menor proporcion. El efecto acumulado de conversion de
operaciones extranjeras mostro una fuerte caida en 2022 (-89.01%), reflejando efectos adversos
de la tasa de cambio en las transacciones internacionales de la Compafiia, sequido de una
recuperacion en 2023. Finalmente, la participacion no controladora disminuy6 en ambos
periodos, indicando una recompra de acciones o una reduccion en la participacion de socios
minoritarios.

El andlisis financiero del balance general confirma que la empresa ha estado invirtiendo
significativamente en activos fijos, reflejando una estrategia clara de crecimiento. Sin embargo,
ha enfrentado fluctuaciones en su liquidez, con una reduccion notable en el efectivo durante
2023. Aunque la deuda ha aumentado en algunos periodos, esta controlada y se ha destinado
principalmente a financiar inversiones a largo plazo. La gestion del patrimonio muestra una
tendencia positiva en la acumulacion de utilidades, y las variaciones en la participacion
controladora y no controladora reflejan ajustes en la estructura de propiedad. Este diagnostico
proporciona una base sélida para continuar evaluando la viabilidad financiera de la empresa y

enfocar la atencion en las areas que requieren una mayor optimizacion.



Estado de Resultado

Figura 4

Estado de Resultado

- GRUPO BIMBO, S.A.B. DE C.V_Y SUBSIDIARIAS
Estados consalidados de Resultadaos
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Fuente. Tomado de los informes financieros de la empresa Bimbo, (2023)
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Figura 5

E.R Analisis Vertical-Horizontal
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Estado de Flujos

Figura 6

Estado de Flujos

Al 31 de di

iembre d

2023 2022 2021
Flujos de efectivo de actividades operativas
Ganancia antes de impuestos sobre ingresos de
operaciones continuas s 25.324 | $ a4s5.878 | S 24.854
(Pérdida) ganancia antes de impuestos sobre
ingresos de operaciones discontinuadas =3 -23 S 23.516 | $ 1.499
Utilidad antes de impuesto = 25.301 S 69.394 | S 26.353
Ajustes por:
Depreciaciéon y amortizacion = 18.929 | $ 18.282 | S 16.375
Pérdida (ganancia) en venta de activos fijos s 751 | S 650 | s 157
Bajas de activos fijos por siniestros s - s - s 379
Participacién en resultados de empresas
asociadas s -316 | $ -4a52 s -24a7
Deterioro de activos de larga vida s 383 (s 1.046 | s 694
Ganancia por venta de operacién discontinuada s - s -22.038 | $ -
Planes de pensiones compartidos y otros pasivos
alargo plazo s - s -19.010 | $ -2.2a7
Costo laboral del servicio actual S 837 | s 1.013 S 1.128
Intereses devengados s 10.006 | s 8.049 | s 7.884
INntereses recibidos = -809 | $ -740 | $ -373
Gastos de arrendamiento a corto plazo y de bajo
valor s 3.968 | s 2.519 S 2.183
Variaciones en activos y pasivos:
Cuentas por cobrar de clientes y otros s -—a.206 | s -6.6a47 | s 666
INnventarios s -1.078 | s —a.163 | s -2.320
Anticipos de pago s -625 | s 1.261 | s -365
Cuentas por pagar a proveedores s -851 | s 9.920 | s 8.286
Otras cuentas por pagar y pasivos
acumulados S 390 | s -3.395 | $ -1.025
Cuentas por pagar a partes vinculadas ;= -172 | S 287 | S 209
Pago de impuestos sobre ganancias s -13.831 | S -~11.824 | s -7.578
Depdsitos de garantia en instrumentos
financieros derivados s -640 | $ -1.271 S (53
Participacion en utilidades de los empleados. s -21 | s 122 | s 675
Beneficios a empleados y previsién social s -2.637 | s -754a | s -2.567
Dividendos por cobro de operacion discontinuada | $ - S -879 | $ -
Gastos por arrendamientos a corto plazo y de bajo
valor S -3.968 | S -2.519 S -2.183
Flujos netos de efectivo generados por actividades
operativas S 31.411 | S 38.851 | S a45.776
Actividades de inversion
Compra de propiedades, plantay equipo. = -34.754 | s -28.669 | s -20.671
Adquisiciones de negocios y participacién
Mminoritaria, neto del efectivo recibido s -6.5a8 | s -6.520 | s -10.637
Cobros por venta de operaciéon discontinuada s - s 25.797 | S -
Cobros por venta de activos fijo S 152 | S 20| s 882
Reintegro de seguros s - s 272 | s 201
Adquisicién de activos intangibles, neto de
bajas s o918 | s -798 | s -622
Aumento de derechos de distribucidn en
entidades estructuradas = -129 | s 3|s -77
Otros activos S -577 | s -794 | s -1.433
Dividendos re bidos de asociados y terceros s 86| s o554 | S 59
INntereses recibidos s 809 | s 740 | S 373
Aportes de capital a asociados = 561 | S 127 | S -534
Flujos netos de efectivo usados en actividades de
inversion S -42.440 | $ -9.122 | $ -32.459
Actividades de financiamiento
Préstamos obtenidos, netos de gastos de
emisién s 136.638 | S 51.670 | S 38.924
Pago de deudas s -109.847 | s -55.5a42 | & -33.535
Intereses pagados s -7.436 | s -6.407 | s -6.781
Rendimientos de instrumentos de capital s 395 | & -6ao | s -621
Recompras de instrumentos de capital S -78 | S -344 | S -
Dividendos pagados s -3.549 | s -5.885 | s -4.636
Pagos por arrendamientos = -6.278 | s -6.385 | & -5.372
Pagos por instrumentos financieros derivados =3 -1.655 | S - S -1.690
Cobros porinstrumentos financieros derivados s 2.090 | s 418 | $ 1.496
Recompra de acciones = -3.586 | S -2.568 | S -1.901
Flujos netos de efectivo generados (o utilizados) en
actividades de financiamiento =3 5.904 | S -25.692 S -14.116
Ajuste al valor del efectivo por variaciones en tipo
de cambio vy efectos inflacionarios S -835 | S -a472 | S 279
(Disminucidn) aumento neto de efectivo y sus
equivalentes s -5.960 3.565 -520
Efectivo y sus equivalentes al inicio del
periodo s 12.313 | S s8.7as8| s o.268
Efectivo y sus equivalentes al termino del
periodo s 6.353 | S 12.313 8.748

Fuente. Tomado de los informes financieros de la empresa Bimbo, (2023)
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Figura7

F.E Analisis Vertical-Horizontal

ANALISIS VERTICAL

ANALISIS H

ORIZONTAL

2022--2021 2023--2022
2023 2022 2021 VARIACION VARIACION
VARIACION ABS REL ABS VARIACION REL
80,62% 118,09% 54,29% 21.024 84,59%| $ -20.554 -44,80%
-0,07% 60,53% 3,27% S 22.017 1468,78%| S -23.539 -100,10%
80,55% 178,622 57,57% S 43.041 163,32%| S -44.093 -63,54%
60,26% 47,06% 35,77% S 1.907 11,65%| S 647 3,54%
2,39% 1,67% -0,34% s 807 -514,01%| $ 101 15,54%
0,00% 0,00% 0,83% S -379 -100,00%| $ - 0,00%
-1,01% -1,16% -0,54% S -205 83,00%| $ 136 -30,09%
1,22% 2,69% 1,52% S 352 50,72%]| S -663 -63,38%
0,00% -56,72% 0,00% S -22.038 0,00%| $ 22.038 -100,00%
0,00% -48,93% -4,91% S -16.763 746,02%| $ 19.010 -100,00%
2,66% 2,61% 2,46% s -115 -10,20%]| $ -176 -17,37%
31,86% 20,72% 17,22% S 165 2,09%]| S 1.957 24,31%
-2,58% -1,90% -0,81% S -367 98,39%| $ -69 9,32%
12,63% 6,48% a4,77% S 336 15,39%| $ 1.449 57,52%
-13,39% -17,11% 1,45% S -7.313 -1098,05%| $ 2.441 -36,72%
-3,43% -10,72% -5,07% s -1.843 79,44%| $ 3.085 -74,11%
-1,99% 3,25% -0,80% S 1.626 -a45,48%| S -1.886 -149,56%
-2,71% 25,53% 18,10% s 1.634 19,72%| S -10.771 -108,58%
1,24% -8,74% -2,24% S -2.370 231,22%| $ 3.785 -111,49%
-0,55% 0,74% 0,46% S 78 37,32%| S -459 -159,93%
-44,03% -30,43% -16,55% S -4.246 56,03%]| S -2.007 16,97%
-2,04% -3,27% 0,01% S -1.277 -21283,33%| $ 631 -49,65%
-0,07% 0,31% 1,47% S -553 -81,93%| S -143 -117,21%
-8,40% -1,94% -5,61% S 1.813 -70,63%]| $ -1.883 249,73%
0,00% -2,26% 0,00% S -879 0,00%| S 879 -100,00%
-12,63% -6,48% -4,77% S -336 15,39%| S -1.449 57,52%
100,00% 100,00% 100,00% S -6.925 -15,13%| $ -7.440 -19,15%
-110,64% -73,79% -45,16% S -7.998 38,69%| S -6.085 21,23%
-20,85% -16,78% -23,24% s 4.117 -38,70%| $ -28 0,43%
0,00% 66,40% 0,00% S 25.797 0,00%| $ -25.797 -100,00%
0,48% 0,05% 1,93% S -862 -97,73%| S 132 660,00%
0,00% 0,70% 0,44% S 71 35,32%| $ -272 -100,00%
-2,92% -2,05% -1,36% s -176 28,30%| $ -120 15,04%
-0,41% 0,01% -0,17% S 80 -103,90%| $ -132 -4400,00%
-1,84% -2,04% -3,13% S 639 -44,59%| S 217 -27,33%
0,27% 2,46% 0,13% s 895 1516,95%| $ -868 -90,99%
2,58% 1,90% 0,81% S 367 98,39%| S 69 9,32%
-1,79% -0,33% -1,17% S 407 -76,22%| $ -434 341,73%
-135,11% -23,48% -70,91% S 23.337 -71,90%| $ -33.318 365,25%
435,00% 133,00% 85,03% S 12.746 32,75%| $ 84.968 164,44%
-349,71% -142,96% -73,26% S -22.007 65,62%| S -54.305 97,77%
-23,67% -16,49% -14,81% S 374 -5,52%]| $ -1.029 16,06%
-1,26% -1,67% -1,36% s -28 4,51%]| S 254 -39,14%
-0,25% -0,89% 0,00% S -344 0,00%]| S 266 -77.33%
-11,30% -15,15% -10,13% S -1.249 26,94%]| S 2.336 -39,69%
-19,99% -16,43% -11,74% S -1.013 18,86%| $ 107 -1,68%
-5,27% 0,00% -3,69% S 1.690 -100,00%]| $ -1.655 0,00%
6,65% 1,08% 3,27% S -1.078 -72,06%]| $ 1.672 400,00%6
-11,42% -6,61% -4,15% S -667 35,09%]| S -1.018 39,64%
18,80% -66,13% -30,84% S -11.576 82,01%]| $ 31.596 -122,98%
-2,66% -1,21% 0,61% S -751 -269,18%| $ -363 76,91%
-18,97% 9,18% -1,14% s 4.085 -785,58% -9.525 -267,18%
39,20% 22,52% 20,25% S -520 -5,61%| S 3.565 40,75%
20,23% 31,69% 19,11% s 3.565 40,75%| $ -5.960 -48,40%

Fuente. Elaboracién Propia
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Posicion de Liquidez de la Empresa
Ratios de Liquidez
Razon corriente = Activos Circulante/Pasivos Circulantes.
Tabla 2

Razon Corriente

2023 2022 2021

Razon Corriente 0,67568 0,70731 0,66135

Fuente. Elaboracion propia

Célculo de la razon corriente para medir la capacidad de la empresa para cubrir sus
pasivos a corto plazo

Prueba &cida = (Activos Corriente - Inventarios) /Pasivos Corriente.
Tabla 3

Prueba Acida

2023 2022 2021

Prueba acida 0,4908 0,51799 0,49159

Fuente. Elaboracion propia
Evaluacion de la capacidad de pago de las obligaciones corrientes sin considerar
inventarios.

Prueba defensiva = (Caja y Bancos/Pasivos Corriente) * 100
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Tabla 4

Prueba Defensiva

2023 2022 2021

Prueba Defensiva 7,28622 13,72167 10,8321

Fuente. Elaboracion propia

Indicador que mide cuantos dias puede operar la empresa con sus activos liquidos sin
recurrir a ingresos adicionales.

Capital de Trabajo = Activo corriente - Pasivos Corriente.
Tabla 5

Capital de Trabajo

2023 2022 2021

Capital de trabajo -$ 28.278 -$ 26.264 -$ 27.349

Fuente. Elaboracion propia
Calculo del capital de trabajo neto como indicador de la solvencia a corto plazo.
Tabla 6

Rotacién de Inventario

2023 2022 2021

Rotacién de inventario 12,06 11,38 115

Fuente. Elaboracion propia
Caélculo de la frecuencia con la que la empresa renueva su inventario en un periodo
determinado.

Dias de Inventario = 360/Rotacién de Inventario
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Tabla 7

Dias de Inventario

Inventarios

2023 2022 2021

Dias de inventario 29,86 31,64 31,3

Fuente. Elaboracion propia

Rotacion de Cuentas por Cobrar = Ventas netas a crédito /promedio de Cuentas por
Cobrar.
Tabla 8

Rotacion de Cuentas por Cobrar

2023 2022 2021

Rotacion de cuentas
12,02 12,39 12,47
por cobrar

Fuente. Elaboracion propia
Célculo del nimero de veces que la empresa paga a sus proveedores en un periodo.
Dias de Cuentas por Cobrar = 360/Rotacién de Cuentas por Cobrar.

Tabla 9

Dias de Cuentas por Cobrar

2023 2022 2021

Dias de cuentas por cobrar 29,95 29,06 28,87

Fuente. Elaboracion propia
Numero promedio de dias que tarda la empresa en cobrar sus cuentas por ventas a

crédito.



Rotacion de Cuentas por pagar =costo Ventas netas /promedio de Cuentas por pagar.

Tabla 10

Rotacion de Cuentas por Pagar
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2023 2022 2021

Rotacion de cuentas por pagar 4,81 4,39 4,41

Fuente. Elaboracion propia
Dias de Cuentas por Pagar = 360/Rotacion de Cuentas por Pagar.
Tabla 11

Dias de Cuentas por Pagar

2023 2022 2021

Dias de cuentas por pagar 74,84 82,04 81,61

Fuente. Elaboracion propia
Tiempo promedio que tarda la empresa en pagar sus obligaciones con proveedores
Ciclo Operativo = Dias Inventario + Dias de Cuentas por Cobrar.

Tabla 12

Ciclo Operativo

2023 2022 2021

Ciclo operativo 59,81 60,70 60,17

Fuente. Elaboracion propia

Caélculo del tiempo que tarda la empresa en comprar insumos, producir, vender y cobrar

su producto.

Ciclo del Efectivo = Ciclo Operativo - Dias de Cuentas por Pagar.



Tabla 13

Ciclo del Efectivo
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2023 2022 2021

Ciclo del efectivo -15,04 -21,35 -21,45

Fuente. Elaboracion propia

Estimacion del periodo en el que la empresa financia su operacion sin recurrir a capital

externo.
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Analisis de la Posicion de Liquidez del Grupo Bimbo

Al analizar la liquidez del Grupo Bimbo entre 2021 y 2023, vemos varias tendencias que
pueden ayudarnos a comprender cdmo la empresa ha gestionado sus recursos a corto plazo en un
contexto de operaciones internacionales:
Prueba Acida

La prueba acida, que excluye los inventarios y se enfoca en los recursos inmediatos como
caja y cuentas pendientes de cobro, muestra cifras similares: 0,49080 en 2023, 0,51799 en 2022,
y 0,49159 en 2021. Esto indica que, aun sin contar con inventarios, Bimbo tendria problemas
para cubrir sus pasivos corrientes con sus activos liquidos. Esta baja capacidad para responder a
sus obligaciones en efectivo sugiere que el Grupo depende de su capacidad de rotar inventarios y
cobrar cuentas de clientes para generar liquidez operativa.
Prueba Defensiva

La prueba defensiva, que calcula la liquidez inmediata al medir el efectivo y bancos
respecto a los pasivos corrientes, refleja una caida significativa en 2023 (7,29%) en comparacion
con el 13,72% de 2022 y el 10,83% en 2021. Esto nos indica que el nivel de efectivo disponible
ha disminuido, lo cual puede ser una sefial de que la empresa esta usando una mayor parte de sus
recursos liquidos en inversiones o en otras areas operativas. Con un indice tan bajo en 2023, se
ve una baja capacidad para responder rapidamente ante emergencias o situaciones imprevistas, lo
que puede aumentar el riesgo financiero de la empresa.
Capital de Trabajo

Las cifras negativas del capital de trabajo en 2023 ($-28,278), 2022 ($-26,264) y 2021
($27,349) reflejan que las obligaciones de corto plazo superan los activos disponibles a corto

plazo. Este déficit recurrente sugiere que el Grupo Bimbo se enfrenta a una presidn constante en
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la gestidn de su flujo de caja. Sin embargo, esta estrategia es comudn en empresas con alta
rotacion de inventarios y flujo de efectivo constante, aunque también conlleva el riesgo de
recurrir a financiamiento adicional o restringir su liquidez operativa.

