FACTORES DE RIESGO

A continuacién, se describen los factores que pudieran afectar significativamente el desempefio, la situacion
financiera y/o los resultados de operacion del Grupo Bimbo, asi como aquellos que pudieran influir en el precio
de sus valores.

Riesgos Relacionados con el Negocio, la Industria 'y el Abasto

Incrementos en precios y carencia de ciertos insumos de produccion, combustibles y energéticos
podrian incrementar los costos del Grupo

El Grupo adquiere grandes cantidades utilizadas de materia prima, tales como harina de trigo, aceites y grasas
comestibles, azucar, huevo y plasticos usados en los empaques de sus productos. Los precios de dichas
materias primas estan sujetos a fluctuaciones. Asimismo, el Grupo se encuentra expuesto a cambios en el
precio de las gasolinas, mismos que se ven reflejados en sus costos de empaque y transporte. Los precios
de las materias primas, otros materiales y energia pueden fluctuar debido a condiciones dificiles de prever,
entre las cuales se encuentra la competencia global por recursos, fluctuaciones en el tipo de cambio,
condiciones climaticas (incluyendo los efectos del cambio climético), consumo, industria o la demanda de
inversidbn en materia prima, cambios en el comercio, politicas gubernamentales, fuentes alternativas de
energia y los programas agricolas gubernamentales. No se puede asegurar que las fluctuaciones antes
mencionadas no tendran un efecto adverso en su desempefio financiero o que se podra transmitir el efecto
del incremento de los costos a los consumidores.

Asimismo, el Grupo también depende de diversos combustibles y servicios para llevar a cabo sus
operaciones. Por ejemplo, sus instalaciones usan gas natural, gas licuado y electricidad para operar. Por otra
parte, las operaciones de distribucion requieren el uso de gasolina y diésel para entregar los productos. Estos
combustibles y servicios estan también sujetas a la fluctuaciéon de precio. El incremento en el precio de las
materias primas, energia y otros insumos pueden afectar materialmente el costo de sus operaciones,
incluyendo la produccién, transporte y distribucion sus productos y, tener un efecto negativo adverso en el
negocio, situacion financiera, resultados de operacién y perspectivas.

Para asegurar el abasto, el Grupo celebra contratos de cobertura de trigo, gas natural y otros insumos para
mitigar el riesgo a la volatilidad de precios. No obstante, dichos contratos podrian causar que se paguen
precios méas altos por dichas materias primas que los que estarian disponibles en el mercado, afectando al
Grupo de forma adversa y significativa.

El Grupo podria no ser capaz de alcanzar sus metas de ahorros en costos y ciertas eficiencias
operativas derivadas de iniciativas de reduccion de costos

El éxito del Grupo depende en parte de su capacidad para lograr ser un productor de bajo costo en una
industria altamente competitiva. Continuamente se realizan inversiones en sus operaciones con el fin de
mejorar las plantas de produccién y reducir los costos de operacion. A este respecto, podria enfrentar
problemas operativos al llevar a cabo cambios importantes en la produccion, suministro o logistica, y dichos
cambios, asi como su incapacidad de lograr reducciones de costos y eficiencias planeados, podrian tener un
efecto negativo adverso en el negocio, situacién financiera, resultados de operacion y perspectivas.

La competencia podria afectar los resultados de operacién del Grupo

La industria de panificacion es altamente competitiva y un incremento en el nivel de competencia podria
afectar la participacién de mercado del Grupo o forzar a reducir los precios de sus productos o a incrementar
los gastos de promocion, lo cual podria afectar de forma adversa el negocio, situacion financiera, resultados
de operacion y perspectivas. Las presiones competitivas podrian también restringir su capacidad para
incrementar precios, incluso en respuesta a incrementos en los costos de materias primas y otros costos. La
competencia se basa en la calidad de los productos, precio, servicio al cliente, reconocimiento de marca y
lealtad, actividades de promocion eficaces, acceso a puntos de venta y espacio de anaquel, asi como en la
capacidad para identificar y satisfacer las preferencias de los consumidores.

Cualquier reduccién en los ingresos por ventas como resultado de un incremento en el nivel de la competencia
podria afectar negativamente nuestro margen de utilidad y, si los volimenes de ventas no compensan
cualquier reduccién en nuestros margenes, podriamos tener una afectacion significativa adversa.



El Grupo compite con grandes compafiias nacionales e internacionales, panaderias tradicionales, operadores
regionales de menor tamafio, cadenas de autoservicio, tiendas con areas de panificacion propia o con
productos de marca privada, asi como con compafiias de alimentos diversificadas. En distintos grados, sus
competidores podrian tener ventajas competitivas en ciertos productos o regiones, asi como mayores
recursos financieros. El Grupo espera seguir enfrentando una fuerte competencia en los mercados en los que
opera y anticipa que los competidores actuales o futuros podrian expandir sus lineas de productos y su
presencia geografica. EI Grupo podria no estar en condiciones de competir exitosamente con estas
compaiiias.

Ocasionalmente, el Grupo enfrenta presion de precios en algunos de los mercados en los que participa como
resultado de actividad promocional y de precios de sus competidores, lo cual podria incrementar debido al
exceso en la capacidad de la industria. Como resultado de lo anterior, podria tener que reducir los precios de
algunos de sus productos para responder a las presiones competitivas y mantener su participacion de
mercado. Dichas presiones podrian impedir que incrementen precios como resultado de incrementos en los
costos de las materias primas y otros costos. Adicionalmente, sus competidores podrian incrementar su
posicion competitiva mediante la introduccion de nuevos productos o productos competitivos, la mejora en
sus procesos productivos o el crecimiento en su capacidad de produccién. Si Grupo Bimbo no es capaz de
mantener su estructura de precios y mantener iniciativas similares a las de sus competidores, su negocio,
situacién financiera, resultados de operacion y perspectivas podrian verse afectados de forma adversa y
significativa.

La reputacién de las marcas y otros derechos de propiedad industrial del Grupo son clave para su
negocio

La mayoria de las ventas del Grupo deriva de ventas de productos ofrecidos bajo sus propias marcas. Sus
marcas, nombres comerciales y otros derechos de propiedad intelectual son activos fundamentales para su
negocio. Mantener la reputacion de sus marcas es esencial para atraer y mantener clientes, consumidores y
colaboradores y es crucial para su éxito futuro. Si el Grupo no es capaz de mantener la reputacién de sus
marcas, podria sufrir una afectacién adversa y significativa en su negocio, situacion financiera, resultados de
operacion y perspectivas. Dichas situaciones incluyen, entre otras, el manejo de conflictos de interés
potenciales, requisitos legales y regulatorios, condiciones de seguridad en sus operaciones, aspectos éticos,
lavado de dinero, privacidad, mantenimiento de registros, practicas de venta y comercializacion y la
identificacién adecuada de los riesgos legales, reputacionales, crediticios, de liquidez y de mercado inherentes
a su negocio.

Las principales marcas del Grupo estan registradas en los paises en las que las usa. A pesar de que el Grupo
pretende hacer valer sus derechos de propiedad industrial contra violaciones de terceros, sus acciones
podrian no ser eficaces para evitar la imitaciébn de sus productos o para prevenir que terceros intenten
obstaculizar las ventas de sus productos argumentando que los productos del Grupo violan sus derechos. En
adicion, las autoridades en determinadas jurisdicciones en las que el Grupo opera no son tan eficientes para
reconocer en tiempo sus derechos (que podria tener como consecuencia la afectacion en la reputacion de
sus marcas). Si un competidor viola las marcas del Grupo, podria ser costoso hacer valer sus derechos y
distraer recursos que de otra forma utilizaria para operar y desarrollar su negocio. Aun cuando Grupo Bimbo
pretende defender activamente sus derechos de propiedad industrial, podria no ser capaz de hacerlo, lo cual
podria afectarle de forma adversa y significativa su negocio, situacion financiara, resultados de operacion y
perspectivas. La falta en la obtencién o debida proteccién de sus derechos de propiedad intelectual, o
cualquier cambio significativo en ley o cambios que amenacen con devaluar o afectar la proteccién legal de
sus derechos de propiedad intelectual, podrian afectar su competitividad y dafiar de forma material su hegocio.
Ver seccion “2. La Compafiia — b) Descripciébn del Negocio — iv) Patentes, Licencias, Marcas y Otros
Contratos”.

El Grupo debe aprovechar el valor de sus marcas para competir con marcas alternativas de bajo costo

En casi todas las categorias de sus productos, el Grupo compite con productos de marcas de bajo costo. Los
productos del Grupo deben proporcionar un valor y calidad superior al de las otras marcas, especialmente
durante periodos de incertidumbre econdémica. Los consumidores del Grupo podrian no adquirir los productos
si la diferencia en el valor o la calidad entre los productos del Grupo y los productos de otras marcas cambian
en favor de los competidores del Grupo, o si los consumidores perciben ese tipo de cambio. Si los
consumidores optan por adquirir productos de otras marcas de bajo costo, la participaciéon en el mercado o



los volimenes de venta del Grupo podrian disminuir, lo cual podria afectar las ventas, situacion financiera y
resultados de operacion del Grupo.

La incapacidad para anticipar cambios en las preferencias de los consumidores podria resultar en
menor demanda de los productos del Grupo

Las preferencias en el consumo cambian en el tiempo y el éxito del Grupo depende en parte de su capacidad
de mantener la demanda del consumidor por sus productos mediante la identificacion y satisfaccion de
necesidades constantes, los gustos, tendencias y habitos de salud de los consumidores para estar en posicion
de ofrecerles productos que satisfagan sus preferencias. Cambios en dichas preferencias, junto con la falta
de capacidad de anticipar, identificar o reaccionar ante dichos cambios, podrian disminuir la demanda de los
productos del Grupo, lo cual podria afectarle en sus negocios, situacién financiera, resultados de operacién y
perspectivas. En particular, la demanda de los productos del Grupo podria verse afectada por la popularidad
de ciertas tendencias, tales como dietas bajas en carbohidratos y por preocupaciones respecto de los efectos
en la salud de contenido de grasas transgénicas, azlcar, harina refinada y gluten. Asimismo, el Grupo podria
no ser capaz de introducir rApidamente nuevos productos para satisfacer la demanda de los consumidores.
Las preferencias de los consumidores podrian cambiar en el futuro como consecuencia de diversos factores
dificiles de predecir, tales como cambios en las tendencias demograficas, regulaciones gubernamentales,
condiciones climéticas, consideraciones de salud o cambios en las condiciones econdmicas. Aun cuando la
experiencia del Grupo le ha dado un entendimiento sélido de los mercados en los que opera, el Grupo no
puede predecir las preferencias y necesidades de sus consumidores actuales o potenciales con absoluta
certeza. El Grupo comercializa productos en diversos paises y los consumidores de dichos paises tienen
gustos y preferencias propias (mismas que el Grupo podria ser incapaz de identificar oportunamente).

El éxito del Grupo depende en parte de su capacidad de mejorar su portafolio de productos mediante la adicion
de nuevos productos innovadores en categorias de alto crecimiento y rentabilidad, asi como de incrementar
su participacién de mercado en sus lineas de productos existentes. La introduccién de nuevos productos o
ampliacion de los existentes requiere un proceso de investigacion y desarrollo extensivo, asi como de
iniciativas de comercializacién. Si los nuevos productos desarrollados por el Grupo no satisfacen las
preferencias de los consumidores, el retorno de dicha inversion en dicho nuevo producto podria ser menor al
esperado y la estrategia del Grupo para incrementar sus ventas netas y utilidades podria no ser exitosa,
afectandole de forma adversa y significativa al negocio, situacién financiera, resultados de operacion y
perspectivas.

La disminucion en la confianza y los habitos de los consumidores podrian afectar adversamente el
negocio, situacion financiera, resultados de operacién y perspectivas del Grupo

El Grupo esté expuesto a diversos factores politicos, econémicos y sociales en México y en los paises en los
gue opera que estan fuera de su control y que podrian afectar adversamente la confianza y habitos de los
consumidores. Los cambios en los niveles de salarios, tasas de interés y otros indicadores econémicos, entre
otros, tienen un impacto directo en el ingreso y poder adquisitivo de los consumidores, asi como un impacto
indirecto en su confianza y habitos de consumo, todo lo cual podria afectar adversamente el negocio, situacion
financiera, resultados de operacion y perspectivas del Grupo.