Ciclo Operativo y Ciclo de Efectivo

El tiempo promedio que Bimbo necesita para convertir sus inventarios en ingresos
liquidos a través de ventas, se ha mantenido estable, en un rango de aproximadamente 60 dias.
En 2023, fue de 59,81 dias, en 2022 de 60,70 dias, y en 2021 de 60,17 dias. Esto muestra una
consistencia en la capacidad de rotar los inventarios y recibir pagos de clientes en un tiempo
predecible.

El ciclo del efectivo, que descuenta los dias de cuentas por pagar del ciclo operativo, es
negativo en todos los afios (-15,04 en 2023, -21,35 en 2022 y -21,45 en 2021). Esto indica que el
Grupo Bimbo cobra a sus clientes mas rapido de lo que paga a sus proveedores, lo cual es una
buena sefial en términos de liquidez, ya que permite a la empresa usar el crédito comercial como
una fuente de financiamiento sin costo. Esta estrategia alivia la presion de efectivo.
Conclusion del Diagnostico Realizado

El anélisis de liquidez del Grupo Bimbo muestra una situacion margenes de utilidad
ajustados, lo cual implica un delicado equilibrio entre riesgo y estrategia en su manejo de
recursos a corto plazo. Si bien la razén corriente y la prueba acida reflejan una posicién de
liquidez limitada, con valores por debajo de 1, esto es resultado de una gestion enfocada en el
uso eficiente de los activos circulantes, con una estrategia basada en la alta rotacion de
inventarios. y la optimizacion del crédito de proveedores. Este enfoque, si bien conlleva cierto
riesgo, puede permitir que Bimbo maneje sus obligaciones de manera efectiva sin tener que

recurrir a una acumulacién excesiva de recurso liquidos.
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En cuanto a la prueba defensiva, la caida observada en el efectivo disponible es un
aspecto que resalta, ya que limita la capacidad de respuesta rapida frente a contingencias.
Aunque esta reduccion podria estar alineada con la estrategia de inversion en crecimiento y
expansion de operaciones, es importante mantener un equilibrio para asegurar que la empresa
pueda enfrentar situaciones imprevistas sin poner en riesgo su estabilidad.

El movimiento constante de inventarios y cuentas por cobrar muestra una gestion
operativa eficiente, mientras que el ciclo de efectivo negativo indica que Bimbo cobra a sus
clientes antes de liquidar sus deudas con proveedores. Esto Gltimo nos indica que es una ventaja
competitiva, ya que la empresa esté aprovechando el crédito comercial como una fuente de
financiamiento sin costo, mejorando asi su flujo de caja. Sin embargo, esta ventaja podria verse
comprometida si la empresa enfrenta problemas para cumplir con sus cuentas por pagar o Si se
presentan cambios en las politicas de pago de sus proveedores.

La estrategia de liquidez de Bimbo parece apoyarse en una rotacion rapida y efectiva de
sus activos y pasivos circulantes, pero podria beneficiarse de una mayor diversificacion en sus
fuentes de financiamiento o de una gestién mas flexible de los inventarios. Esto le permitiria
fortalecer su posicion en el mercado y reducir el riesgo asociado con su liquidez limitada. Por
tanto, se recomienda que la empresa explore opciones para aumentar su liquidez inmediata,
facilitando un incremento en su habilidad en respuesta ante fluctuaciones econémicas y eventos

imprevistos, consolidando asi su estabilidad financiera a largo plazo.



Indicadores Financieros Clave, Inductores de Valor de la Empresa e Implicaciones
Estratégicas
Margen Neto de Rentabilidad
Margen neto = (Utilidad neta/Ventas) *100
Tabla 14

Margen Neto
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2023 2022 2021

Margen neto = 4,2318% 12,1606% 5,1306%

Fuente. Elaboracion propia
Medicion de la rentabilidad neta en relacion con los ingresos obtenidos.
El margen neto refleja el porcentaje de ingresos que, tras cubrir todos los costos y

egresos, se transforma en ganancia neta. En 2022, el margen neto alcanzo6 un valor elevado de

12,16%, lo que indica una gestion efectiva de los costos y una mayor eficiencia en la generacion

de beneficios netos. En 2023, el margen cae a 4.23%, mostrando un impacto negativo en la

rentabilidad neta, que responde a un aumento en los costos operativos y ajustes en los precios de

venta que reducen el margen final.
Este descenso en el margen neto impacta directamente en la capacidad de Bimbo para
generar beneficios para los accionistas y afecta su atractivo para inversionistas que buscan

retornos constantes y crecientes.



Rentabilidad del Patrimonio (ROE)

ROE = (Utilidad neta/Capital) *100
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Tabla 15
ROE
2023 2022 2021
Rentabilidad del patrimonio 15,159% 37,997% 17,107%

Fuente. Elaboracion propia

El ROE mide la capacidad de la compafiia para hacer ganancias sobre el patrimonio
invertido por los accionistas. En 2022, ROE alcanz6 un notable 37,99%, lo que implica un alto
retorno sobre la inversidn de los accionistas, reflejando una gestion eficiente de los recursos
propios y una operacion altamente rentable. En 2023, el ROE disminuye a 15,16%, sefialando
una reduccion en la generacion de valor para los accionistas, que puede responder a una

disminucién en la utilidad neta.

Esta métrica es fundamental para evaluar la atraccion de futuros inversores y la confianza

de los actuales, quienes buscan un retorno favorable sobre su inversion.
Rotaciones de Activos

Rotacion de Activos = Ventas/Total de activos.
Tabla 16

Rotacién de Activos

2023 2022 2021

Rotacién de activos 1,1487 1,1465 1,0034

Fuente. Elaboracion



Este indicador mide qué tan eficientemente Bimbo convierte sus recursos en ventas. El
aumento a 1.1487 en 2023 frente a 1.0034 en 2021 demuestra una mejora en la utilizacion de
activos para generar ingresos.

La constancia en esta ratio entre 2022 y 2023 muestra una estabilidad en la capacidad
operativa, indicando que la empresa mantiene un adecuado aprovechamiento de su
infraestructura para mantener ingresos estables y un crecimiento sostenible.

Multiplicador de Apalancamiento

Multiplicador de Apalancamiento = Activos Totales/Patrimonio.

Tabla 17

Multiplicador de Apalancamiento
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2023 2022 2021

Multiplicador de
3,1184 2,71254 3,323
apalancamiento

Fuente. Elaboracion propia

Este indicador revela qué proporcion de los activos de la empresa esta financiada
mediante endeudamiento. En 2021, el multiplicador se situé en 3,3230, evidenciando una
estructura de capital altamente apalancada. En 2022, el multiplicador disminuy0 a 2,7254,
reflejando una reduccion en el uso de deuda, mientras que en 2023 aumento a 3,1184, lo que
indica una ligera vuelta al apalancamiento para financiar activos.

Este nivel de apalancamiento es relevante para aprovechar las oportunidades de
crecimiento de la empresa mientras se mantiene un riesgo controlado, pues un uso excesivo de
apalancamiento puede comprometer su habilidad para cumplir con compromisos financieros a

futuro.
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Endeudamiento

Ratio de Endeudamiento = Pasivos Totales/Activos Totales.

Tabla 18

Ratio de Endeudamiento

2023 2022 2021

Ratio de endeudamiento 0,6793 0,6331 0,6991

Fuente. Elaboracion propia

Este indice indica qué parte de los recursos de la empresa dependen de financiamiento
externo. En 2021, la ratio era de 0,6991, lo que significa una dependencia considerable de la
deuda. En 2022, esta proporcién disminuye a 0,6331, reflejando un menor nivel de
endeudamiento y una estructura de capital mas equilibrada. En 2023, la ratio aumenta a 0,6793,
indicando una tendencia hacia una mayor dependencia de deuda nuevamente, posiblemente para
financiar el crecimiento u otros proyectos estratégicos.

Mantener esta ratio en un nivel controlado permite a Bimbo aprovechar el
apalancamiento para crecer sin comprometer su Solidez econdémica, esencial para garantizar la

seguridad de los acreedores y reducir la posibilidad de dificultades financieras.
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Arbol de Rentabilidad
Figura 8

Arbol de Rentabilidad

ARBOL DE RENTABILIDAD

UTILIDAD NETA-
Abo2023 | Ao2022 | Afo2021
e R R R
de impoeston

Ingresos netos por
Verta

Activo corriente mas
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PASVOTOTAL INOTUDAMIENTO
Wo2023 | Aho2022 | Aho2021 Ao2023
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Fuente. Elaboracion propia
Rentabilidad para Poseedores de Acciones Comunes (ROCE) de la Empresa
Tabla 19

EBIT

2023 2022 2021

EBIT $ 35.455 $53.696 $32.580

Fuente. Elaboracion propia

Ganancia operativa de la empresa antes de intereses e impuestos.



Tabla 20

Capital Empleado
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2023 2022 2021

Capital empleado $435.294 $437.498 $418.400

Fuente. Elaboracion propia
Capital total invertido en la empresa para financiar su operacion y crecimiento.
Tabla 21

ROCE = EBIT /Capital Empleado

2023 2022 2021

ROCE 8,15% 12,27% 7,79%

Fuente. Elaboracion propia

Indicador de la eficiencia en la utilizacion del capital para generar beneficios.



Costo de Patrimonio

Figura 9
Beta
Arithmetic Average Historical Return
1928-2023 11,66% 3,34% 4,86% 6,95% 4,42% 6,55%
1974-2023 12.54% 4.36% 6.59% 8.82% 5,56% 8,36%
2014-2023 12.98% 1.28% 1.81% 4.71% 7.07% 6,12%
[Food Processing | 957 I om | 378 | 1551% | 0,61 | 9,15% |

Fuente. Tomada de la base de datos del profesor Damodaran, (2023)
Figura 10

Costo de Capital

Ke = Rf + ((Rm-Rf)*B)

Tasa Libre d¢eRf = 7,38%
Rentabilidad 1 Rm= 12,27%
Beta ApalancBeta = 0,91343595 0,82238305 0,92950463
T= 8,29%
E= $ 111628 $ 127.602 $ 101.606
D= $ 87.192 $ 89.734 $ 80.760
2023 2022 2021
Ke = Rf + (Rm-RH*B)
Ke = 0,0738+((0,1227-0,0738)*0,9134
2023 Ke = 11,85%
Ke = 0,0738+((0,1227-0,0738)*0,8223
2022 Ke = 11,40%
Ke = 0,0738+((0,1227-0,0738)*0,9295
2021 Ke = 11,93%

BETA APALANCADO = BETA/(1+(1-T

0,61

Fuente. Elaboracion propia
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Tabla 22

Costo de Patrimonio

2023 2022 2021

Costo de patrimonio 11,85% 11,40% 11,93%

Fuente. Elaboracion propia

La comparacién entre la rentabilidad para los poseedores de acciones comunes (roce) y el
costo de patrimonio (Ke) de Grupo Bimbo evidencia aspectos importantes sobre la eficiencia
financiera de Compafiia. En el afio 2023, el ROCE, equivalente al 8,15%, se encuentra por
debajo del costo de patrimonio, que es del 11,85%. Esto indica que la rentabilidad generada por
el capital empleado no es suficiente para cubrir las expectativas de retorno de los accionistas.
Esta situacion refleja una gestion menos eficiente de los recursos u aumento en los costos
asociados al capital, lo cual representa un desafio estratégico para la compafiia, especialmente en
un entorno competitivo y de alta volatilidad.

En el afio 2022, el ROCE alcanz6 el 12,27%, un resultado que supera ligeramente el
costo de patrimonio de 11,40%. Este desempefio muestra una mejora significativa con respecto a
los otros periodos analizados, ya que en este afio la empresa logré generar valor adicional para
los accionistas. Sin embargo, este margen positivo es moderado, lo que sugiere que, aunque las
operaciones de Grupo Bimbo fueron mas eficientes, alin queda espacio para optimizar el uso del
capital empleado y garantizar retornos mas consistentes que superen ampliamente el costo de
patrimonio en el largo plazo.

Por otro lado, en el afio 2021, el ROCE fue del 7,79%, nuevamente por debajo del costo
de patrimonio, que se situd en 11,93%. Este resultado es similar al observado en 2023, lo que se

atribuye a factores como un menor control en los costos operativos 0 una menor rotacion del
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capital empleado. Estas cifras muestran que, en ciertos afios, la empresa no alcanza a generar el
retorno minimo esperado por los accionistas, lo que impacta negativamente en su valoracion de
mercado y en su capacidad de atraer nuevas inversiones.

Los resultados de este analisis reflejan la necesidad de que Grupo Bimbo enfoque sus
estrategias en mejorar la eficiencia operativa y la gestion del capital empleado. Aunque el afio
2022 fue un punto positivo, los otros periodos dejan en evidencia que no se ha logrado mantener
una rentabilidad consistente que supere el costo de patrimonio. Asi mismo, la empresa deberia
considerar estrategias para fortalecer su posicion frente a los accionistas, ya que una rentabilidad
sostenida por encima del costo de patrimonio es fundamental para garantizar la confianza en su
gestién y su habilidad para generar valor a futuro.

Diferencia entre el ROCE y el Cost of Equity
Tabla 23

Common Stockholders, Equity

2023 2022 2021

Common stockholders, equity ~ $111.628 $127.602 $101.606

Fuente. Elaboracién propia
Valor del patrimonio perteneciente a los accionistas comunes de la empresa.
Tabla 24

EVA = (ROCE - Ke) * Common Equity

2023 2022 2021

EVA $-4.129 $1.113 $-4.206

Fuente. Elaboracion propia
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El anélisis del EVA calculado para Grupo Bimbo en los Gltimos tres afios revela
tendencias significativas en la capacidad de la organizacién para generar valor para sus
accionistas. En 2023 y 2021, su EVA fue negativo, con valores de -$4.129 millones y -$4.206
millones, respectivamente, mientras que en 2022 fue positivo, alcanzando $1.113 millones. Estos
resultados estan directamente relacionados con el comportamiento del ROCE, el Costo de
Patrimonio (Ke) y los indicadores financieros clave de la compaiiia.

En primer lugar, el Margen Neto de Rentabilidad muestra una caida pronunciada en
2023, pasando de 12,16% en 2022 a 4,23%. Esto evidencia una menor capacidad para convertir
las ventas en utilidades netas debido al aumento de costos operativos y ajustes en los precios de
venta. Esta disminucién impacta directamente en el ROCE, que también se redujo de 12,27% en
2022 a 8,15% en 2023, quedando por debajo del Ke (11,85%). Este diferencial negativo explica
el EVA desfavorable en 2023, sefialando que la empresa no generd suficientes retornos
operativos para cubrir las expectativas de sus accionistas.

El comportamiento de la Rentabilidad del Patrimonio (ROE) también sustenta este
analisis. En 2022, el ROE alcanz6 37,99%, un reflejo de una gestion eficiente del capital propio
y de la alta rentabilidad operativa registrada ese afio. Esto contribuyo a que el ROCE superara al
Ke, resultando en un EVA positivo. Sin embargo, en 2023, el ROE disminuy0 a 15,16%, en linea
con la caida en las utilidades netas, lo que refuerza el deterioro en la capacidad de generacion de
valor.

La Rotacion de Activos, aunque estable entre 2022 y 2023 (1,14), muestra una ligera
mejora respecto a 2021 (1,00), indicando que la organizacién ha incrementado la eficiencia en el

uso de sus activos para generar ingresos. Sin embargo, esta mejora operativa no fue suficiente
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para compensar los efectos adversos de los costos elevados y su impacto en el margen neto y el
ROCE.

El Multiplicador de Apalancamiento y el Ratio de Endeudamiento también ofrecen
insights importantes. En 2023, el multiplicador se situd en 3,1184, superior al de 2022 (2,7254),
evidenciando un mayor uso de deuda para financiar los activos. Esto se traduce en un Ratio de
Endeudamiento de 0,6793 en 2023, indicando que casi el 68% de los activos fueron financiados
con pasivos. Aungue este nivel de apalancamiento puede aprovechar oportunidades de
crecimiento, también aumenta el riesgo financiero, afectando potencialmente la rentabilidad
operativa y, por ende, el EVA.