El Grupo podria no ser capaz de incrementar sus ingresos derivados de la venta de sus productos
clave o afladir nuevos productos de alto crecimiento y rentabilidad

Los resultados futuros del Grupo dependeran, en parte, de su capacidad de incrementar los ingresos
derivados de la venta de sus productos clave. Debido a que gran parte de las operaciones del Grupo estan
concentradas en Norteamérica, donde el crecimiento en la industria de panificaciéon ha sido moderado en los
Ultimos afos, el éxito del Grupo depende en parte en su capacidad de mejorar su portafolio de productos
mediante la introduccién de nuevos y mas innovadores productos, respondiendo inmediatamente a la
demanda de los consumidores. El Grupo no puede asegurar que sus nuevos productos seran ampliamente
aceptados por sus consumidores. Si el Grupo no es capaz de incrementar sus ingresos derivados de la venta
de sus productos clave o desarrollar nuevos productos innovadores, la rentabilidad, situacion financiera o
resultados de operacion del Grupo podrian verse adversamente afectados.

El Grupo depende de un namero limitado de clientes por ventas a través de algunos de sus canales
de distribucion



Las ventas a través de ciertos canales de distribucion del Grupo, en particular aquellas realizadas en tiendas
de autoservicio o abarrotes y a restaurantes de comida rapida, dependen de un nimero limitado de clientes
con los cuales el Grupo no tiene contratos firmados, en virtud de que las ventas realizan a través de ordenes
de compra. Normalmente, el Grupo tiene relaciones de largo plazo con dichos clientes, sin embargo, dichos
clientes podrian dejar de adquirir los productos del Grupo en cualquier momento. La pérdida de clientes clave
podria afectar adversa y significativamente el negocio, situacion financiera o resultados de operacion del
Grupo.

Cualesquier interrupciones importantes o prolongadas en las plantas de producciéon del Grupo
podrian afectarlo negativamente

Cualquier interrupcion significativa y/o prolongada en las plantas de produccion ocasionada por reparaciones,
mantenimiento, accidentes industriales, fallas en la maquinaria, errores humanos, supervisién de autoridades,
desastres naturales o a cualquier otra circunstancia, podrian afectar negativamente las operaciones del
Grupo. En particular, cualquier interrupcion en sus plantas de produccién podria tener como consecuencia un
impacto en la capacidad del Grupo para cumplir con sus obligaciones contractuales frente a sus clientes, lo
cual podria resultar en sanciones o penalidades, incluyendo la terminacion anticipada por parte de los clientes.
En dicho escenario, el Grupo no puede asegurar que estara en posibilidades de negociar una modificacién a
los contratos respectivos o la terminacion de los mismos, lo cual podria afectar adversa y significativamente
el negocio, situacion financiera, resultados de operacién y perspectivas del Grupo.

La Compaiiia es una empresa tenedora de acciones que no genera utilidades directamente, sino que
depende de los dividendos y recursos financieros de sus subsidiarias para fondear sus operaciones
y pagar dividendos, en caso que asi se decidiera

La Compafiia es una empresa tenedora y conduce la totalidad de sus negocios a través de sus subsidiarias.
La Compafiia no tiene operaciones independientes o activos importantes distintos de las acciones de sus
subsidiarias. En consecuencia, su capacidad para fondear sus operaciones, pagar intereses sobre su deuda
y, en la medida que asi se decidiera, pagar dividendos, depende principalmente de la capacidad de sus
subsidiarias para generar utilidades y pagar dividendos. Las subsidiarias de la Compafia son entidades
distintas y separadas. Cualquier pago de dividendos, distribucion, crédito o anticipo por parte de las
subsidiarias de la Compaiiia esta limitado por las disposiciones generales de la legislacidn mexicana en
materia de reparto de utilidades, incluyendo aquellas en materia de reparto de utilidades a empleados y, en
algunos casos, restricciones contractuales, tales como las derivadas de los contratos de crédito de las
subsidiarias de la Compafiia, las cuales podrian limitar la capacidad de la Compafiia de recibir dividendos de
sus subsidiarias. Asimismo, conforme a la ley mexicana, las subsidiarias mexicanas solo pueden pagar
dividendos (i) de sus utilidades retenidas contenidas en sus estados financieros que hayan sido aprobados
por la respectiva asamblea de accionistas, (ii) después de haber aplicado todas sus pérdidas de ejercicios
anteriores, y (iii) la subsidiaria respectiva haya separado el 5% de su utilidad neta de dicho ejercicio para
constituir o mantener una reserva legal igual al 20% del capital social de dicha subsidiaria. Si un accionista
iniciara un proceso judicial en contra de la Compafiia, la ejecucién de cualquier sentencia estaria limitada a
los activos disponibles de sus subsidiarias. El pago de dividendos de las subsidiarias de la Compafiia también
depende de sus utilidades y consideraciones de negocios. Asimismo, el derecho de la Compaiiia para recibir
activos de cualquiera de sus subsidiarias como resultado de la insolvencia o liquidacién de la misma, en su
caracter de accionista, dependera de los derechos de los acreedores de cada una de sus subsidiarias.
Cualquier cambio adverso en la situacion financiera o resultados de operacion de las subsidiarias podria
afectar al negocio, situacion financiera, resultados de operacién y perspectivas del Grupo.

Riesgos sanitarios y de responsabilidad en relacion con la industria alimenticia podrian afectar los
negocios, situacion financieray resultados de operaciéon del Grupo

El Grupo esta expuesto a riesgos que afectan a la industria alimenticia en general, incluyendo riesgos de
contaminacién o descomposicion, preocupaciones sobre asuntos nutricionales y de salud, demandas por
responsabilidad civil relacionada con defectos de sus productos, alteracion de sus productos por terceros, el
costo y disponibilidad de seguros contra responsabilidad civil y la posible interrupcion del negocio, costos
potenciales y afectaciones por la recoleccion de productos defectuosos. El Grupo podria ser parte de
demandas y procedimientos legales si se alega que el consumo de cualquiera de sus productos causa dafio,
enfermedad o muerte. Una recoleccidn de productos o una resolucion en contra del Grupo en cualquiera de
dichos procedimientos legales podrian afectar de forma adversa su negocio, situacion financiera, resultados
de operacién y perspectivas.



Cualquier riesgo existente o que se considere existente respecto de los productos del Grupo, incluyendo
publicidad negativa respecto de dichos riesgos, podria causar desconfianza de los consumidores en la
seguridad y calidad de dichos productos. En los Gltimos afios, los gobiernos en diversas jurisdicciones han
hecho referencias negativas respecto de ciertos productos de algunas de las industrias en las que el Grupo
participa y han amenazado en imponer impuestos que podrian afectar la demanda de los productos. Aln en
el caso de que los productos del Grupo no estén contaminados, la industria podria enfrentar publicidad
negativa en caso de que los productos de otros productores estén contaminados, lo cual podria resultar en
una disminucion en la demanda de los productos en la categoria afectada. Asimismo, la publicidad negativa
respecto de la seguridad y calidad de ciertos productos alimenticios, tal como la publicidad respecto de
productos que contengan ingredientes modificados genéticamente, sea o0 no legitima, podria persuadir a los
consumidores a no adquirir los productos del Grupo o a causar problemas en la produccion o distribucién de
los mismos.

El Grupo mantiene sistemas y politicas internas disefiadas para monitorear los riesgos de seguridad
alimenticia en sus productos durante todas las etapas del proceso de produccién. Sin embargo, dichos
sistemas, asi como sus politicas, podrian no ser eficaces para mitigar dichos riesgos. Cualquier contaminacion
de los productos del Grupo podria afectarle de forma adversa y significativa al negocio, situacién financiera,
resultados de operacién y perspectivas.

Las operaciones del Grupo estan sujetas a extensas regulaciones de calidad y seguridad

Las operaciones del Grupo, asi como sus plantas de produccién, vehiculos de transporte y productos, estan
sujetos a extensas regulaciones locales y federales, reglas, reglamentos y estandares de higiene y calidad en
el ambito de seguridad de los alimentos, asi como a supervisioén por parte de las autoridades en cada uno de
los paises en los que opera en relacién con el procesamiento, empaquetado, estampado, almacenamiento,
distribucion y publicidad de sus productos. Dichas autoridades imponen y aplican la normatividad relacionada
a las operaciones del Grupo mediante el otorgamiento de licencias a sus plantas, aplicando leyes estatales y
federales para ciertos productos, calificando los productos e inspeccionado los almacenes y plantas. En
consecuencia, el Grupo requiere mantener diversos registros, licencias y permisos en vigencia para poder
operar.

Las operaciones del Grupo en México estan sujetas a diversas leyes, reglas, reglamentos, normas oficiales
de higiene y calidad, asi como a la supervision de diversas autoridades, tales como la Secretaria de Salud, la
Secretaria de Agricultura, Ganaderia, Desarrollo Rural, Pesca y Alimentacion, la Comisidon Federal para la
Proteccion contra Riesgos Sanitarios y la Secretaria de Economia, en relacién con la produccion, empaque,
etiquetado, almacenamiento, distribucién y publicidad de sus productos.

Los productos y materiales de empaque del Grupo en los Estados Unidos estan regulados por la FDA, que
emite normas y regula la produccion, distribucién y etiqguetado de productos alimenticios en dicho pais.
Asimismo, diversos estados regulan las operaciones del Grupo en los Estados Unidos mediante la expedicion
de licencias a sus plantas, haciendo exigible la normatividad federal y estatal respecto de ciertos productos
alimenticios, certificando ciertos productos alimenticios, inspeccionando plantas y almacenes, regulando
practicas comerciales relacionadas con la venta de productos alimenticios e imponiendo requisitos de
etiquetado en dichos productos.

Las operaciones del Grupo en Europa estadn sujetas a extensas regulaciones de seguridad alimenticia y
procesos gubernamentales de control alimenticio en cada uno de los paises en los que opera. La Regulacion
EC/178/2002 establece el marco legal para la unificacién de criterios en material de seguridad alimenticia
aplicables en la Unién Europea y todos sus paises miembros han implementado dicha regulacién marco en
sus leyes internas. Entre algunas de las disposiciones contenidas en la Regulacion EC/178/2002, se
encuentra el Articulo 17, que impone la obligacion a los operadores de negocios alimenticios de garantizar
gue sus operaciones satisfagan los requerimientos contenidos en cualesquier leyes alimenticias y obligacion
para verificar que se encuentran en cumplimiento con las mismas. El Articulo 18 por su parte, impone una
obligacion de identificacion de cada parte del proceso productivo. Ademas de las disposiciones generales de
la Regulacion EC/178/2002, el Grupo esta sujeto a legislacion especifica en materia de higiene de alimentos.
Las autoridades competentes estatales y federales supervisan continuamente al Grupo. El Grupo también
esti expuesto a extensas regulaciones en materia de proteccion al consumidor y garantia de los productos.



El Grupo estéa sujeto a leyes y reglamentos en materia de salud, higiene y calidad que son comparables en
los demas paises en los que opera. Las politicas y normas gubernamentales en México, Estados Unidos y
otros paises en los que opera, podrian afectar negativamente el suministro, la demanda y los precios de sus
productos, limitar su capacidad para llevar a cabo sus operaciones en mercados locales y de exportacion y
podria afectar negativamente su negocio, situacion financiera, resultados de operacion y perspectivas.
Asimismo, si el Grupo estuviere obligado a cumplir con cambios importantes en la normatividad en materia
de salud, podria estar sujeto a incrementos significativos en sus costos de operacién y a implementar cambios
regulatorios en fechas que no pueden cumplirse sin que se generen interrupciones en sus operaciones. Un
incremento en la regulacion de la industria alimenticia, tales como cambios propuestos para mejorar la
seguridad de los alimentos, imponer requisitos relacionados con la salud o regular ingredientes importados,
podria incrementar los costos del Grupo y afectar de forma adversa su negocio, situacion financiera,
resultados de operacion y perspectivas.