En conclusién, el analisis del EVA y de los indicadores financieros de Grupo Bimbo
resalta una gestion eficiente en 2022, que permitio generar valor econdémico para los accionistas.
No obstante, las caidas en los margenes, el ROE y el ROCE en 2023 y 2021 evidencian desafios
en la administracion de costos, el apalancamiento financiero y la generacion de utilidades. Es
fundamental que la empresa enfoque sus esfuerzos en optimizar la estructura de costos y mejorar
la eficiencia operativa para revertir la tendencia negativa y garantizar un crecimiento sostenible

en el largo plazo.
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Implicaciones para la Toma de Decisiones de Inversion y Financiacion

El diagnostico financiero del Grupo Bimbo durante el periodo 2021-2023 ha permitido
identificar fortalezas significativas y areas de mejora que son esenciales para la toma de
decisiones estratégicas en inversion y financiacion. A continuacion, se presentan los principales
hallazgos basados en indicadores clave de liquidez, rentabilidad y estructura de capital, asi como
sus implicaciones para las decisiones corporativas.
Liquidez y Capital de Trabajo, Presion a Corto Plazo

El anélisis de liquidez del Grupo Bimbo evidencia una tendencia descendente en los
principales indicadores, reflejando presiones crecientes en su capacidad para cumplir con
obligaciones a corto plazo. La razon actual, que disminuy6 de 0,70731 en 2022 a 0,67568 en
2023, sefiala un ajuste hacia niveles que, aunque aun funcionales, podrian generar preocupacion
si no se toman medidas correctivas. En particular, la prueba acida de 0,49080 en 2023, junto con
una disminucion en la prueba defensiva al 7,29%, subraya una limitada capacidad de respuesta
inmediata frente a imprevistos. Estos indicadores resaltan la necesidad de mejorar la eficiencia
en la gestion de activos liquidos y la rotacidn de inventarios para reforzar la posicion de liquidez.

El capital de trabajo presenta déficits constantes en los Gltimos afios, con -$28,278
millones en 2023, lo que destaca la dependencia de la empresa en financiamiento externo o
estrategias de optimizacidn para cubrir necesidades operativas inmediatas. No obstante, el ciclo
operativo de 59,81 dias y el ciclo de efectivo consistentemente negativo de -15,04 dias en 2023
reflejan una gestiodn eficiente de cobros y pagos. Este comportamiento permite a la empresa
aprovechar el crédito comercial como una herramienta para mitigar parcialmente las presiones de

liquidez.
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Implicaciones

Para abordar estas presiones a corto plazo, el Grupo Bimbo debe implementar una
estrategia que diversifique sus fuentes de financiamiento, reduciendo la dependencia en flujos
operativos como la rotacion de inventarios. Esto podria incluir lineas de crédito mas flexibles o
la emisidn de deuda a corto plazo con condiciones favorables. Paralelamente, es crucial
optimizar la politica de crédito a clientes, asegurando una rotacion mas rapida y estableciendo
parametros estrictos para la gestion de inventarios.

Estas acciones no solo fortaleceran la liquidez operativa, sino que también permitiran
enfrentar contingencias de manera mas efectiva y garantizaran la sostenibilidad de las
operaciones a corto plazo.

Rentabilidad

El andlisis de rentabilidad del Grupo Bimbo destaca una gestion sélida y efectiva en la
generacion de valor para los accionistas. Indicadores clave como el margen operativo y el ROE
han mostrado estabilidad durante el periodo analizado, lo que evidencia una estrategia bien
ejecutada en el control de costos y la maximizacién de ingresos. A través del anlisis DuPont, se
ha identificado que la rentabilidad del patrimonio se ha mantenido dentro de rangos adecuados,
indicando que el apalancamiento financiero ha sido utilizado de manera estratégica sin
comprometer la sostenibilidad a largo plazo.

Ademas, el margen neto estable refleja un control eficaz de los costos no operativos,
incluidos los intereses de la deuda, reforzando la percepcion de la empresa como una opcién
confiable para inversionistas en busca de retornos consistentes. Sin embargo, se observan
oportunidades de mejora en la estructura de costos y la optimizacién de operaciones, lo que

generaria un incremento significativo en los margenes de rentabilidad a futuro.
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Implicaciones

Las decisiones de inversion deben orientarse hacia areas estratégicas que ofreceran un
potencial de crecimiento elevado, como la expansion geografica a nuevos mercados y la
diversificacion del portafolio de productos. Estas acciones, combinadas con un enfoque riguroso
en el control de costos operativos y no operativos, permitirdn no solo maximizar los retornos
para los accionistas, sino también consolidar la posicion competitiva de la empresa en el
mercado global. La implementacion de tecnologias que optimizan procesos y la inversién en
sostenibilidad también son factores clave para garantizar una rentabilidad robusta a largo plazo.
Estructura de Capital

El andlisis de la estructura de capital del Grupo Bimbo evidencia un uso estratégico del
apalancamiento para financiar iniciativas de crecimiento, particularmente en proyectos de
expansion y optimizacion operativa. Este enfoque ha permitido mantener un equilibrio adecuado
entre patrimonio y deuda, lo que constituye una ventaja competitiva en un entorno econémico
desafiante. Sin embargo, los déficits persistentes en el capital de trabajo y las presiones en la
liquidez sugieren que la empresa esta asumiendo ciertos riesgos financieros que requieren
atencion para garantizar su sostenibilidad.

A pesar de los desafios, el apalancamiento utilizado hasta la fecha ha sido gestionado de
manera eficiente, sin comprometer de forma significativa la estabilidad financiera de la empresa.
Este aspecto ha permitido al Grupo Bimbo capitalizar oportunidades de mercado, aumentando su
capacidad operativa y competitividad. No obstante, el contexto de tasas de interés variables
podria incrementar los costos de financiamiento, lo que resalta la importancia de una gestion

proactiva del riesgo financiero asociado con la deuda.
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Implicaciones

Es crucial que la empresa continle revisando periodicamente su proporcion de deuda a
capital para evitar una sobreexposicion al riesgo financiero. Entre las recomendaciones
estratégicas, se incluye la reestructuracion de la deuda para negociar condiciones mas favorables
con los prestamistas, como tasas de interés mas bajas o plazos de pago mas extendidos. Estas
acciones no solo reducirian los costos financieros, sino que también fortalecerian la percepcién
de la empresa ante inversores potenciales, mejorando su acceso a financiamiento futuro y
consolidando su posicion en el mercado.

El diagnostico financiero del Grupo Bimbo resalta una serie de fortalezas clave, como
una solida gestion del ciclo de efectivo y una rentabilidad consistente, que permiten a la empresa
tomar decisiones estratégicas informadas sobre inversion y financiacién. Sin embargo, las
presiones en liquidez y los déficits en el capital de trabajo representan desafios importantes que,
si no se gestionan adecuadamente, podrian afectar su sostenibilidad financiera en el largo plazo.

En este contexto, es crucial que el Grupo Bimbo implemente estrategias que no solo
respondan a las necesidades inmediatas de liquidez, sino que también fortalezcan su posicion
competitiva a largo plazo. La diversificacion de fuentes de financiamiento, la optimizacién de la
rotacion de activos y una revision periodica de su estructura de capital permitiran a la empresa
mitigar los riesgos asociados con las presiones de liquidez y mejorar su acceso a financiamiento
futuro. Estas acciones, combinadas con un enfoque proactivo en la expansion geograficay la
diversificacién de productos, pueden consolidar su crecimiento sostenido y su rentabilidad.

Ademas, el entorno econdémico global, caracterizado por tasas de interés variables y
volatilidad de los mercados, afiade una capa de complejidad a las decisiones de inversion y

financiacion del Grupo Bimbo. Las fluctuaciones econdémicas internacionales podrian afectar
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tanto los costos financieros como las oportunidades de expansion. Por lo tanto, la empresa debe
mantenerse atenta a los cambios en el mercado global y adaptarse rapidamente a los nuevos
desafios, aprovechando su solidez operativa para ajustar sus estrategias segun las condiciones del
entorno.

Finalmente, al establecer vinculos més claros entre sus areas de liquidez, rentabilidad y
estructura de capital, el Grupo Bimbo podra maximizar los beneficios de cada accion estratégica.
Por ejemplo, mejorar la liquidez mediante la optimizacién de la rotacion de inventarios podria
generar mayor flexibilidad financiera para invertir en proyectos de expansion, lo que a su vez
fortaleceria su rentabilidad. La gestion adecuada de estos aspectos interrelacionados asegurara
una estructura financiera mas robusta y sostenible a largo plazo, mejorando su competitividad en

el mercado global.



Calculo del ROCE
ROCE=RNOA+FLEV (RNOA-NNEP)

Rentabilidad para poseedores de acciones comunes (ROCE) de la empresa.
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Tabla 25
EBIT
2023 2022 2021
EBIT $35.455 $53.696 $32.580

Fuente. Elaboracion propia
Ganancia operativa de la empresa antes de intereses e impuestos.
Tabla 26

Capital Empleado

2023 2022 2021

Capital empleado $435.294 $437.498 $418.400

Fuente. Elaboracion propia

ROCE = EBIT/ Capital Empleado.

Tabla 27
ROCE
2023 2022 2021
ROCE 8,145% 12,273% 7,7187%

Fuente. Elaboracion propia
Caélculo detallado de la rentabilidad del capital empleado en la empresa.

ROCE=RNOA+FLEV (RNOA-NNEP)



RNOA = Rendimientos sobre los Activos Operativos Netos

RNOA = Ingresos Operativos después de impuestos / Activos Netos (NOA).

Tabla 28
Utilidad Neta
2023 2022 2021
Utilidad Neta 16.922 48.485 17.382

Fuente. Elaboracion propia

Ingresos operativos después de los impuestos.
NOA = Activos Operativos — Pasivos Operativos

Activos operativos = Total Activos - Inversiones en Activos Financieros.
Tabla 29

Activos Operativos

2023 2022 2021
Total, activos $ 348.102 $347.764 $ 337.640
Inversiones financieras $2.106 $2.922 $3.255
Activos operativos $ 345.996 $ 344.842 $ 334.385

Fuente. Elaboracion propia
Caélculo de los activos operativos excluyendo inversiones financieras.

Pasivos operativos = Total Pasivos - Inversiones en Pasivos Financieros.



Tabla 30

Pasivos Operativos
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2023 2022 2021
Total, pasivos $236.474 $220.162 $ 236.034
Inversiones en pasivos $ 4.052 $2.048 $ 236
Pasivos operativos $232.422 $218.114 $ 235.798

Fuente. Elaboracion propia
Célculo de los pasivos operativos restando inversiones en pasivos financieros.
Tabla 31

NOA = Activos Operativos - Pasivos Operativos

2023 2022 2021

NOA $113.574 $126.728 $98.587

Fuente. Elaboracion propia

Célculo de los activos operativos netos (NOA) como activos operativos menos pasivos

operativos.
Tabla 32

RNOA =Rentabilidad de los Activos Operativos Netos

2023 2022 2021
Utilidad después de impuestos/ $16.922 $48.485 $17.382
NOA $113.574 $126.728 $ 98.587
RNOA 14,90% 38,26% 17,63%

Fuente. Elaboracion propia

Relacion entre la utilidad después de impuestos y los activos operativos netos.



FLEV = Apalancamiento Financiero
FLEV = Deuda Financiera neta / (Deuda Financiera neta + Patrimonio).
Tabla 33

Deuda Financiera Neta
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2023 2022 2021

Deuda financiera neta $134.449 $102.974 $115.492

Fuente. Elaboracion propia

Monto de deuda financiera neta después de descontar activos liquidos.

Tabla 34
Patrimonio
2023 2022 2021
Patrimonio $111.628 $127.602 $101.606

Fuente. Elaboracién propia

Valor total del patrimonio de la empresa en cada afio.

Tabla 35
FLEV
2023 2022 2021
FLEV 54,6% 44.7% 53,2%

Fuente. Elaboracion propia

Grado de apalancamiento financiero de la empresa.



NNEP

NNEP = Pasivo Total / (Activo Total — Pasivo Total).
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Tabla 36
NNEP
2023 2022 2021
Pasivo total $236.474 $220.162 $ 236.034
Activo total $ 348.102 $ 347.764 $ 337.640
NNEP 211,80% 172,50% 232,30%
Fuente. Elaboracion propia
Relacidén entre el pasivo total y el capital propio de la empresa.
Tabla 37
ROCE=RNOA+FLEV (RNOA—NNEP)
2023 2022 2021
RNOA 14,90% 38,26% 17,63%
FLEV 54,60% 44,70% 53,20%
NNEP 211,80% 172,50% 232,30%
ROCE -92,70% -21,71% -96,57%

Fuente. Elaboracion propia

Caélculo del retorno sobre el capital empleado.

El anélisis financiero del Grupo Bimbo para los afios 2021 a 2023 muestra una serie de

indicadores que reflejan tanto fortalezas como debilidades en su desempefio. En primer lugar, los

Activos Operativos Netos (NOA), obtenidos al restablecer los pasivos operativos de los activos

operativos, revelan una estructura que ha mantenido estabilidad a lo largo del periodo analizado.
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En 2023, el NOA alcanzo los $113,574 millones, lo que indica que la empresa cuenta con una
base operativa solida para cumplir con sus obligaciones y generar recursos adicionales. Sin
embargo, esta estabilidad en los activos no ha sido suficiente para contrarrestar las presiones
externas que afectan otros indicadores clave.

La Rentabilidad de los Activos Operativos Netos (RNOA), que mide la eficiencia de los
activos para generar utilidades después de impuestos, presenta una variacion significativa entre
los afios analizados. En 2022, alcanz6 su punto mas alto con un 38,26%, impulsado
principalmente por una utilidad neta excepcional. Sin embargo, en 2023, esta rentabilidad cay¢ al
14,90%, reflejando una disminucion en la capacidad de los activos operativos para generar
ingresos. Esta caida podria deberse a factores como un aumento en los costos operativos, una
disminucion en las ventas, o un incremento en los activos sin un retorno proporcional en
utilidades.

El apalancamiento financiero (FLEV), que mide la proporcion de deuda financiera neta
en relacion con el capital total, ha mostrado un incremento preocupante. En 2023, el FLEV
alcanzé un 54,6%, en comparacion con el 44,7% registrado en 2022. Este aumento refleja una
mayor dependencia del financiamiento externo, lo cual, aungque puede ser una estrategia para
potenciar las operaciones, también incrementa el riesgo financiero de la empresa. Si bien un
apalancamiento adecuado puede mejorar la rentabilidad de los accionistas, en este caso, parece
estar afectando negativamente los resultados debido al alto costo de la deuda y su impacto en
otros indicadores.

Otro aspecto relevante es el Costo de Endeudamiento Neto (NNEP), que ha mantenido
niveles elevados durante los tres afios analizados. En 2023, el NNEP lleg6 a un alarmante

211,8%, lo que evidencia una fuerte carga de financiamiento externo en relacion con los recursos
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propios. Este indica que una proporcidn significativa del capital de la empresa proviene de
pasivos financieros, lo cual limita su flexibilidad para invertir en nuevos proyectos y enfrentar
cambios en las condiciones econdmicas. Este nivel de endeudamiento también implica mayores
costos financieros que reducen las utilidades disponibles para los accionistas.

Finalmente, la Rentabilidad para los Accionistas Comunes (ROCE) presenta una
tendencia decreciente y preocupante. En 2023, el ROCE fue de -92,70%, significativamente peor
que el -21,71% registrado en 2022. Este resultado es consecuencia de la combinacion de un
RNOA en descenso, un FLEV elevado y un NNEP que refleja un alto costo de la deuda. La
féormula ROCE = RNOA + FLEV (RNOA - NNEP) demuestra codmo estas variables interactian
de manera negativa, impactando la rentabilidad general de los accionistas. Esto indica que la
estrategia financiera basada en el apalancamiento no esta generando los beneficios esperados,
sino que esta erosionando el valor para los accionistas.

En conclusién, aunque el Grupo Bimbo muestra estabilidad en su estructura operativa, la
empresa enfrenta desafios importantes en la gestion de su deuda y en la optimizacion de la
rentabilidad de sus activos. Para revertir esta tendencia, es fundamental reducir su dependencia
del financiamiento externo, optimizar el uso de sus activos operativos y evaluar estrategias que
equilibren el riesgo financiero con la generacién de valor para los accionistas. Sin cambios en
estas areas, la sostenibilidad financiera de la empresa podria estar comprometida a largo plazo.
Formula de la Relacion Lineal

ROCE=RNOA+(RNOA—-Kd) x (Patrimonio/Deuda neta).

Despeje del Costo de la Deuda.

Kd= RNOA—- ((ROCE-RNOA / (Patrimonio/Deuda neta).