El Grupo depende de cadenas de restaurantes de comida rapida que, si tienen dificultades o les dan
preferencia a productos de sus competidores, su situacion financiera podria afectarse negativamente

Una parte significativa de las utilidades del Grupo derivan de las ventas a cadenas de autoservicio y otros
clientes. El Grupo vende sus productos a cadenas de autoservicio y a cadenas de restaurantes de comida
rapida, tales como autoservicio e hipermercados, y a restaurantes de comida rapida tradicionales, incluyendo
tiendas familiares. Dichas cadenas de autoservicio y otros clientes de la industria de los restaurantes de
comida rapida a su vez venden los productos del Grupo a los consumidores finales. Una parte de sus
utilidades viene del canal de distribuciéon de comida que incluye operadores como restaurantes y maquinas
expendedoras de alimentos. Un deterioro significativo en el negocio de los clientes principales del Grupo
podria afectar negativamente la venta de sus productos. Asimismo, el espacio de venta de pasteleria y pan
esta limitado y sujeto a un ambiente competitivo y otras presiones de la industria. En consecuencia, las
cadenas de autoservicio y otros clientes también venden productos que compiten con los productos del Grupo
por espacio en la tienda y por ser comprados por el consumidor final. Existe un riesgo que los clientes le den
mayor prioridad a los productos de los competidores del Grupo o formen alianzas con ellos, o a los productos
de marca privada distintos a los productos que produce el Grupo para dichas marcas. Los productos de marca
privada representan una alternativa para consumidores que dan importancia al valor de los productos. Estos
productos permiten a los vendedores incrementar sus ventas y margenes de ganancia, situacion que incentiva
a las cadenas de autoservicio y clientes minoristas a dar preferencia a dichos productos de marca privada.
No se puede asegurar que las cadenas de autoservicio y otros clientes le daran al Grupo suficiente espacio
para sus productos con el objeto de crecer las ventas del Grupo. Si dichas cadenas de autoservicio y clientes
ponen presién en los mérgenes, dejan de comprar los productos del Grupo o dejan de apoyarlos con
promociones, el Grupo podria verse afectado de forma adversa en su negocio, situacion financiera, resultados
de operacién y perspectivas.

Una consolidacién en laindustriade la comida rapida o, de las cadenas de autoservicio, podria afectar
al Grupo

La consolidacion de las cadenas de autoservicio ha tenido como resultado cambios en la industria del
autoservicio. Las cadenas de autoservicio comenzaron a crecer mediante la venta de varios tipos de productos
bajo una misma tienda, reemplazando tiendas mas pequefias que Unicamente vendian ciertos productos
especificos. Con el paso del tiempo y con la finalidad de ser mas eficientes y competitivas, las cadenas de
autoservicio se han ido consolidando y dicha tendencia ha tenido como consecuencia una reduccién en el
namero de minoristas. Lo anterior ha derivado en la dominancia en la industria del autoservicio por parte de
unas cuantas cadenas. El Grupo, asi como otros productores, depende en cierta medida de un pequefio
namero de cadenas de autoservicio por el volumen de ventas que representa. En virtud de lo anterior, las
grandes cadenas de autoservicio se encuentran en una mejor posicion de negociacién para solicitar precios
mas bajos, por lo que el Grupo ha tenido que incrementar sus gastos en programas de promocion o productos
individualizados. Las ventas a sus clientes mas grandes en términos menos favorables podrian afectar al
Grupo de forma adversa en su negocio, situacion financiera, resultados de operacién y perspectivas.

Asimismo, la consolidacion de los competidores del Grupo en la industria de panificacion y en la industria de
los restaurantes de comida rapida, podria hacer que sus competidores crezcan en tamafio y fuerza
competitiva, afectando adversamente su negocio, situacion financiera, resultados de operacion y
perspectivas.



Interrupciones en la cadena de suministro o en la red de distribucion podrian afectar negativamente
las operaciones del Grupo

Las operaciones del Grupo dependen de la operacién continua de su cadena de suministro y red de
distribucion. El dafio o interrupcion a la capacidad de produccion o distribucion del Grupo debido al clima,
desastres naturales, incendios, falta de electricidad, terrorismo, pandemias, huelgas, asi como disputas con,
o inestabilidad financiera u operacional de, sus principales proveedores, distribuidores independientes y
prestadores de servicios de almacenamiento o transporte, u otras razones, podrian afectar a la capacidad de
produccion o distribucién de sus productos o el cumplimiento con sus compromisos.

En la medida en que el Grupo no sea capaz de, 0 no sea financieramente factible, mitigar las interrupciones
en la cadena de suministro 0 sus potenciales consecuencias, ya sea por medio de contratos, seguros o de
cualquier otra forma, podria verse afectado de forma adversa, y obligado a invertir recursos adicionales para
restablecer su cadena de suministro. Estos eventos podrian afectar de manera adversa y material el negocio,
situacion financiera, resultados de operacion y perspectivas del Grupo.

Desastres naturales y otros eventos podrian afectar negativamente las operaciones del Grupo

Desastres naturales, tales como tormentas, huracanes y terremotos, podrian afectar las operaciones del
Grupo, causar dafios a su infraestructura o afectar adversamente a sus plantas de produccién y sus procesos
de distribucion. Cualquiera de estos eventos podria incrementar los gastos o inversiones del Grupo, resultar
en un caso de fuerza mayor al amparo de los contratos que el Grupo tiene celebrados y/o impactar las
economias de los mercados afectados por dichos eventos y, en consecuencia, afectar el negocio, situacion
financiera, resultados de operacion y perspectivas del Grupo.

Las operaciones del Grupo podrian verse afectadas si sus proveedores no cumplen con sus
compromisos puntualmente

La produccién del Grupo depende de la disponibilidad de materias primas, tales como harina de trigo, aceites
y grasas comestibles, azlcar y huevo, las cuales obtiene de diversos proveedores en distintos paises. Aun
cuando el Grupo considera que puede reemplazar a dichos proveedores, si por cualquier razén alguno de los
principales proveedores incumple o0 no puede seguir suministrando la materia prima debido a atrasos en su
produccion, incremento en la competencia de sus productos, incapacidad para cumplir con sus estandares
de higiene o calidad o por cualquier otra razén, el Grupo podria enfrentar retrasos en conseguir proveedores
alternos y dichos proveedores alternos podrian no poder suministrar al Grupo la materia prima en términos
igual de favorables o con la misma calidad que los que suministran sus proveedores actuales. Ademas, en el
caso que hubiere una escasez severa, los gobiernos podrian solicitar a los proveedores del Grupo que
suministren la materia prima directamente a ciertos clientes, con preferencia sobre el Grupo. Cualquiera de
los eventos antes mencionados podria tener como consecuencia retrasos en las operaciones del Grupo,
desprestigio de sus marcas (resultando en la disminucion de la demanda de sus productos) e impactos en su
operacion y resultados financieros.

El Grupo podria estar expuesto a responsabilidades desconocidas o contingentes relacionadas con
sus adquisiciones recientes y futuras

Las adquisiciones recientes o futuras de activos o entidades por parte del Grupo podrian estar sujetas a
responsabilidades desconocidas o contingentes o a la falsedad de declaraciones realizadas por los
vendedores, respecto de las cuales podria no tener recurso alguno, o recurso limitado, en contra de los
vendedores. Aun cuando en algunas de sus adquisiciones los vendedores han convenido o podrian convenir
en indemnizarle por algunos asuntos, dichas indemnizaciones podrian estar sujetas a limitaciones importantes
en montos y en tiempo. En algunas adquisiciones, el Grupo no serd capaz de negociar el obtener
indemnizaciones. Como resultado de lo anterior, el Grupo podria no ser capaz de recuperar las pérdidas
derivadas de falsedad de las declaraciones u otras contingencias de los vendedores. Asimismo, el monto total
de gastos y costos en los que podria incurrir en relacion con responsabilidades derivadas de adquisicion de
activos o entidades, podria exceder los montos esperados y podria experimentar otros efectos adversos no
anticipados, todo lo cual podria afectar al Grupo de forma adversa.

Las oportunidades de crecimiento del Grupo mediante adquisiciones, fusiones o alianzas podrian ser
limitadas por las leyes en materia de competencia, acceso a recursos de capital y otros retos
relacionados con la integracidon de adquisiciones significativas



El Grupo podria llevar a cabo otras adquisiciones en el futuro. EI Grupo no sabe si sera capaz de consumar
dichas adquisiciones o integrarlas exitosamente a sus operaciones o de mantener al personal, proveedores o
distribuidores independientes importantes. Ademas, no hay ninguna garantia de que no se presentara
reclamacién alguna en materia de competencia econémica, respecto de sus operaciones existentes o de
cualquier adquisicién que lleve a cabo en el futuro. Si se presenta cualquier reclamacion de esa indole, el
Grupo podria estar obligado a vender o despojarse de activos importantes, o estar imposibilitado para
consumar cualquier adquisicién. Su capacidad para crecer exitosamente mediante adquisiciones depende de
la capacidad del Grupo para identificar, negociar, consumar e integrar adquisiciones adecuadas, asi como de
su capacidad para obtener el financiamiento necesario en términos aceptables para el Grupo. Dichos
esfuerzos podrian ser costosos y tomar tiempo, afectar a sus operaciones cotidianas y distraer recursos
administrativos. Si el Grupo no es capaz de integrar de manera efectiva cualquier negocio adquirido, su
negocio, situacion financiera, resultados de operacion y perspectivas podrian verse afectados de forma
adversa.

El Grupo podria no ser capaz de expandir exitosamente sus operaciones a otros mercados

De darse la oportunidad, el Grupo podria expandir sus operaciones a nuevos mercados. Cada uno de los
riesgos aplicables a su capacidad para operar exitosamente en sus mercados actuales, son igualmente
aplicables a su capacidad para operar en nuevos mercados. Ademas de dichos riesgos, el Grupo podria no
tener el mismo nivel de conocimiento de las dindmicas y condiciones de dichos nuevos mercados, lo cual
podria afectar negativamente su capacidad de crecimiento u operacion en dichos mercados. El Grupo podria
no ser capaz de crear una demanda similar para sus productos y nuevos mercados, lo cual podria afectar
negativamente su rentabilidad. Si el Grupo no es capaz de expandir exitosamente sus operaciones hacia
nuevos mercados, su negocio, situacion financiera, resultados de operacion y perspectivas podrian verse
afectados de forma adversa y significativa.

Fluctuaciones cambiarias podrian afectar al Grupo de forma adversa

El Grupo genera ingresos e incurre en gastos operativos y deuda en las divisas de los paises en los que
opera. El monto de sus ingresos denominados en una divisa en particular en un pais determinado
frecuentemente varia del monto de los gastos o deuda incurridos en sus operaciones en dicho pais debido a
gue puede incurrir en ciertos costos en una divisa distinta a la divisa de dicho pais. Esta situacién les expone
a pérdidas potenciales derivadas de fluctuaciones cambiarias, las cuales pueden afectar al Grupo adversa y
significativamente en sus negocios situacién financiera, resultados de operacion y perspectivas.

Al 31 de diciembre de 2018, el 78% de la deuda consolidada del Grupo y una parte importante de sus ingresos,
costos operativos e impuestos, estaban denominados en délares estadounidenses. Sin embargo, una porcién
significativa de sus ingresos, costos operativos e impuestos estan denominados en pesos mexicanos y otras
divisas. Como resultado de ello, la apreciacion o depreciacion del Peso o de otras divisas frente al Ddélar afecta
sus resultados de operacion y situacion financiera. Fluctuaciones significativas del Peso o de otras divisas en
relacion con el Délar han ocurrido en el pasado, afectando de forma negativa sus resultados. Por ejemplo, de
acuerdo al Banco de México, el Peso se aprecid en un 0.04% en 2018, se aprecié en un 4.5% en 2017, se
deprecio un 19.2% en 2016, 17.0% en 2015, mientras que la divisa se aprecié 12.6% en 2014 frente al Ddélar,
en términos nominales. El Banco de México podria participar en el mercado de divisas para minimizar la
volatilidad tipo de cambio y coadyuvar a ordenar el mercado. El Banco de México y el gobierno mexicano han
promovido mecanismos basados en el mercado con la finalidad de estabilizar los tipos de cambio y dar liquidez
al mercado de divisas. Sin embargo, el Peso se encuentra sujeto a fluctuaciones importantes frente al Délar
y podria estarlo en el futuro.