Tabla 38

Costo de Deuda
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2023 2022 2021
RNOA 14,90% 38,26% 17,63%
ROCE -92,70% -21,71% -96,57%
Patrimonio/Deuda neta 83,03% 123,92% 87,98%
Kd 144,50% 86,65% 147,44%
Fuente. Elaboracion propia
Costo de la Deuda
Tabla 39
Kd= Gastos Financieros/Deuda Neta *100
2023 2022 2021
Gastos financieros $7.436 $ 6.407 $6.781
Deuda neta $109.847 $55.542 $33.535
Kd 6,77% 11,54% 20,22%

Fuente. Elaboracion propia
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Analisis de Sensibilidad al 1% con Relaciona al ROCE

Analisis de Sensibilidad del NNEP en el ROCE

Se observa que el ROCE disminuye a medida que el NNEP aumenta. Esto indica que el
NNEP tiene una relacion inversa con el ROCE, ya que mayores valores de NNEP (gastos no
operativos netos elevados) tienden a reducir la rentabilidad.

Analizamos como afecta una variacion del 1% en el NNEP al ROCE en cada afio:

En el afio 2023, con una reduccién del 1% en el NNEP, el ROCE mejora de -92,70% a -
92,16% (aumento de 0,54 puntos porcentuales).

Con un aumento del 1% en el NNEP, el ROCE empeora de -92,70% a -93,25%
(disminucion de 0,55 puntos porcentuales).

Esto refleja una sensibilidad significativa del ROCE a cambios en el NNEP para este afio.

En el afio 2022; con una reduccion del 1% en el NNEP, el ROCE mejora de -21,71% a -
21,26% (aumento de 0,45 puntos porcentuales).

Con un aumento del 1% en el NNEP, el ROCE empeora de -21,71% a -22,16%
(disminucion de 0,45 puntos porcentuales).

Aungue menos sensible que en 2023, el impacto del NNEP sobre el ROCE sigue siendo
notable.

En el afio 2021; con una reduccion del 1% en el NNEP, el ROCE mejora de -96,57% a -
96,04% (aumento de 0,53 puntos porcentuales).

Con un aumento del 1% en el NNEP, el ROCE empeora de -96,57% a -97,10%
(disminucion de 0,53 puntos porcentuales).

Similar al afio 2023, la sensibilidad del ROCE al NNEP es alta en este periodo.



Tabla 40

Sensibilidad del ROCE al NNEP
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Variacion NNEP
2023 2022 2021

-1% 210,80% 171,50% 231,30%
0% 211,80% 172,50% 232,30%
1% 212,80% 173,50% 233,30%
ROCE con -1% NNEP -92,16% -21,26% -96,04%
ROCE sin variacion NNEP -92,70% -21,71% -96,57%
ROCE con 1% NNEP -93,25% -22,16% -97,10%

Fuente. Elaboracion propia

El analisis de sensibilidad del ROCE frente a variaciones en el NNEP revela como los
gastos no relacionados con las operaciones principales impactan la rentabilidad del capital

empleado en Grupo Bimbo. Existe una relacion inversa clara entre el NNEP y el ROCE, de

modo que a medida que los gastos no operativos aumentan, el ROCE disminuye. Esto demuestra

que la eficiencia del capital empleado en la compafiia depende significativamente de su

capacidad para gestionar y minimizar estos gastos.

En los afios 2023 y 2021, se observa una alta sensibilidad del ROCE ante pequefios

cambios en el NNEP, generando variaciones superiores a 0,5 puntos porcentuales. Esto indica

que, durante estos periodos, el control de los gastos no operativos fue especialmente critico para

mantener la rentabilidad.
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Analisis de Sensibilidad del FLEV en el ROCE

Se observa que el ROCE disminuye a medida que el FLEV aumenta. Esto indica que el
apalancamiento financiero tiene una relacion inversa con el ROCE, ya que un aumento en el
apalancamiento tiende a reducir la rentabilidad del capital empleado.

Analizamos como afecta una variacion del 1% en el FLEV al ROCE en cada afio:

Durante el afio 2023, con una reduccion del 1% en el FLEV, el ROCE mejora de -92,70%
a-90,73% (aumento de 1,97 puntos porcentuales).

Con un aumento del 1% en el FLEV, el ROCE empeora de -92,70% a -94,67%
(disminucion de 1,97 puntos porcentuales). Esto refleja una sensibilidad considerable del ROCE
a cambios en el FLEV para este afio.

En el afio 2022, con una reduccion del 1% en el FLEV, el ROCE mejora de -21,71% a -
20,37% (aumento de 1,34 puntos porcentuales).

Con un aumento del 1% en el FLEV, el ROCE empeora de -21,71% a -23,05%
(disminucion de 1,34 puntos porcentuales). Aunque menos sensible que en 2023, el impacto del
FLEV sobre el ROCE sigue siendo relevante.

En el afio 2021, con una reduccién del 1% en el FLEV, el ROCE mejora de -96,57% a -
94,42% (aumento de 2,15 puntos porcentuales).

Con un aumento del 1% en el FLEV, el ROCE empeora de -96,57% a -98,72%
(disminucion de 2,15 puntos porcentuales). La sensibilidad del ROCE al FLEV es alta en este

periodo, similar al 2023.



Tabla 41

Sensibilidad del Roce al FLEV
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Variacion FLEV
2023 2022 2021

-1% 53,60% 43,70% 52,20%
0% 54,60% 44,70% 53,20%
1% 55,60% 45,70% 54,20%
ROCE con -1% FLEV -90,73% -20,37% -94,42%
ROCE sin variacion FLEV -92,70% -21,71% -96,57%
ROCE con 1% FLEV -94,67% -23,05% -98,72%

Fuente. Elaboracion propia

El analisis de sensibilidad del ROCE frente a variaciones en el FLEV muestra cémo el
apalancamiento financiero afecta la rentabilidad del capital empleado en Grupo Bimbo. Existe
una relacion inversa clara entre el FLEV y el ROCE, ya que un aumento en el apalancamiento

financiero reduce el ROCE. Esto sugiere que el Grupo Bimbo debe tener un control efectivo

sobre su nivel de deuda y apalancamiento para maximizar la eficiencia de su capital.

En los afios 2023 y 2021, se observa una alta sensibilidad del ROCE ante pequefias
variaciones en el FLEV, con cambios de aproximadamente 2 puntos porcentuales. Esto indica
que, en estos afos, la gestion del apalancamiento financiero fue crucial para la rentabilidad del
capital. En 2022, la sensibilidad es menor, aunque el impacto sigue siendo significativo, lo que

podria indicar que la empresa gestiond de manera mas eficiente su apalancamiento en ese

periodo.
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Este analisis resalta la importancia de equilibrar el apalancamiento financiero para evitar
una excesiva dependencia de la deuda, que podria reducir la rentabilidad y aumentar el riesgo
financiero.

Analisis de Sensibilidad del RNOA en el ROCE

Se observa que el ROCE mejora a medida que el RNOA aumenta. Esto indica que existe
una relacion directa entre el RNOA y el ROCE, ya que un aumento en la rentabilidad de los
activos operativos netos mejora la rentabilidad del capital empleado.

Analizamos cémo afecta una variacion del 1% en el RNOA al ROCE en cada afio:

En el afio 2023, con una reduccion del 1% en el RNOA, el ROCE empeora de -92,70% a
-94,25% (disminucién de 1,55 puntos porcentuales).

Con un aumento del 1% en el RNOA, el ROCE mejora de -92,70% a -91,16% (aumento
de 1,54 puntos porcentuales). Este cambio refleja una sensibilidad significativa del ROCE a los
cambios en el RNOA en 2023.

Mientras en el afio 2022, con una reduccion del 1% en el RNOA, el ROCE empeora de -
21,71% a -23,16% (disminucion de 1,45 puntos porcentuales).

Con un aumento del 1% en el RNOA, el ROCE mejora de -21,71% a -20,26% (aumento
de 1,45 puntos porcentuales). Aungue el impacto es menos pronunciado que en 2023, el efecto
del RNOA sobre el ROCE sigue siendo notable en 2022.

En cuanto al afio 2021; con una reduccién del 1% en el RNOA, el ROCE empeora de -
96,57% a -98,10% (disminucion de 1,53 puntos porcentuales).

Con un aumento del 1% en el RNOA, el ROCE mejora de -96,57% a -95,04% (aumento
de 1,53 puntos porcentuales). La sensibilidad del ROCE al RNOA es alta en este periodo, similar

al de 2023.
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Tabla 42

Sensibilidad del ROCE al RNOA

Variacion RNOA
2023 2022 2021

-1% 13,90% 37,26% 16,63%
0% 14,90% 38,26% 17,63%
1% 15,90% 39,26% 18,63%
ROCE con -1% RNOA -94,25% -23,16% -98,10%
ROCE sin variacion RNOA -92,70% -21,71% -96,57%
ROCE con 1% RNOA -91,16% -20,26% -95,04%

Fuente. Elaboracion propia

El anélisis de sensibilidad del ROCE frente a variaciones en el RNOA revela como la
rentabilidad de los activos operativos netos impacta la rentabilidad del capital empleado en
Grupo Bimbo. Existe una relacion directa clara entre el RNOA y el ROCE, ya que un aumento
en la rentabilidad de los activos operativos netos mejora la rentabilidad del capital empleado.

En los afios 2023 y 2021, se observa una alta sensibilidad del ROCE a los cambios en el
RNOA, con variaciones cercanas a 1,5 puntos porcentuales. Esto indica que, en estos periodos, la
eficiencia de los activos operativos netos fue un factor clave para la rentabilidad del capital de la
empresa. En 2022, el impacto es ligeramente menor, pero sigue siendo relevante, lo que sugiere
que la gestién de los activos operativos también fue importante en ese afio.

Este analisis resalta la importancia de mejorar la rentabilidad de los activos operativos
netos de Grupo Bimbo, ya que un mejor aprovechamiento de estos activos contribuye

directamente a una mayor rentabilidad del capital empleado. La empresa deberia enfocarse en



optimizar la eficiencia operativa y la gestion de sus activos para mejorar el ROCE y mantener

una posicion financiera sélida.
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Costo del Patrimonio

ke=rf+p(rm-rf)

La prima de riesgo de mercado puede obtenerse de la base de datos del profesor
Damodaran. Considere la prima de riesgo sobre los TBonds de los ultimos diez (10) afios.
Ademas, comparen la beta de la industria con la beta de la empresa, ¢qué puede estar suscitando
tales diferencias?

Figura 11

Prima de Riesgo

Desviacion Costo dela Costo del
Nombre de la industria Nimero de Beia Costo del capital Mif(D+Mi) estandar en Costodela _Tasa de deut‘:i'a Di{D+E) Cosn_: de capital
empresas stock deuda impuesio despueés de capital (moneda
i local)
Procesamiento de alimentos 82 0,81 6,67% 74,79% 36,51% 5,09% 8,29%)| 3,81% 25,21% 5,95% 5,95%
|C0wr.‘)j.' | Agj. Defenilt Spread | Equity Risk Fremnim |Camw;rRfskP)'em."vm ‘Ca}pw'aie Tax Rme| Moody's rating |w:‘afg1r CDS Spread
[Mesico [ s | 738% | o7 3000% |  Basz | 168% |

Fuente. Tomada de la base de datos del profesor Damodaran, (2023)



Tabla 43

Beta Desampalancado
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Ke = Rf + ((Rm-Rf) *B

2023 2022 2021

Rf = 7,38%

Rm= 12,27%

Beta (B) = 0,9134359 0,822383 0,9295046
0,61 Desapalancado

T= 8,29%

E= $111.628 $127.602 $101.606

D= $87.192 $89.734 $80.760
Fuente. Elaboracion propia
Tabla 44
Costo de Patrimonio

2023 2022 2021
Costo de patrimonio 11,85% 11,40% 11,93%

Fuente. Elaboracién propia

Comparacion de la Beta de la Industria con la Beta de la Empresa

La beta apalancada calculada para la empresa en los afios 2023, 2022 y 2021 son:

2023: p=0,9134
2022: p=0,8223

2021: p=0,9295

Mientras tanto, la beta de la industria proporcionada en la tabla es:



92

Industria (Desa palancada): =0,61
Beta Apalancada vs. Beta des Apalancada

La beta apalancada de Grupo Bimbo considera el apalancamiento financiero, es decir, la
relacion deuda/patrimonio, y refleja el riesgo adicional asumido por la empresa debido al uso de
deuda. Por otro lado, la beta des apalancada, correspondiente al promedio de la industria, no
refleja los efectos del apalancamiento financiero y mide Unicamente el riesgo operativo propio
del sector.

La comparacion entre la beta de la industria y la beta de Grupo Bimbo muestra que la
beta apalancada de la empresa es consistentemente mayor que la beta des apalancada de la
industria. Este resultado se explica por varios factores tedricos y practicos.

En primer lugar, el nivel de apalancamiento financiero de Grupo Bimbo influye
directamente en esta diferencia. La beta apalancada refleja el riesgo adicional asumido por la
empresa debido al uso de deuda. En este caso, la relacién deuda/patrimonio (D/E) de Bimbo es
significativamente alta, lo que incrementa su beta apalancada al incorporar el riesgo financiero
derivado del apalancamiento.

Ademas, la estructura de capital de la empresa juega un papel importante. Una mayor
dependencia de deuda como fuente de financiacién en comparacién con el promedio de la
industria eleva la beta de Grupo Bimbo. Esto se debe a que la empresa enfrenta un mayor riesgo
de variabilidad en los retornos para los accionistas debido a las obligaciones fijas asociadas con
el servicio de la deuda.

Por otro lado, el riesgo operativo y especifico del sector también es un factor
determinante. Aunque la beta des apalancada de la empresa no fue calculada directamente, se

infiere que las diferencias entre la beta de la industria y la beta apalancada de Grupo Bimbo se
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deben a los riesgos especificos del sector en el que opera. Estos riesgos se intensifican con el
apalancamiento, amplificando la sensibilidad de la empresa frente a las fluctuaciones del
mercado.

Por ultimo, el efecto del impuesto (T) también influye. En el calculo del apalancamiento,
el efecto fiscal reduce parcialmente el impacto del endeudamiento sobre la beta apalancada. Sin
embargo, dado el nivel de deuda de Grupo Bimbo, este beneficio fiscal es insuficiente para
equilibrar el riesgo financiero agregado.

En conclusién, las diferencias observadas entre la beta apalancada de Grupo Bimbo y la
beta des apalancada de la industria son una consecuencia directa del apalancamiento financiero
de la empresa, que aumenta su exposicion al riesgo de mercado en comparacion con el promedio

del sector.



Célculo del Costo Promedio Ponderado de Capital (WACC)

Kd= Gastos Financieros/Deuda Neta *100

Tabla 45

Costo de la Deuda, Estructura de Capital
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2023 2022 2021
Kd 6,77% 11,54% 20,22%
Costo de patrimonio ke 11,85% 11,40% 11,93%
Pasivo $236.474 $220.162 $236.034
Activo $348.102 $347.764 $337.640
Rd 0,679323876 0,633078755 0,699070015
Fuente. Elaboracion propia
Célculo Tasa de Impuesto
Tabla 46
Tasa de Impuesto
2023 2022 2021
UG $25.324 $45.878 $24.854
IMP $8.386 $14.381 $8.726
T 33,11% 31,35% 35,11%

Fuente. Elaboracion propia
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Calculo WACC

WACC = Ke (1-rD) + Kd*rD (1-t)

Tabla 47
Calculo WACC
2023 2022 2021

Kd 6,77% 11,54% 20,22%
Ke 11,85% 11,40% 11,93%
rD 67,93% 63,31% 69,91%
t 33,11% 31,35% 35,11%
WACC 6,88% 9,20% 12,76%

Fuente. Elaboracion propia

El analisis del WACC del Grupo Bimbo para el periodo 2021-2023 refleja una
disminucion constante en el costo promedio ponderado de capital, pasando de 12,76% en 2021 a
6,88% en 2023. Esta reduccion es resultado de una mejora en el costo de la deuda, que descendio
de 20,22% a 6,77%, y una gestion mas eficiente de la estructura de capital, donde la proporcion
de pasivos sobre activos Rd disminuyd de 69,91% a 67,93%. Estos datos evidencian una
optimizacion en las fuentes de financiacion, lo que ha permitido a la empresa acceder a capital a
un menor costo durante el periodo analizado.

El costo del patrimonio se mantuvo estable en torno al 11,85%, lo que indica que las
expectativas de retorno de los inversionistas no han cambiado significativamente. Este
comportamiento refleja la confianza de los accionistas en la capacidad de generacion de valor de

la empresa y en su desempefio financiero constante. Ademas, la estabilidad en el costo del
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patrimonio respalda la idea de que la estrategia financiera del Grupo Bimbo esta alineada con las
condiciones del mercado y las expectativas de los inversionistas.

La disminucion del WACC en 2023 indica que el Grupo Bimbo ha logrado fortalecer su
posicion financiera, mejorando su capacidad para financiar proyectos con menores
requerimientos de retorno. Sin embargo, la alta proporcién de pasivos en la estructura de capital
sigue siendo un factor que monitorear, dado que incrementa la exposicion a cambios en las tasas
de interés y las politicas fiscales. Este analisis resalta una evolucion positiva en el costo de
capital, lo que posiciona a la empresa en un escenario favorable para seguir creciendo de manera
sostenida y competitiva.

Principales Fuentes de Financiacion de la Empresa

El Grupo Bimbo utiliza una combinacién diversificada de fuentes de financiacion que
incluyen deuda emitida en mercados internacionales, lineas de crédito con instituciones
financieras y financiamiento interno mediante la reinversion de utilidades. Entre los instrumentos
de deuda maés relevantes se encuentran bonos corporativos y préstamos sindicados, que son
fundamentales para garantizar la liquidez necesaria para sus operaciones y proyectos de
expansion. Ademas, la empresa ha mantenido una estrategia prudente en la emision de deuda,
enfocandose en plazos largos y tasas competitivas para mitigar el riesgo de refinanciamiento y
fluctuaciones de tasas de interes.

Estas fuentes de financiacion tienen un impacto directo en el WACC de la empresa. La
utilizacién de deuda a tasas mas bajas y con plazos adecuados ha contribuido a reducir el costo
promedio ponderado de capital en los Gltimos afios. Sin embargo, la proporcién elevada de
pasivos sobre activos indica que la empresa depende significativamente de financiamiento

externo, lo que puede incrementar el riesgo financiero en caso de cambios adversos en las



97

condiciones del mercado. Por otro lado, la ausencia de emisiones de acciones preferentes
refuerza el enfoque en maximizar el valor para los accionistas ordinarios, pero limita la
flexibilidad en la diversificacion de fuentes de capital.

El impacto neto de estas decisiones sobre el WACC se ha manifestado en una
disminucion del costo de capital total, lo que le permite al Grupo Bimbo mantener su
competitividad en la industria global. Sin embargo, el saldo entre deuda y patrimonio sigue
siendo critico para evitar una sobreexposicion al apalancamiento financiero. La estrategia
financiera de la empresa refleja una alineacion con su modelo de negocio y las condiciones del

mercado, garantizando sostenibilidad y crecimiento en el largo plazo.
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Nivel de Endeudamiento Respecto a otras de la misma Industria

Evalten que implicaciones pueden tener esas diferencias y que las pueden estar
motivando. Adicionalmente, considere la calificacion crediticia en dicho andlisis, en caso de que
la empresa haya emitido bonos corporativos en el mercado de capitales.

El anélisis del nivel de endeudamiento del Grupo Bimbo en comparacion con otras
empresas de la industria alimentaria en la region revela diferencias significativas. Mientras que
Bimbo presenta un indice de endeudamiento (NNEP) promedio de 205% durante 2021-2023,
empresas como Grupo Nutresa o PepsiCo, operando en mercados similares, tienden a mostrar
indices mas conservadores, generalmente por debajo del 150%. Esto sugiere que Bimbo ha
adoptado una estrategia de apalancamiento mas agresivo, probablemente impulsada por su
enfoque en la expansion global mediante adquisiciones estratégicas y un aumento en la inversion
en activos fijos, lo que ha incrementado sus pasivos.

La razén de deuda (Rd) del 67% en promedio durante este periodo, aunque elevada, se
mantiene dentro de un rango manejable y estable frente a la industria. Sin embargo, esta cifra
sigue estando por encima de los medios de competidores en la region, lo que puede interpretarse
como una mayor dependencia de financiamiento externo. Esto tiene implicaciones directas sobre
el costo de capital de Bimbo, ya que un mayor apalancamiento incrementa el riesgo percibido
por los acreedores y potencialmente eleva el costo de la deuda (Kd). No obstante, la sélida
generacion de flujo de efectivo y el reconocimiento global de la marca mitigan parcialmente
estos riesgos, permitiendo a Bimbo acceder a financiamiento competitivo.

En términos de calificacion crediticia, Grupo Bimbo ha logrado mantener una percepcion
favorable en los mercados de capitales, respaldada por su historial de cumplimiento financiero y

su posicién de liderazgo en la industria. Esto le ha permitido emitir bonos corporativos a tasas
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razonables, contribuyendo a diversificar sus fuentes de financiamiento. La diferencia en niveles
de endeudamiento respecto a competidores puede estar motivada por estrategias corporativas
orientadas a capturar una mayor cuota de mercado global, lo que refuerza su competitividad,
aunque eleva los desafios relacionados con la gestion del riesgo financiero y la sostenibilidad del

apalancamiento.
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Analisis del Grado de Apalancamiento Operativo (GAO) respecto del Grado de
Apalancamiento Financiero (GAF) y el Grado de Apalancamiento Total (GAT)
De acuerdo con los ejercicios trabajados en el ejercicio anterior para la empresa Bimbo
en los periodos 2021 a 2023 se determinan los siguientes resultados.
Tabla 48

Datos de la Empresa

Conceptos Contribucién 31/12/2023 31/12/2022 31/12/2021
Ventas Ingresos totales ~ $399.879 $ 398.706 $338.792
Consumo y otros
Costos variables $ 194.369 $193.325 $ 157.703
gastos
Margen total Totales $ 205.510 $ 205.381 $181.089
Costos fijos Gastos personales $ 170.055 $ 151.685 $ 148.509
Utilidad operativa $ 35.455 $ 53.696 $ 32.580
Utilidad operacional
$25.324 $45.878 $24.854
UAII
Fuente. Elaboracion propia
Tabla 49
GAO
ANO GAT
2023 $205.510/$25.324 8.11
2022 $205.381 / $45.878 4.47
2021 $181.089 / $24.854 7.28

Fuente. Elaboracion propia



101

Tabla 50

GAF
Ao GAT
2023 $35.455/§ 25.324 1.40
2022 $$53.696 / $ 45.878 1.17
2021 $32.580 / $24.854 131

Fuente. Elaboracion propia

GAT=(GAO*GAF)

Tabla 51

GAT
Afo GAT
2023 8.11*1.40 11.35
2022 4.47*1.17 5.23
2021 7.28*1.31 9.54

Fuente. Elaboracion propia

El analisis del Grado de Apalancamiento Total GAT, que combina el Grado de
Apalancamiento Operativo GAO y el Grado de Apalancamiento Financiero GAF, refleja como
las decisiones operativas y financieras impactan el desempefio del Grupo Bimbo durante 2021-
2023. En 2023, el GAT alcanzé un valor de 11.35, el més alto en el periodo analizado, lo que
indica una alta sensibilidad de la utilidad neta ante variaciones en las ventas debido a un GAO
elevado de 8.11, impulsado por un aumento en los costos fijos. Este nivel de apalancamiento
total también demuestra que el acceso a recursos externos, como financiamiento o deuda,

incremento el GAF a 1.40, amplificando el efecto combinado sobre los resultados.
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En 2022, el GAT disminuy0 a 5.23, reflejando una menor exposicion del desempefio
financiero a cambios operativos o de ventas. Esto fue el resultado de un GAO mas bajo de 4.47,
debido a una mejor gestion de costos fijos y una relacién de utilidad operativa mas equilibrada.
Ademas, el GAF de 1.17 muestra una menor dependencia de recursos externos en comparacion
con los otros afios, sugiriendo una estrategia financiera mas conservadora durante este periodo.

En 2021, el GAT fue de 9,54, intermedio entre los valores de 2022 y 2023, destacando un
balance moderado entre el impacto operativo y financiero. EI GAO de 7.28 sugiere que los
costos fijos juegan un papel importante en la estructura de la empresa, mientras que un GAF de
1.31 refleja una utilizacién eficiente del apalancamiento financiero. En conjunto, los resultados
del GAT indican que las decisiones para conformar economias de escala y acceder a recursos
externos tienen un impacto significativo en la capacidad de la empresa para gestionar sus riesgos
y optimizar su desempefio, destacando la importancia de un equilibrio adecuado entre
apalancamiento operativo. y financiero.

Andlisis de la Ratio de Cobertura A Intereses

La ratio de cobertura de intereses es un indicador clave para evaluar la capacidad de una
empresa para cubrir sus gastos financieros con sus ganancias operativas antes de impuestos e
intereses (UAII). Esta relacién se calcula dividiendo la utilidad operativa (UAII) entre los gastos
financieros, y proporciona una medida de cuantas veces una empresa puede cubrir sus intereses
con sus ganancias operativas.

Para el Grupo Bimbo, la ratio de cobertura de intereses muestra variaciones significativas
en los ultimos tres afios. En 2023, la ratio fue de 3,43 veces (calculada como UAII de 25.324
millones entre los gastos financieros de 7.436 millones), lo que indica una sélida capacidad de la

empresa para cubrir sus intereses con sus ganancias operativas. Esto indica que, a pesar de los
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costos financieros, la empresa tiene un buen margen para manejar sus obligaciones de deuda. En
2022, la ratio disminuy0 a 7,17 veces (UAII de 45.878 millones entre los gastos financieros de
6.407 millones), lo que muestra una mejora en la cobertura de los intereses en comparacién con
2023, debido al mayor beneficio operativo registrado en ese periodo.

Por otro lado, en 2021, la ratio de cobertura de intereses fue de 3,66 veces (UAII de
24.854 millones entre los gastos financieros de 6.781 millones), lo que también indica una
cobertura adecuada, pero menor que en 2022. Este Indica que, aunque el Grupo Bimbo ha
mantenido una cobertura adecuada de sus gastos financieros, las fluctuaciones en la relacion a lo
largo de los tres afios podrian estar relacionadas con variaciones en las ganancias operativas y en
los gastos financieros. que a su vez estan vinculados a su estructura de deuda y estrategia

financiera.



Alternativas de Financiacion
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A continuacion, se presenta un cuadro comparativo con las fuentes de financiacion

utilizadas por el Grupo Bimbo, Nestlé, PepsiCo y Mondelez:

Tabla 52

Cuadro Comparativo

Empresa Fuentes de Financiacion  Beneficios Riesgos
Utilizadas

Grupo Bonos corporativos Flexibilidad para Riesgo de alta deuda

Bimbo Créditos bancarios expansion Impacto por
Inversion interna Baja tasa de interés en variabilidad en tasas de
(utilidades retenidas) condiciones favorables interés

Nestlé Emision de bonos Diversificacion de fuentes  Alta exposicion a
Creditos bancarios de financiacion deuda externa
Financiacién mediante Potencial para Riesgo de dependencia
joint ventures y alianzas  colaboracion estratégica de bancos

PepsiCo Emision de bonos Sostenibilidad en Riesgo de liquidez por
corporativos financiacion a largo plazo  venta de activos
Préstamos sindicados Reduccion de costos a Riesgo asociado a
Venta de activos no través de la venta de deuda externa
estratégicos activos

Mondelez  Financiacién mediante Acceso a financiacion Riesgo de

bonos
Crédito bancario
Utilizacion de lineas de

crédito internacionales

internacional
Flexibilidad en el manejo
de deuda

fluctuaciones en el tipo
de cambio

Impacto por alta deuda

Fuente. Elaboracion propia
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Nuevas Alternativas de Financiacion para el Grupo Bimbo

A pesar de que el Grupo Bimbo utiliza principalmente fuentes tradicionales de
financiacion, existen diversas alternativas que podrian ayudarle a diversificar su estructura
financiera y mejorar su rentabilidad a largo plazo. Entre estas alternativas se encuentra el
crowdfunding corporativo, el cual permitiria a la empresa acceder a capital de pequefios
inversores, reduciendo su dependencia de grandes bancos o instituciones financieras. Este
enfoque seria especialmente util para financiar proyectos de innovacion o sostenibilidad. Dentro
de sus beneficios destacan el acceso a un gran nimero de pequefios inversores, una menor
dependencia de la deuda bancaria y el impulso a la imagen corporativa. No obstante, el
crowdfunding requiere un alto nivel de transparencia y puede generar costos administrativos
elevados, ademas de no ser adecuado para obtener grandes cantidades de financiacion.

Otra opcidn seria la securitizacion de activos, que consiste en transformar ciertos activos,
como cuentas por cobrar, inventarios o flujos de ingresos futuros, en instrumentos financieros
que puedan venderse en el mercado. Este mecanismo permitiria liberar capital para nuevas
inversiones, proporcionando liquidez sin necesidad de adquirir nuevos préstamos y
diversificando las fuentes de financiacion. Sin embargo, los costos de securitizacion pueden ser
elevados, y una gestion inadecuada de los flujos de efectivo podria comprometer la estabilidad
financiera de la empresa.

La emision de bonos verdes representa otra alternativa interesante, especialmente si
Grupo Bimbo esta desarrollando proyectos relacionados con la sostenibilidad. Los bonos verdes
son utilizados con frecuencia por empresas que desean demostrar su compromiso con el medio
ambiente, y ofrecen beneficios como la atraccion de inversores conscientes del medio ambiente,

la mejora de la imagen corporativa y tasas de interés mas favorables. Sin embargo, esta opcion
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también presenta riesgos, como restricciones mas estrictas sobre el uso de los fondos y costos
adicionales relacionados con la certificacion de los bonos.

Por ultimo, la financiacion a través de la emision de acciones preferentes podria ser una
opcidn viable para Bimbo. Este tipo de acciones no otorgan derecho a voto, pero ofrecen una
rentabilidad fija, lo que las hace atractivas para inversores que buscan ingresos fijos. Esta
alternativa tiene como ventaja principal que no genera deuda adicional, pero también implica
riesgos como la posible dilucion del control accionarial de los actuales accionistas y la necesidad
de ofrecer una rentabilidad més alta para los accionistas preferentes.

Actualmente, el Grupo Bimbo utiliza una combinacion de deuda bancaria y emision de
bonos, una estrategia comun entre las grandes empresas del sector alimentario. Sin embargo, las
alternativas mencionadas, como el crowdfunding, la securitizacién de activos, los bonos verdes y
las acciones preferentes, podrian proporcionarle mayor flexibilidad financiera. Aunque estas
opciones conllevan ciertos riesgos, como costos adicionales o la necesidad de cumplir con
criterios especificos, podrian ser viables si Bimbo desea diversificar sus fuentes de financiacion y
mejorar su rentabilidad a largo plazo.

Conformacion de la Sociedad e Inicio de la Actividad Econémica de la Empresa

Grupo Bimbo es una de las empresas mas grandes de la industria alimentaria a nivel
mundial, con presencia en mas de 30 paises y una extensa linea de productos. Su conformacién e
inicio de la actividad econdmica se remontan a principios del siglo XX en México.
Conformacion y Origenes de Grupo Bimbo

Grupo Bimbo fue fundado en 1945 por Lorenzo Servitje, José T. Garza Laguera, Jaime

Jorba, Roberto Servitje, Vicente L. Avila y José B. Rodriguez en la Ciudad de México. La
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empresa inicié como una panificadora que producia pan blanco, el cual comenzo a distribuirse en
la Ciudad de Meéxico.

El nombre de la empresa tiene una historia interesante. Segun la versién mas conocida, la
palabra "Bimbo" fue elegida porque sonaba atractiva y facil de recordar. Ademas, se asocia con
una combinacion de "bimbo" como término que evocaba dulzura e inocencia, lo cual era
adecuado para los productos dirigidos a un pablico familiar y de consumo masivo.

Primer Producto y Modelo de Negocio

El primer producto de Bimbo fue el pan de caja, que se comercializ6 con la idea de
ofrecer un pan de calidad y accesible para la poblacion mexicana. La empresa adopté un modelo
de negocio basado en la distribucion y expansion nacional, lo que permitio que el producto
estuviera disponible en diversos puntos de venta en todo el pais. La clave del éxito inicial fue la
calidad del pan y la innovacion en el sistema de distribucion.

Innovaciones

A lo largo de los afios, Bimbo innové con productos que respondian a las necesidades del
mercado. En 1956, la empresa lanzé su famoso pan de caja, lo cual marcé un hito en la historia
de la panificacion en México. Luego, a lo largo de las décadas, Bimbo se expandi6 al mercado de
panes dulces, galletas y otros productos de panaderia.

Expansion de la Actividad Econdémica

Crecimiento Nacional e Internacional: Desde sus inicios, Bimbo se caracterizé por un
crecimiento acelerado, con una expansion que no solo abarcaria todo México, sino que se
extenderia al extranjero. En 1964, Bimbo abrid su primera planta en el extranjero, en Estados

Unidos, lo que marcd el inicio de su expansion internacional.
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Adgquisiciones: En las décadas siguientes, Bimbo continud su expansion a traves de
adquisiciones. Algunas de las mas importantes fueron:

En 1994, adquirid la empresa Bakeries America en los Estados Unidos.