El Grupo maneja selectivamente su exposicion al Dolar en relacion con el Peso y otras divisas, sus
obligaciones denominadas en Dolares y la compra de ciertas materias primas denominadas en Délares. Una
depreciacion severa del Peso o cualquier divisa de paises en los que opera el Grupo, podria resultar en una
afectacion de los mercados cambiarios internacionales y podria limitar su capacidad de transferir o convertir
Pesos o cualquier divisa en Délares para realizar puntualmente pagos de intereses y principal de su deuda
denominada en Dolares u obligaciones en otras monedas. A pesar de que el gobierno mexicano no restringe
actualmente, y desde 1982 no ha restringido, el derecho o capacidad de los mexicanos o extranjeros de
convertir Pesos a Délares o de transferir otras divisas fuera de México, el gobierno mexicano pudiera instituir
politicas cambiarias restrictivas en el futuro. Cualquier cambio en las politicas monetarias, politicas de
transferencia de fondos, tipo de cambio o disposiciones relacionadas, como resultado de condiciones de



mercado respecto de las cuales no tenemos control, podria afectar el negocio, situacion financiera, resultados
de operacion y perspectivas del Grupo. Cualquier restriccion a su derecho de convertir Pesos en Dolares o
hacer pagos fuera del pais, podria afectar su capacidad de pagar en tiempo sus obligaciones a ser pagadas
fuera de México o en una divisa diferente al Peso. En adicion, no existe garantia alguna que las operaciones
de cobertura seran lo suficientemente proteccionistas en contra de dichos impactos.

Las operaciones del Grupo podrian afectarse por interrupciones o fallas en los sistemas de
informacion

El Grupo depende de sistemas de informacion tecnoldgica e infraestructura sofisticados que apoyan sus
operaciones, incluyendo tecnologias de control de procesos. La confidencialidad e integridad de la informacion
podria verse amenazada por un mal uso intencional o no, manipulacién o revelacién de la misma, robo fisico
o violaciones al sistema de seguridad cibernética por parte de empleados, proveedores, hackers, grupos
criminales, organizaciones estatales, organizaciones sociales o terceros. No obstante que el Grupo no lleva
a cabo operaciones a través de comercio electronico con sus consumidores, el Grupo ha implementado
procesos, controles y tecnologia para cumplir con disposiciones en materia de regulacion tecnolégica y
seguridad cibernética. Actualmente el Grupo utiliza terceros que proveen el servicio de comercio electrénico
y les requiere que cuenten con controles y cumplan con disposiciones en materia de regulacién tecnoldgica y
seguridad cibernética. Sin embargo, las disposiciones en materia de regulacién tecnolégica y seguridad
cibernética que el Grupo y terceros han implementado podrian no ser efectivos. En particular, la operatividad
de aplicaciones de servicios y negocios podria verse interrumpida por falta de mantenimiento en los sistemas,
migraciones de las aplicaciones a la nube, apagones, fallas en el hardware o software, virus, softwares
maliciosos, nhegativa para prestacion del servicio y otros ataques cibernéticos, fallas en las
telecomunicaciones, desastres naturales, ataques terroristas y otros eventos catastréficos.

En caso de que alguno de los supuestos antes mencionados ocurriese, la necesidad de coordinar la respuesta
con cada uno de los proveedores podria complicar los esfuerzos para resolver la situacién. Si los controles,
planes de desastre y de continuidad del negocio del Grupo no fueren los mas aptos para resolver la situacion
a tiempo, el negocio, situacién financiera, resultados y operaciones del Grupo podrian verse afectados
adversa y significativamente.

Asimismo, si la informacion confidencial del Grupo, sus empleados, clientes, consumidores, socios,
proveedores o autoridades gubernamentales fuere usada indebidamente o revelada, el Grupo podria sufrir
pérdidas derivadas de las indemnizaciones correspondientes, dafios reputacionales a sus marcas, la pérdida
de derechos de propiedad intelectual, asi como penalidades o litigios relacionados con la violacién a las leyes
en materia de proteccién de datos.

La incapacidad del Grupo de mantener sus relaciones con sindicatos podria tener un efecto adverso
en su situacion financiera

La mayoria de los colaboradores del Grupo estan sindicalizados. No obstante, el Grupo ha tenido buena
relaciéon con todos los sindicatos que representan los intereses de sus empleados y espera seguirla teniendo,
el Grupo podria estar expuesto a contingencias laborales. Estas contingencias podrian tener como origen el
cambio en las condiciones econdmicas y sociales de cada uno de los paises en los que opera el Grupo. Las
contingencias laborales que resultan en huelgas y otras interrupciones, también causan incrementos a los
gastos operativos y podrian dafiar las relaciones con los consumidores, el negocio, situacién financiera,
resultados de operacion y perspectivas. Si existen diferencias significativas durante las negociaciones con los
sindicatos, podria haber afectaciones adicionales al negocio.

Asimismo, incrementos en los costos laborales podrian afectar adversa y materialmente el negocio, situacion
financiera, resultados de operacion y perspectivas del Grupo. Una menor disponibilidad de mano de obra,
presiones inflacionarias o cambios en la legislacién aplicable podrian incrementar los costos laborales, lo cual
podria afectarle de forma adversa al Grupo.

Los costos laborales del Grupo incluyen prestaciones otorgadas a sus colaboradores. El Grupo otorga
diversos planes de compensacion a sus colaboradores en la mayoria de las regiones en las que opera,
incluyendo pensiones, salud y seguridad social para el retiro, pagos por finiquitos y otros beneficios. Asimismo,
participa en PPMs en algunas de sus plantas de produccién. El costo anual de dichas prestaciones puede
variar significativamente cada afio y es afectado de forma importante por diversos factores, tales como
cambios en la tasa ponderada promedio de descuento utilizada para calcular obligaciones, la tasa de inflacién



de los servicios de salud, el resultado de la negociacion de los contratos colectivos y convenios de
prestaciones, o por ajustes significativos en los PPMs.