En 2000, adquirié Grupo Panrico en Espafia.

En 2014, compro la panificadora estadounidense Sara Lee en su division de panificacion,
lo que permitié a Bimbo consolidar ain mas su presencia en Ameérica del Norte.

Ademas del pan, Bimbo diversificd sus productos hacia galletas, pasteles, cereales y otros
productos alimenticios. Esto le permitié expandir su mercado y mantener un crecimiento
sostenido.

A lo largo de los afios, Grupo Bimbo ha ido consolidandose como un lider global en la
industria alimentaria, con marcas como Tia Rosa, Marinela, Barcel, Entenmann’s, Thomas', y
Oroweat, entre otras, que representan una extensa gama de productos de panificacion, botanas y
alimentos preparados.

Aspectos Clave de la Actividad Econémica de Bimbo

Bimbo innovd desde sus inicios con un modelo de distribucién que le permitio llegar a
muchos puntos de venta, incluyendo pequefios comercios, supermercados y tiendas de abarrotes.
Su flota de distribucion fue una de las primeras en emplear tecnologia avanzada en logistica.

La mision de Bimbo ha sido ofrecer productos alimenticios de calidad que mejoren la
vida de las personas, con un fuerte énfasis en la innovacion, la sostenibilidad y el compromiso
con la comunidad.

Desde sus primeros afios, Bimbo ha procurado mantenerse a la vanguardia en cuanto a la

responsabilidad social corporativa y la sostenibilidad. Esto incluye acciones orientadas a la
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conservacion de los recursos naturales, la mejora de las condiciones laborales y el apoyo a

diversas causas sociales.
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Entrada de Nuevos Aportantes de Capital y Crecimiento de sus Operaciones

El crecimiento de Grupo Bimbo a lo largo de su historia ha estado acompafiado por la
entrada de nuevos aportantes de capital y una serie de estrategias que le han permitido expandir
sus operaciones tanto en México como a nivel internacional. Esta expansion se ha basado en una
combinacion de inversiones internas, adquisiciones y alianzas estratégicas.

Desde sus inicios, Bimbo ha contado con aportantes de capital que han sido clave para su
crecimiento, tanto dentro de su estructura accionarial como en sus decisiones estratégicas. A
continuacion, se describen algunas de las principales fuentes de capital y como han impactado su
desarrollo:

Capital Familiar e Inversiones Iniciales

En sus primeros afios (1945), Grupo Bimbo fue una empresa fundada por Lorenzo
Servitje y otros socios. Al principio, el capital provenia principalmente de los fundadores y sus
familias, quienes participaron activamente en la gestion y expansion de la empresa.

Con el tiempo, Bimbo utilizo los recursos obtenidos para mejorar su infraestructura y
aumentar la capacidad de produccion, como la construccion de nuevas plantas y la
modernizacion de sus procesos.

Alianzas Estratégicas y Aportaciones Externas

A lo largo de las décadas, Bimbo comenz6 a atraer inversionistas externos para respaldar
su expansion. Este tipo de capital fue crucial cuando la empresa empez6 a expandirse fuera de
México, y las alianzas estratégicas con bancos y fondos de inversion proporcionaron los recursos

necesarios para financiar nuevas adquisiciones.
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Salida a la Bolsa y Diversificacion de Inversionistas

En 1980, Bimbo salio6 a la bolsa mexicana (en la Bolsa Mexicana de Valores), lo que
permitié que una nueva clase de inversionistas tuviera acceso a sus acciones. La entrada de
inversionistas institucionales (fondos de inversion, fondos de pensiones, etc.) representd una
expansion significativa en el capital de la empresa, lo que le permitio financiar su expansion y
diversificacion a nivel global.

Oferta publica inicial (IPO): La salida a la bolsa y el acceso al mercado de capitales le
permitié a Grupo Bimbo obtener recursos adicionales para financiar adquisiciones y expandir sus
operaciones a nuevos mercados internacionales.

Emision de Bonos y Financiamiento Bancario

Grupo Bimbo también ha recurrido en varias ocasiones a la emision de bonos y
préstamos bancarios para obtener liquidez y financiar sus operaciones, especialmente en
momentos de expansion o adquisiciones de empresas.

Ejemplo de emision de bonos: En 2019, Bimbo emiti6 bonos en los mercados
internacionales por 1,000 millones de dolares con el objetivo de financiar adquisiciones y
expandir su operacion global. Este tipo de financiamiento permite a la empresa mantener un
crecimiento sostenido sin diluir excesivamente su capital accionario.

Crecimiento de las Operaciones de Bimbo

El crecimiento de las operaciones de Bimbo ha sido impresionante, con un fuerte énfasis
en la expansién internacional y la diversificacidn de productos. Este crecimiento ha sido
impulsado por la entrada de capital y las adquisiciones estratégicas que la empresa ha realizado

en diversas etapas de su historia.
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Expansién Nacional

Desde sus primeros afios, Bimbo se enfocé en expandir su presencia en todo México. La
construccién de nuevas plantas en distintas regiones del pais permitié a la empresa satisfacer la
creciente demanda de sus productos. A medida que las operaciones se expandieron, la empresa
incorporo innovaciones tecnoldgicas para mejorar la eficiencia de su produccion y distribucion,
lo que contribuy6 a consolidar su liderazgo en el mercado mexicano.

Expansion Internacional

La internacionalizacion de Bimbo comenz6 en 1964, cuando la empresa abri6 su primera
planta en Estados Unidos. Desde entonces, Bimbo ha hecho varias adquisiciones clave en
mercados clave, lo que ha impulsado su expansion global.

Estados Unidos: La compra de marcas clave como Entenmann’s (1997) y Sara Lee (2011)
le permitié a Bimbo consolidarse como uno de los principales actores en el mercado
estadounidense de panificacion.

Latinoamérica y Europa: En 2000, Bimbo adquirié Panrico en Espafia, y en 2005,
adquiri6 Wonder Bread en Brasil, lo que le permiti6 fortalecer su presencia en Latinoamérica y
Europa.

Asia y Medio Oriente: Bimbo ha continuado su expansion en Asia, el Medio Oriente y
Africa, en parte mediante adquisiciones y asociaciones locales. Por ejemplo, en 2019 adquirié la
empresa East Balt, lo que le permiti6 ingresar con mayor fuerza en el mercado de la panificacion
en la region de Asia-Pacifico.

Diversificacion de Productos
La diversificacion ha sido otro de los motores del crecimiento de Bimbo. La empresa no

solo se ha limitado a la panificacion, sino que ha expandido su oferta hacia galletas, cereales,
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botanas y productos refrigerados. Esto ha sido posible gracias a las adquisiciones de marcas
complementarias a su portafolio de productos, como Marinela (dulces y pasteles), Barcel
(botanas) y Snickers (a traves de alianzas con Mars).

Innovacion y Nuevas Tecnologias

Ademas de la expansion geogréafica y de productos, Bimbo ha invertido fuertemente en
innovacion tecnologica. Esto incluye el uso de sistemas de gestion empresarial (ERP), la mejora
de sus procesos de distribucién y la implementacion de tecnologias mas sostenibles en sus
plantas de produccion.

Sostenibilidad: Bimbo ha hecho esfuerzos significativos en materia de sostenibilidad y
responsabilidad social empresarial (RSE), lo que le ha permitido no solo mejorar su imagen ante
consumidores, sino también optimizar sus procesos productivos y reducir costos a largo plazo.
Resultados de la Entrada de Capital y Crecimiento de Operaciones

La combinacién de aportaciones de capital, adquisiciones estratégicas y expansion
internacional ha permitido a Bimbo alcanzar una posicion de liderazgo global en la industria de
la panificacion y alimentos. Algunas de las principales consecuencias de este crecimiento son:

Liderazgo Global: Hoy, Grupo Bimbo es el panificador més grande del mundo, con
presencia en mas de 30 paises.

Con la adquisicion de diferentes marcas, la empresa ha logrado no solo aumentar sus
ventas, sino también reducir su exposicion a los riesgos econdmicos en una region o categoria
especifica.

La expansion y el crecimiento también han sido acompanados de esfuerzos por ser mas

sostenibles y responsables, 1o que ha sido crucial para la imagen publica de la empresa.
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Primera Salida a Bolsa

Grupo Bimbo, una de las empresas mas importantes de panificacion a nivel mundial,
realizé su primera oferta pablica inicial (OPI) en la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) en 1980.
Este evento marcé un hito en la historia de la compafiia y fue un paso estratégico para consolidar
su expansion y crecimiento.

¢Como se llego a cabo el proceso?

Grupo Bimbo realiz6 auditorias internas y organizo su estructura financiera y operativa
para cumplir con los requisitos legales y regulatorios de la BMV. Esto incluyo la valuacion de la
empresa y la emision de acciones.

En 1980, Bimbo lanzo su OPI, ofreciendo una parte de su capital social en forma de
acciones al publico inversionista. Esto permitio a nuevos accionistas adquirir participacion en la
empresa.

La reputacion de Bimbo como una empresa solida y con un mercado cautivo impulso el
éxito de la oferta. Hubo gran interés por parte de inversionistas institucionales y particulares.

Resultados de la salida a bolsa

Bimbo logré recaudar los fondos necesarios para financiar su expansion, lo que permitio
su consolidacion como lider en la industria de panificacion.

En los afios posteriores, Bimbo adquirié empresas en otros paises, iniciando su camino
para convertirse en una multinacional.

El acceso a nuevos mercados requirié mayor transparencia y responsabilidad hacia los
accionistas, algo que fortaleci6 su gobernanza corporativa. La decision de cotizar en bolsa fue
clave para transformar a Bimbo en la gigante mundial que es hoy, con operaciones en mas de 30

paises.
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¢ Qué condiciones la motivaron a convertirse en una corporacion?

En los afios previos a su salida a bolsa, Grupo Bimbo ya era una empresa solida en
México, pero necesitaba capital adicional para financiar su crecimiento, expandir su presencia
nacional e internacional y diversificar su portafolio de productos.

Convertirse en una empresa publica también permitié a Bimbo profesionalizar su
estructura administrativa y operar bajo estandares internacionales de transparencia y gobierno
corporativo.

La salida a bolsa le otorgd la capacidad de obtener financiamiento a largo plazo,
necesario para adquirir empresas y actualizar tecnologias en sus procesos productivos.

Durante los afios 70 y 80, México estaba en un periodo de modernizacion econémica. La
bolsa de valores se presentaba como una herramienta para empresas nacionales que querian
crecer sin depender unicamente de capital familiar o deuda bancaria.

¢ Cuales fueron las restricciones o inconvenientes a los que se enfrent6 en el proceso?

Grupo Bimbo enfrentd varias restricciones e inconvenientes en el proceso de convertirse
en una corporacion en Colombia y consolidar su presencia en el mercado. A continuacion, se
destacan los principales desafios:

Empresas locales como Productos Ramo y panaderias tradicionales ya tenian una fuerte
conexion con los consumidores colombianos, lo que dificultaba que Bimbo lograra una rapida
aceptacion inicial. Preferencias por lo artesanal; el pan artesanal y los productos frescos eran
preferidos por una parte significativa del mercado, lo que representaba un desafio para los

productos industrializados de Bimbo.
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Aunque Bimbo tenia éxito en otros paises, adaptar sus productos al paladar colombiano
fue un reto. Tuvieron que ajustar recetas, tamafios y precios para satisfacer las expectativas del
consumidor local.

A pesar de los avances, la infraestructura colombiana presentaba limitaciones en ciertas
regiones, lo que dificultaba la distribucion eficiente de los productos a zonas rurales y ciudades
intermedias. Costos logisticos; las complejidades del transporte en un pais con una geografia
montafiosa aumentaron los costos de distribucion.

Barreras regulatorias normas locales; cumplir con las regulaciones de etiquetado,
seguridad alimentaria y calidad exigidas por las autoridades colombianas implico tiempo y
ajustes en los procesos de produccién y empaquetado. Aranceles y costos de importacion: En las
etapas iniciales, importar materias primas o maquinaria industrializada gener6 costos adicionales
debido a impuestos y tarifas aduaneras.

En algunos sectores de la poblacidn, existia una resistencia inicial hacia productos de una
multinacional, debido a un sentimiento de preferencia por las marcas nacionales o locales.

Competencia en precios, productos econdmicos; las empresas locales y panaderias
ofrecian productos a precios mas bajos, lo que obligd a Bimbo a ajustar sus margenes para
competir en un mercado sensible al precio.

Escasez de materias primas en ciertos momentos, Dependencia de recursos locales:
Aungue Colombia tiene una buena oferta de materias primas, en algunos periodos enfrentaron
problemas de escasez o fluctuaciones en los precios de insumos clave como harina y azUcar.

Aungue Bimbo era conocida en otros paises, inicialmente tuvo que invertir fuertemente

en marketing y publicidad para construir su reputacion en el mercado colombiano.
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Durante su ingreso y expansion en Colombia, la economia enfrentd desafios como
devaluaciones de la moneda y periodos de inflacién, lo que impacto los costos operativos. La
situacion politica y de seguridad del pais también representaba un riesgo para las operaciones en

ciertas regiones.
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Estructura Financiera Actual, Frente a la Configuracion entre Deuda y Capital de los
Primeros Afios de Vida de la Empresa
Inicios de Grupo Bimbo y su Estructura Financiera Inicial

Grupo Bimbo fue fundado en 1945 en la Ciudad de México, con una inversion inicial de
recursos propios por parte de los fundadores. En sus primeros afios, la empresa se centro en la
produccién de pan y productos de panaderia, sin recurrir a fuentes externas de financiamiento.
Dado que en ese momento Grupo Bimbo era una empresa de pequefia escala, su estructura
financiera estaba conformada principalmente por recursos propios y el flujo de caja generado por
las operaciones de la empresa.

No se empleaban métodos sofisticados de financiamiento o deuda, ya que la empresa
estaba enfocada en establecer su presencia en el mercado local.

1950 a 1980; Expansion en el Mercado Nacional y Primeras Adquisiciones

A medida que Bimbo comenzé a crecer en el mercado mexicano y expandir su capacidad
de produccion, la empresa comenzd a recurrir al financiamiento externo para financiar su
expansion. En esta etapa, la deuda comenzd a jugar un papel mas relevante. La empresa adquirié
otros competidores y amplio sus operaciones, lo que gener6 un incremento en los pasivos a largo
plazo.

La deuda de Grupo Bimbo era principalmente de tipo bancario y se utilizaba para
financiar nuevas plantas de produccion y para adquirir otras marcas en el mercado mexicano. Sin
embargo, el capital propio seguia siendo una fuente importante de financiamiento. En este
sentido, durante esta etapa Bimbo se posicion6 como una empresa con una base solida de
recursos propios, pero también con una deuda moderada que le permitia apalancar su

crecimiento.
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1990 a 2000; Internacionalizacion y Consolidacion de la Estructura Financiera

Con la internacionalizacion de Grupo Bimbo, en particular con su incursion en los
mercados de Estados Unidos y Ameérica Latina en los afios 90, la estructura financiera de la
empresa experimento una evolucién significativa. A medida que Bimbo adquirié empresas en
nuevos mercados, la deuda se increment6 de manera importante para financiar estas
adquisiciones. Durante este periodo, Bimbo comenzo a diversificar sus fuentes de
financiamiento, utilizando instrumentos de deuda como bonos corporativos y lineas de crédito
sindicadas.

A pesar de que la deuda aumentd, la empresa mantuvo un equilibrio prudente entre deuda
y capital propio. Esto le permitid financiar su crecimiento sin comprometer demasiado la
estabilidad financiera. Sin embargo, a medida que la empresa aumentaba su tamarfio, también
aumentaba su necesidad de una gestion mas sofisticada de la deuda, lo que llevé a la
implementacidn de estrategias mas complejas para optimizar su estructura financiera.
2010 hasta el Presente; Cotizacion en la Bolsa y Optimizacion del WACC

En los Gltimos afios, la estructura financiera de Grupo Bimbo ha mostrado un enfoque
mas sofisticado, con un uso mas equilibrado de la deuda y el capital. La empresa ha mantenido
una proporcion saludable entre deuda y patrimonio neto, permitiendo la generacion de un WACC
mas bajo, lo que indica una mayor eficiencia en la estructura de capital.

Como se refleja en los datos financieros actuales, Bimbo ha mejorado significativamente
su capacidad para gestionar los costos de deuda. En 2023, el costo de la deuda (Kd) se redujo al
6,77%, lo que es mucho mas bajo que los 20,22% de 2021, lo que demuestra una estrategia

exitosa de optimizacion financiera. La empresa sigue utilizando fuentes de financiamiento
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tradicionales como bonos y deuda bancaria, pero también ha diversificado su estructura,
incorporando mas capital propio mediante la emision de acciones.

En cuanto a su estructura accionaria, Grupo Bimbo es controlado por Normaciel, S.A.P.I,
que ha mantenido una participacién mayoritaria significativa en la empresa a través de diversas
formas de inversion, asegurando el control de la compafiia. El resto de las acciones estan
cotizadas publicamente en la Bolsa Mexicana de Valores, lo que le permite acceder a recursos
frescos para seguir expandiendo sus operaciones.

Impacto de las Fuentes de Financiamiento en el WACC

Las principales fuentes de financiamiento de Grupo Bimbo incluyen deuda bancaria,
bonos corporativos y la emision de acciones. Cada una de estas fuentes tiene un impacto en el
WACC, que se calcula tomando en cuenta el costo de la deuda (Kd), el costo del patrimonio
(Ke), la proporcion de deuda y capital en la estructura financiera (rD) y la tasa impositiva (t).

A medida que la empresa ha optimizado su estructura de capital y ha mantenido un
equilibrio entre deuda y capital propio, su WACC ha disminuido, pasando de 12,76% en 2021 a
6,88% en 2023. Esta disminucién es un indicador de que la empresa ha gestionado
adecuadamente su deuda y ha logrado una eficiencia en el uso de sus recursos, lo que le permite
acceder a financiamiento a un costo menor.

La evolucidn de la estructura financiera de Grupo Bimbo ha estado marcada por un
proceso de expansién y diversificacion, desde sus inicios con recursos propios hasta la cotizacién
publica y el uso de deuda mas sofisticada. A través de una combinacion de deuda y capital
propio, la empresa ha logrado mantener una estructura financiera sélida que le ha permitido

financiar su crecimiento a nivel global.
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En el andlisis de la estructura de participacion accionaria de Grupo Bimbo, podemos
observar que los principales accionistas de la empresa estan conformados por un pequefio grupo
de entidades que, en su mayoria, estan relacionadas con los intereses de la familia fundadora, los
Servitje. Esta estructura accionaria asegura un control mayoritario sobre las decisiones
estratégicas de la empresa, aunque también existen otros accionistas que poseen una
participacion significativa.

Figura 12

Accionistas de la Compafiia
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Normaciel, S.A.P.1. de C.V.; este es el principal accionista, con 1,763,123,500 acciones,
que representan el 40.20% del capital social de la empresa. Esta entidad esta vinculada a la
familia fundadora de Grupo Bimbo, y su participacion refleja el poder de decision que tienen

sobre la empresa, asegurando su control.
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Promociones Monser, S.A.P.l. de C.V., con 550,268,544 acciones (el 12.5% del capital
social), esta empresa también esta asociada a los intereses familiares y contribuye
significativamente a mantener la estabilidad en el control de la empresa.

Philae, S.A. de C.V.; posee 232,692,104 acciones, lo que representa el 5.3% del total del
capital social. Al igual que las dos entidades anteriores, Philae tiene una vinculacién con los
Servitje y refuerza el control de la familia sobre la compafiia.

Grupo Valacci, S.A. de C.V.; este grupo tiene 221,593,708 acciones, lo que equivale al
5.0% del capital. También forma parte de la red empresarial ligada a la familia, consolidando ain
mAas su presencia en la estructura accionaria.

Banco Nacional de México, S.A. como fiduciario; la participacion de esta entidad
asciende a 171,869,396 acciones (el 3.9% del capital). Como fiduciario, su papel estd mas
relacionado con la administracion y gestidn de ciertas inversiones dentro de la estructura, mas
que con el control directo de la empresa.

Marlupag, S.A. de C.V.; este grupo posee 161,213,536 acciones (el 3.7%). También esta
vinculado con el conglomerado de empresas asociadas a la familia Servitje.

El resto del capital social esta distribuido entre otros accionistas, con un 29.3% de las
acciones (1,287,815,059 acciones). Estos otros accionistas incluyen tanto individuos como
fondos de inversion que participan en la Bolsa Mexicana de Valores (BMV), lo que refleja una
participacion mas dispersa.

En resumen, la estructura de capital de Grupo Bimbo esta configurada de manera que las
entidades vinculadas a los intereses de la familia Servitje poseen una participacion mayoritaria,
lo que les permite mantener el control estratégico de la empresa. A pesar de esta concentracion

de poder, la empresa sigue siendo una entidad que cotiza en bolsa, lo que da lugar a la
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participacion de otros accionistas minoritarios. Esta configuracion favorece la estabilidad y
continuidad en la gestion de la empresa, al tiempo que permite cierta apertura a los mercados de

capital.
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Para evaluar las expectativas de generacion de beneficios de Grupo Bimbo en funcién de

la cotizacién de su accién en el mercado, se utilizaron dos indicadores clave: el Ratio de Precio a

Ganancia (PER) y el Ratio de Precio/Beneficio a Crecimiento (PEG). Estos indicadores permiten

interpretar si el precio de la accion refleja de manera adecuada las ganancias actuales y las

perspectivas de crecimiento futuro de la empresa.

Los datos utilizados para calcular los indicadores financieros, como el Ratio de Precio a

Ganancia (PER) y el Ratio Precio/Beneficio a Crecimiento (PEG), se obtuvieron de la plataforma

Investing. En particular, las secciones de dividendos y ratios financieros de Grupo Bimbo

proporcionaran informacion actualizada y confiable. Como respaldo, se incluyen capturas de

pantalla de las paginas consultadas, las cuales se presentan en las Figuras 1y 2.

Figura 13
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Figura 14

Dividendos
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Fuente. Tomado la informacion sobre dividendos de Grupo Bimbo en la pagina Investing, (2025)
Figura 15

BPA de la Accion

~~ Crecimiento

BPA(MRQ) vs Trimestre 1 Afo Atrds MRQ -10,53% -8,09%
BPA(TTM) vs TTM 1 Afb Atrds TTM -52,82% 8,41%
Crecimiento del BPA en 5 Afos 5YA 2314% 5,36%
Ventas (MRQ) vs Trimestre 1 Afio Atrds  MRQ 7,36% -2,51%
Ventas (TTM) vs TTM 1 Afo Atrds TTM -1,78% -1,65%
Crecimiento de las Ventas en 5 Afos  5YA 6,69% 212%
Crecimiento del Consumo de Capital en 5 Afos 5YA 18,19% 3,86%

Fuente. Datos de los ratios financieras de Grupo Bimbo de la pagina Investing, (2025)
Ratio de Precio a Ganancia (PER)

El PER mide cuanto estan dispuestos a pagar los inversionistas por cada peso de
beneficio generado por la empresa. Este indicador se calcula dividiendo el precio de la accion
entre el beneficio por accion (BPA).

Formula

PER = precio de la accion / Beneficio por Accién (BPA)
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Célculo

Precio de la accion: 54.75 MXN (dato actual de cotizacion).

Beneficio por accion (BPA): 2.98 MXN

PER =54.75/ 2.98

PER=18.37

Interpretacion: EI PER (Price-to-Earnings Ratio) de 18.37 indica que los inversionistas
estan pagando 18.37 pesos por cada peso de beneficio generado por Grupo Bimbo. Este valor
refleja una cotizacidn razonable en relacién con las ganancias actuales de la empresa. Un PER de
este tipo no es ni excesivamente alto ni bajo, lo que significa que la accion esta justamente
valorada en el mercado.

Dado que el PER no es elevado, la accion de Bimbo no esta sobrevalorada, lo que hace
gue sea una opcion atractiva para los inversionistas que buscan un precio adecuado en funcion de
los beneficios generados. Este Ratio refleja expectativas de crecimiento razonables, sin llegar a
ser especulativas. En resumen, el PER de 18.37 demuestra que la accion de Bimbo es una
compra equilibrada, sin riesgos de sobrepago por parte de los inversionistas.

Ratio Precio/Beneficio a Crecimiento (PEG)

El PEG (Price/Earnings-to-Growth Ratio) ajusta el PER al crecimiento esperado de los
beneficios, proporcionando una vision mas completa de las expectativas de crecimiento de la
empresa. Para este calculo, utilizamos la tasa de crecimiento del BPA de 23.14%, obtenida de la
plataforma Investing. la cual proporciona datos actualizados sobre las expectativas de
crecimiento a largo plazo de Grupo Bimbo. Esta tasa refleja un horizonte de crecimiento
estimado para cinco afos.

PEG = PER/ Tasa de crecimiento (BPA)
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PEG =18.37/23.14

PEG =0.79

Interpretacion: EI PEG (Price-to-Earnings-to-Growth Ratio) de 0.79 es un excelente
indicador de que la accion de Bimbo esta subvalorada en relacion con su potencial de
crecimiento. Un PEG inferior a 1 indica que los inversionistas estan pagando menos por cada
unidad de crecimiento futuro de la empresa, lo que implica que el precio de la accion esta por
debajo de su valor real en funcién de las proyecciones de beneficios futuros.

Este PEG bajo confirma que Grupo Bimbo tiene un gran potencial de crecimiento y que
los inversionistas estan comprando la accién a un precio justo en relacion con ese crecimiento.
En términos claros, la accion de Bimbo esta infravalorada, lo que representa una gran
oportunidad de compra para aquellos que buscan aprovechar el crecimiento proyectado de la
empresa.

Un PER de 18.37 refleja que la accidn esta valorada en el mercado de forma razonable en
relacion con sus beneficios actuales. Este indicador puede ser atractivo para los inversores que
buscan empresas con un rendimiento sélido, sin asumir riesgos de sobrevaloracion. Por otro lado,
un PEG de 0,79 indica que la accién podria estar infravalorada teniendo en cuenta su potencial
de crecimiento. Esto representa una oportunidad para aquellos inversionistas interesados en

aprovechar las proyecciones futuras de crecimiento a un precio competitivo.
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Politica de Dividendos de Grupo Bimbo en los Ultimos Cinco Afios

Grupo Bimbo ha adoptado una politica de dividendos estable y consistente en los Gltimos
cinco afos. La empresa ha mantenido un enfoque de pago de dividendos recurrentes con un
rendimiento atractivo para sus inversionistas. A lo largo de este periodo, ha mostrado una
rentabilidad por dividendo sdlida, lo que refleja una gestion financiera prudente y un
compromiso con el retorno de valor a sus accionistas.

La rentabilidad por dividendo (Dividend Yield) es uno de los indicadores mas relevantes
para analizar la politica de dividendos de una empresa. Este indicador mide el porcentaje de
retorno que los accionistas reciben por cada peso invertido en la accion, basado en los dividendos
pagados.

En el caso de Grupo Bimbo, el dividendo actual de 0.94 MXN por accion, con un
rendimiento del 1.72%, (figura 1) refleja un retorno razonable comparado con otras empresas del
sector. Este rendimiento no es excepcionalmente alto, pero es consistente, lo que resulta atractivo
para los inversionistas que buscan una fuente estable de ingresos pasivos. Ademas, la
distribucion regular de dividendos muestra una estrategia solida para mantener la confianza de
los accionistas y atraer a los inversionistas que prefieren ingresos recurrentes.

Impacto de la Politica de Dividendos en la Cotizacion de la Accion

La politica de dividendos de Bimbo ha tenido un impacto positivo en la cotizacién de la
accion, ya que los inversionistas valoran la seguridad y la estabilidad que ofrece el pago
constante de dividendos. Aunque el rendimiento por dividendo no es el mas alto del mercado, la
consistencia y la previsibilidad de los pagos han contribuido a mantener la accion atractiva en el

largo plazo.
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El hecho de que Grupo Bimbo haya mantenido una politica de dividendos confiable
también ha tenido implicaciones en su valoracion de mercado. Los pagos regulares refuerzan la
confianza de los inversionistas en la solidez financiera de la empresa, lo que se refleja en un
comportamiento de la accion relativamente estable. En momentos de incertidumbre en los
mercados, la capacidad de una empresa de generar dividendos constantes puede resultar en una
mayor demanda por su accion, ya que muchos inversionistas buscan refugio en empresas con una
buena rentabilidad por dividendo.

Grupo Bimbo ha adoptado una politica de dividendos sélida y predecible en los Gltimos
cinco afos, con un rendimiento de dividendos del 1.72%, lo que ha resultado en una valoracion
estable y confiable de su accion en los mercados financieros. Aunque el rendimiento por
dividendo no es extremadamente alto, su consistencia y el compromiso de la empresa con sus
accionistas lo convierten en un valor atractivo para los inversionistas que buscan ingresos
pasivos a largo plazo. La politica de dividendos de Bimbo ha sido un factor clave en la

estabilidad de su cotizacion y es un reflejo de la solidez financiera de la empresa.
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Variables de los Mercados Financieros Internacionales que pueden Impactar los
Resultados de la Empresa

Las variables de los mercados financieros internacionales afectan de manera significativa
los resultados de empresas globales como Grupo Bimbo, que opera en maltiples paises y
sectores. Una de las principales variables que impactan a la empresa son los tipos de cambio,
debido a sus transacciones en diversas monedas. Las fluctuaciones en los tipos de cambio
inciden directamente en los ingresos y costos al convertir las ganancias provenientes de los
mercados internacionales a su moneda local. Ademas, la volatilidad en el tipo de cambio impacta
los costos de produccion y la compra de materias primas en los mercados internacionales. En
este contexto, Grupo Bimbo debe implementar estrategias de cobertura cambiaria para reducir
los efectos adversos derivados de la volatilidad de las divisas.

Otro factor importante son los precios de las materias primas, como el trigo, el azcar y
los aceites vegetales, que constituyen una porcion relevante de los costos de produccion. Estos
precios estan sujetos a variaciones debido a factores como condiciones climaticas, politicas
agricolas y la oferta global. Las fluctuaciones en estos precios afectan los margenes de ganancia
de la empresa, por lo que es necesario utilizar instrumentos financieros, como contratos a plazo o
futuros sobre commodities, para estabilizar los costos. Asimismo, los precios de la energia y los
combustibles, esenciales para el transporte y la logistica, también inciden en los resultados
financieros, especialmente en un escenario de precios fluctuantes del petréleo.

Las tasas de interés representan otra variable clave para Grupo Bimbo, ya que afecta el
costo del financiamiento de sus operaciones. Un aumento en las tasas de interés incrementaria
los costos financieros de la empresa, afectando su rentabilidad. Ademas, estas tasas pueden

influir en el comportamiento del consumidor, especialmente si hay un aumento en la inflaciéon, lo
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que podria reducir el gasto en productos no esenciales. En este caso, la empresa debe utilizar
instrumentos como swaps de tasas de interés para gestionar estos riesgos y optimizar su
estructura de deuda.

Las condiciones macroeconémicas y geopoliticas son también factores que impactan en
las operaciones de Grupo Bimbo. Aspectos como el crecimiento econémico global, las crisis
economicas, las tensiones comerciales y los desastres naturales pueden alterar las operaciones y
resultados financieros de la compafiia. Por ejemplo, las politicas proteccionistas o las
restricciones arancelarias podrian incrementar los costos de importacion de materias primas. Para
abordar estos riesgos, Grupo Bimbo puede diversificar sus mercados y optimizar su cadena de
suministro.

Finalmente, las regulaciones y politicas gubernamentales inciden de manera significativa
en la operatividad de la empresa. Los cambios en leyes fiscales, regulaciones laborales y
normativas ambientales pueden aumentar los costos operativos y requerir inversiones adicionales
para cumplir con nuevos estandares. Es crucial que la empresa implemente una estrategia
proactiva de cumplimiento normativo para anticipar estos cambios y minimizar su impacto.

En cuanto a la gestion de estas variables, Grupo Bimbo ha utilizado una variedad de
instrumentos de cobertura financiera, tales como contratos de futuros y opciones para estabilizar
el costo de las materias primas, y derivados de tipo de cambio para mitigar la volatilidad de las
divisas. Ademas, es probable que utilicen swaps para gestionar los riesgos asociados con las
tasas de interés. Alternativamente, la emision de bonos en monedas extranjeras o el uso de
seguros contra interrupciones en la cadena de suministro son herramientas que pueden fortalecer

la capacidad de la empresa para enfrentar estos riesgos.
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En conclusidn, las variables internacionales como los tipos de cambio, los precios de
commaodities, las tasas de interés y los factores macroeconémicos y regulatorios afectan de forma
directa los resultados financieros de Grupo Bimbo. La empresa debe continuar utilizando
instrumentos de cobertura para mitigar estos riesgos, mientras explora alternativas adicionales
que aseguren su estabilidad y competitividad en el entorno global.

Instrumentos de Cobertura Utilizados por Bimbo

Aunque los detalles especificos de las estrategias de cobertura de Grupo Bimbo no se
divulgan publicamente en su totalidad, es probable que la empresa utilice algunos de los
siguientes instrumentos financieros de cobertura para gestionar los riesgos de mercado:
Cobertura en Divisas

Dado que Bimbo opera en multiples paises y genera ingresos en varias monedas, la
exposicion cambiaria es una de las principales preocupaciones. Las fluctuaciones en los tipos de
cambio pueden afectar sus ingresos, costos y margenes. Para mitigar estos riesgos, Bimbo
probablemente utiliza:

Son acuerdos para comprar 0 vender una moneda a un tipo de cambio preestablecido en
una fecha futura. Bimbo podria utilizar estos contratos para cubrir su exposicion a fluctuaciones
en monedas clave como el dolar estadounidense, el euro o el peso mexicano.

Las opciones de divisas ofrecen a Bimbo la flexibilidad de comprar o vender una moneda
a un precio determinado dentro de un periodo especifico. Si bien son méas costosas que los
contratos a futuro, las opciones proporcionan una cobertura mas flexible ante movimientos

inesperados de las divisas.
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A traves de estos instrumentos, Bimbo puede intercambiar flujos de efectivo en una
moneda por flujos de efectivo en otra. Los swaps de divisas son Utiles para manejar la exposicion
en divisas extranjeras a largo plazo.

Cobertura de Commaodities

Bimbo depende de varios commodities (trigo, azlcar, aceite, cacao, entre otros) para su
produccidn. Las fluctuaciones en los precios de estos bienes pueden afectar directamente los
costos de produccion. Para gestionar este riesgo, Bimbo podria utilizar los siguientes
instrumentos:

Bimbo puede utilizar contratos futuros para fijar el precio de materias primas clave como
el trigo, azlcar y aceites. Estos contratos son acuerdos estandar para comprar o vender una
mercancia a un precio especifico en una fecha futura. Al hacerlo, Bimbo asegura los costos de
sus materias primas y protege su margen de beneficio.

Las opciones permiten a Bimbo fijar un precio para la compra o venta de un commodity
en el futuro, pero con la flexibilidad de no ejercer la opcion si los precios se mueven a su favor.
Esto proporciona proteccion contra subidas de precios, pero sin perder la oportunidad de
beneficiarse de caidas de precios.

Estos contratos permiten intercambiar flujos de efectivo derivados de los precios de los
commodities. Bimbo podria utilizar swaps de commodities para fijar los precios de sus materias
primas a lo largo del tiempo.

Cobertura de Tasas de Interés

Las tasas de interés también son un riesgo importante para Bimbo, especialmente si tiene

deudas en diferentes monedas o si sus costos financieros estan sujetos a tasas flotantes. Para

gestionar este riesgo, la empresa puede utilizar:
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Un swap de tasas de interés permite a Bimbo intercambiar flujos de pago de intereses a
tasa fija por flujos de pago a tasa variable, o viceversa. Esto puede ayudar a la empresa a
gestionar su exposicion a los cambios en las tasas de interés.

Los contratos de futuros sobre tasas de interés o las opciones de tasas de interés también
pueden ser Utiles para cubrir el riesgo asociado con movimientos adversos en las tasas de interés.
Otras Alternativas de Cobertura en el Mercado Financiero

Aunque los instrumentos mencionados anteriormente son los mas comunes para gestionar
los riesgos financieros, existen otras alternativas que Bimbo podria considerar para mejorar su
estrategia de cobertura o diversificar su enfoque. Algunas de estas alternativas son:

En un entorno global, Bimbo también puede enfrentarse a riesgos asociados con el
crédito de sus clientes y contrapartes. Para gestionar el riesgo de crédito, podria considerar:

Bimbo podria adquirir seguros de crédito para protegerse contra el impago de clientes o
contrapartes clave. Esto puede ser especialmente Gtil si opera en mercados con altos riesgos
politicos o econémicos.

Los CDS son instrumentos que permiten protegerse contra el riesgo de incumplimiento
de un emisor de deuda. Si Bimbo tiene exposicion a deuda corporativa o bonos de otros
emisores, los CDS pueden ser una opcion de cobertura.

Dado que Bimbo opera en numerosos paises con diferentes riesgos politicos y
econdmicos, también podria considerar estrategias para mitigar el riesgo geopolitico. Algunas
alternativas son:

Empresas como Bimbo, que operan en mercados con inestabilidad politica o econémica,

pueden recurrir a seguros politicos (a través de instituciones como la Corporacion de Inversion
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Privada en el Extranjero de EE. UU. o aseguradoras privadas) para proteger sus activos en caso
de expropiacion, terrorismo o inestabilidad politica.

Aunqgue no es un instrumento financiero en sentido estricto, la diversificacion geogréafica
puede ser una estrategia importante de cobertura contra el riesgo geopolitico. Al operar en
diferentes paises y regiones, Bimbo puede mitigar el impacto de las crisis o turbulencias
econdmicas en un pais especifico.

Cobertura de Riesgos Operacionales

Ademas de las fluctuaciones de mercado, Bimbo también puede enfrentar riesgos
operacionales relacionados con la cadena de suministro, la distribucion y otros factores
operativos. Algunas alternativas incluyen:

Si Bimbo depende de ciertos costos logisticos y de transporte (por ejemplo, fletes
maritimos), los contratos de futuros sobre el costo de transporte pueden ser Utiles para gestionar
este tipo de riesgos.

La diversificacion de proveedores puede ayudar a mitigar el riesgo relacionado con la
disruptiva de la cadena de suministro. Ademas, Bimbo podria negociar contratos de largo plazo
con sus proveedores para asegurar precios mas estables de las materias primas.

Grupo Bimbo utiliza diversos instrumentos financieros para gestionar los riesgos
asociados con su operacion global. Entre estos, destacan los contratos a futuro y opciones de
divisas y commodities, los swaps de tasas de interés y las coberturas de riesgo de crédito y
geopolitico. Sin embargo, existen otras alternativas, como la diversificacion geografica, los
seguros politicos y los contratos de futuros sobre fletes, que podrian mejorar su capacidad de

manejar los riesgos operacionales y financieros.
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Conclusiones

Grupo Bimbo comenzé como una pequefia panificadora en México, pero con un enfoque
claro en calidad, distribucién eficiente e innovacion, logré convertirse en un gigante global de la
industria alimentaria. Su actividad economica se ha caracterizado por un crecimiento constante,
una serie de adquisiciones estratégicas y un fuerte compromiso con la responsabilidad social y la
sostenibilidad.

La entrada de nuevos aportantes de capital y el crecimiento de las operaciones de Grupo
Bimbo han sido claves para el éxito y expansion global de la empresa. A través de inversiones
estratégicas, adquisiciones inteligentes y un enfoque constante en la innovacion, Bimbo ha
logrado consolidarse como uno de los mayores actores en la industria alimentaria mundial.

El anélisis realizado sobre Grupo Bimbo evidencia como la planificacion estratégica y la
toma de decisiones financieras han sido determinantes para su crecimiento y posicionamiento en
el mercado global. Desde sus inicios como una pequefia empresa de capital privado hasta su
transformacion en una corporacion publica, Bimbo ha enfrentado desafios significativos que
superd mediante la innovacién, la diversificacion y una estructura financiera solida. Su evolucién
demuestra la importancia de mantener un equilibrio adecuado entre deuda y capital, asi como la
relevancia de contar con una participacion accionaria que impulse la sostenibilidad a largo plazo.

El anélisis financiero del Grupo Bimbo revel6 que la empresa enfrenta riesgos
significativos derivados de la volatilidad en los tipos de cambio y las fluctuaciones en los precios
de los insumos basicos, especialmente en los mercados internacionales. Estos factores afectan
tanto los costos de produccion como los margenes de rentabilidad. La diversificacién geogréafica
de las operaciones, aunque es una fortaleza para mitigar ciertos riesgos, también exponen a la

empresa a fluctuaciones cambiantes que pueden impactar su estabilidad financiera.
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Se evidencia que las variaciones en los tipos de cambio tienen un impacto directo en los
margenes operativos y netos del Grupo Bimbo, especialmente en regiones donde opera en
monedas mas volatiles. Esto, combinado con déficits constantes en el capital de trabajo y un
ciclo de efectivo negativo, refleja una dependencia significativa en financiamiento externo para
cubrir necesidades de liquidez. Sin embargo, el analisis mostrd que la empresa mantiene una
gestion eficiente de cobros y pagos, lo cual mitiga parcialmente estos efectos adversos en su flujo
de efectivo.

Las estrategias actuales del Grupo Bimbo para la gestion de riesgos han sido efectivas en
mantener la rentabilidad y la estabilidad operativa, pero presentan areas de mejora. Por ejemplo,
el uso estratégico del apalancamiento ha permitido financiar proyectos de crecimiento, pero a
costa de aumentar la exposicion a riesgos asociados con tasas de variables de interés. Ademas,
aunque la empresa emplea coberturas para protegerse contra fluctuaciones cambiantes, estas no

han sido suficientes para neutralizar completamente el impacto en sus resultados financieros.
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Recomendacion Estratégica Adicional

Con base en los resultados del diagndstico financiero y bursatil realizado sobre el Grupo
Bimbo, se identifican areas clave donde la empresa puede fortalecer su posicion competitiva y
garantizar su sostenibilidad a largo plazo. Una de las principales recomendaciones es intensificar
el uso de instrumentos financieros derivados, como swaps y contratos forward, para mitigar los
riesgos asociados a la volatilidad cambiaria. Esto es fundamental, dado que la empresa opera en
multiples mercados internacionales y esta expuesta a variaciones en divisas que pueden afectar
sus margenes de rentabilidad. Una gestion mas activa en este ambito aseguraria ingresos mas
estables y protegidos frente a estas fluctuaciones.

Adicionalmente, se sugiere optimizar la gestion de costos relacionados con materias
primas criticas, como el trigo y el aceite, cuya volatilidad influye directamente en la estructura de
costos de la compafiia. Para ello, seria conveniente implementar herramientas de cobertura
especificas que permitan fijar precios de compra en momentos estratégicos. Asimismo, la
empresa deberia fortalecer las negociaciones con proveedores clave y explorar alianzas
estratégicas que reduzcan la dependencia de insumos afectados por la inflacion o condiciones
adversas del mercado global.

Otro aspecto importante es incrementar la inversion en tecnologia avanzada y analisis
predictivo. Esto permitiria a Grupo Bimbo anticiparse a tendencias del mercado y reaccionar de
manera mas agil a cambios en el entorno econémico global. Tecnologias de inteligencia artificial
y big data podrian ser herramientas valiosas para mejorar la toma de decisiones estratégicas, asi
como para identificar oportunidades de crecimiento en mercados emergentes.

En cuanto a la politica de dividendos, se recomienda evaluar periddicamente el equilibrio

entre la distribucion de utilidades y la retencion de ganancias. Durante periodos de alta
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incertidumbre econdmica, priorizar la acumulacién de recursos financieros internos podria
fortalecer la posicion de liquidez de la empresa y disminuir la dependencia de financiamientos
externos, especialmente en escenarios de incremento en las tasas de interes.

Finalmente, se propone impulsar iniciativas que integren criterios de sostenibilidad
financiera. Incorporar practicas sostenibles en la cadena de suministro y en los procesos de
produccidn no solo generara ahorros a largo plazo, sino que también mejorara la percepcion
publica de la empresa y atraerd a inversores interesados en criterios ESG (ambientales, sociales y
de gobernanza). Estas acciones consolidaran la posicion del Grupo Bimbo como lider en el

sector alimenticio global y fortaleceran su competitividad en el mediano y largo plazo.
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Limitaciones del Proyecto y Futuras Lineas de Analisis para el Diagndstico Financiero de
Bimbo S.A

Las limitaciones de este proyecto se derivan principalmente de la disponibilidad de
informacion pablica y las restricciones inherentes a los andlisis financieros basados en datos
secundarios. Uno de los principales desafios fue el acceso limitado a informacion detallada y
actualizada sobre las estrategias internas de cobertura financiera de Grupo Bimbo. Esto impidio
realizar un andlisis mas profundo sobre la efectividad de los instrumentos de cobertura en la
mitigacion de riesgos cambiarios y de costos de insumos clave. Ademas, la falta de acceso a
simulaciones internas o proyecciones especificas de la empresa limité nuestra capacidad para
evaluar escenarios futuros bajo distintas condiciones macroeconémicas.

Otro aspecto relevante fue la dependencia de reportes financieros consolidados, los cuales
no siempre reflejan con precision las particularidades de las operaciones regionales de Grupo
Bimbo. Esto restringio las comparaciones mas detalladas entre mercados clave como América
Latina, Norteamérica y Europa, donde la dinamica de costos y divisas influye de manera
diferenciada en los resultados financieros.

En cuanto a las futuras lineas de andlisis, consideramos pertinente profundizar en la
evaluacion de las estrategias de sostenibilidad financiera que Grupo Bimbo podria adoptar para
fortalecer su competitividad a largo plazo. Un aspecto clave seria estudiar en detalle el impacto
del cambio climético en los costos de las materias primas y las posibles estrategias para mitigar
estos riesgos, como la diversificacion de proveedores y el uso de insumos alternativos.

Asimismo, seria valioso desarrollar un analisis mas exhaustivo sobre el papel de la

transformacion digital en la cadena de suministro de la empresa. Esto incluiria la evaluacion del
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uso de tecnologias avanzadas, como inteligencia artificial y andlisis predictivo, para optimizar
procesos logisticos y mejorar la toma de decisiones estratégicas.

En el &mbito financiero, sugerimos investigar la viabilidad de nuevos instrumentos de
cobertura, como las opciones exoticas o los ETFs de commodities, para gestionar de manera mas
eficiente la volatilidad de los precios de insumos clave. También podriamos explorar con mayor
detalle el impacto de las tasas de interés y las politicas monetarias en los costos de
financiamiento y en la estructura de capital de Grupo Bimbo.

Finalmente, proponemos incluir en futuros analisis una revision de la percepcién de los
inversionistas sobre la empresa, basada en indicadores como el nivel de endeudamiento, la
rentabilidad sobre el patrimonio y las métricas de sostenibilidad. Esto permitiria contextualizar
mejor el desempefio de Grupo Bimbo frente a sus competidores y orientar nuevas
recomendaciones estratégicas para maximizar su valor en el mercado.

Categorias conceptuales o variables que se podrian tener en cuenta para futuros trabajos.

Para futuros trabajos relacionados con el diagndstico financiero de Grupo Bimbo, es
importante considerar diversas categorias conceptuales que permitiran profundizar ain mas en el
analisis de su desemperio y situacion bursatil. Estas categorias no solo brindaran una vision mas
completa de la empresa, sino que también facilitaran la identificacion de areas clave para su
desarrollo y sostenibilidad.

Una de las categorias mas relevantes es el riesgo financiero, especialmente en relacién
con el impacto de la volatilidad cambiaria sobre los ingresos y margenes de Grupo Bimbo. Dado
que la empresa opera en multiples mercados internacionales, es crucial entender cémo los

cambios en las tasas de cambio pueden afectar sus resultados financieros. En este contexto, seria
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valioso analizar la efectividad de los instrumentos de cobertura financiera utilizados por la
empresa, como los swaps y forwards, para mitigar estos riesgos.

Otro aspecto importante es la eficiencia operativa, particularmente el analisis del ciclo
operativo y ciclo de efectivo. Un estudio detallado de estos procesos podria revelar
oportunidades para mejorar la gestion de inventarios, reducir costos operativos y optimizar los
tiempos de conversion de activos. Ademas, explorar la optimizacion de la cadena de suministro y
los costos logisticos puede ofrecer valiosas recomendaciones para aumentar la rentabilidad de
Grupo Bimbo.

La sostenibilidad y los criterios ESG (ambientales, sociales y de gobernanza) son areas
clave a considerar, especialmente dado el creciente enfoque en la responsabilidad social y
ambiental de las empresas. Seria relevante evaluar las practicas sostenibles dentro de la cadena
de valor de Grupo Bimbo y como se alinea la empresa con los principios ESG. Esto no solo
afecta su reputacion, sino que también influye en las decisiones de inversion a nivel global.

En relacion con el desempefio bursatil, se podrian explorar las tendencias del precio de la
accion de Grupo Bimbo en comparacion con los indices del sector, asi como cémo su politica de
dividendos impacta la valoracion de la empresa en el mercado. Un analisis exhaustivo de estas
variables puede proporcionar informacion clave sobre la confianza de los inversionistas.

La transformacion digital es otro aspecto que juega un papel cada vez méas importante en
la eficiencia operativa y financiera de las empresas. Seria valioso investigar como Grupo Bimbo
ha implementado tecnologias avanzadas para mejorar sus procesos productivos, distribucién y
analisis de mercado. Este tipo de innovacion puede tener un impacto directo en la rentabilidad y

competitividad global de la empresa.
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