El Grupo tiene operaciones importantes con personas fisicas y morales que son afiliadas o partes
relacionadas, las cuales podrian generar conflictos de interés potenciales y podrian resultar en
términos menos favorables para el mismo

El Grupo participa en operaciones con personas fisicas y morales afiliadas o relacionadas con el Grupo. Aun
cuando su Comité de Auditoria y Practicas Societarias se encarga de analizar dichas operaciones, las mismas
podrian crear conflictos de interés potenciales que podrian resultar en términos menos favorables para el
Grupo de los que podrian obtenerse de un tercero no afiliado. Ver la seccion “4. ADMINISTRACION — b)
Operaciones con Personas Relacionadas y Conflictos de Interés”.

El Grupo depende de la experiencia y capacidad de su administracion y de sus colaboradores y su
negocio podria verse afectado si pierde sus servicios

La alta administracion del Grupo cuenta con una gran experiencia operativa y conocimiento de la industria. El
Grupo depende de su alta administracion para definir su estrategia y administrar su negocio y considera que
su involucramiento es crucial para su éxito. De igual manera, el éxito continuo del Grupo depende en parte
de su capacidad para atraer, contratar y mantener profesionales talentosos y experimentados. La pérdida de
los servicios de sus ejecutivos, su incapacidad para contratar, capacitar o mantener a un niamero suficiente
de ejecutivos talentosos y experimentados, podria afectarle negativamente en sus negocios, situacién
financiera, resultados de operacion y perspectivas. El Grupo no tiene contratados seguros de personal clave
respecto de ningun ejecutivo o colaborador. Su capacidad para retener ejecutivos, asi como a colaboradores
talentosos y experimentados depende en parte de que mantenga remuneraciones y esquemas de
compensacion adecuados. Los esquemas de remuneracién e incentivos vigentes podrian no ser suficientes
para retener a sus colaboradores talentosos y experimentados, y por lo tanto tener una afectacion en las
operaciones del Grupo.

El cumplimiento con las leyes ambientales y otras leyes podrian resultar en gastos o
responsabilidades adicionales

Las operaciones del Grupo estan sujetas a leyes, reglas, reglamentos y normas federales, estatales y
municipales relacionadas con la proteccién del ambiente y los recursos naturales en todos los mercados
donde opera. En general, las leyes ambientales imponen responsabilidades y obligaciones de remediacion
por derrames de materiales peligrosos en el medio ambiente y establecen los requisitos para obtener y
mantener permisos ambientales para sus instalaciones.

En Estados Unidos, se esta sujeto a leyes y regulaciones federales, estatales y locales relacionadas con la
proteccion al medio ambiente. Dichas leyes y regulaciones incluyen la Ley de Aire Limpio (Clean Air Act), la
Ley de Agua Limpia (Clean Water Act), la Ley de Conservacién y Recuperacién de Recursos (Resource
Conservation and Recovery Act and Superfund) y la Ley Integral de Respuesta Ambiental, Compensacion y
Responsabilidad (CERCLA or Superfund).

En México, el Grupo esta sujeto a diversas leyes y reglamentos federales, estatales y municipales que regulan
las descargas al medio ambiente, asi como el manejo y disposicion de deshechos y residuos peligrosos. El
Grupo esta sujeto a la supervisién de la Secretaria de Medio Ambiente y Recursos Naturales, la Secretaria
del Trabajo y Prevision Social, la Procuraduria Federal de Proteccién al Ambiente y la Comision Nacional del
Agua. Dichas dependencias tienen facultades para iniciar procedimientos administrativos por violaciones a la
normatividad ambiental y de seguridad laboral y para imponer multas a quienes incumplan con dichas normas,
las cuales resultarian, en caso de ser impuestas, en una afectacion en las operaciones y resultados del Grupo.

El Grupo tiene programas especificos en todas sus unidades de negocio disefiados para cumplir con los
requisitos ambientales aplicables, modificaciones de las leyes y reglamentos ambientales existentes o la
promulgacion de nuevas leyes y reglamentos, que de ser mas estrictos podrian resultar en la necesidad de
realizar inversiones que el Grupo no tenga contempladas en sus presupuestos y podria afectarle de forma
adversa y significativa en su negocio, situacion financiera, resultados de operacion y perspectivas.

El Grupo esta sujeto a regulacion en materia de competencia econdémica, anticorrupcion y antilavado
dedinero en los distintos paises en los que opera; incumplimientos adicharegulaciéon podrian resultar



en sanciones, lo cual podria afectar lareputacion del Grupo y tener un efecto adverso en sus negocios
y perspectivas

El Grupo opera en miiltiples jurisdicciones y esta sujeto a marcos regulatorios complejos y a su cumplimiento
a nivel mundial. El Grupo esta sujeto a regulacion en materia de competencia econémica, anticorrupcion y
antilavado de dinero. Aun cuando el Grupo mantiene politicas y procesos a fin de cumplir con dicha regulacién,
incluyendo una revision de sus controles internos de reporte de informacién financiera, el Grupo no puede
asegurar que dichas politicas y procesos prevendran actos intencionales, dolosos o negligentes de sus
funcionarios 0 empleados. En caso de que sus funcionarios o empleados incumplieren dicha regulacion,
podria imputarseles responsabilidad administrativa, civil o penal y otras medidas de remediacidn, que podrian
tener un efecto adverso en los negocios, situacién financiera, resultados de operacion y perspectivas del
Grupo. Adicionalmente, las sociedades o negocios que el Grupo pudiere adquirir en el futuro podrian no tener
los mismos estandares y procedimientos de control que mantiene el Grupo. Cualquier investigacion de
posibles violaciones a la regulaciéon en materia de competencia econémica, anticorrupcién y antilavado de
dinero en cualquier jurisdiccion en la cual opera el Grupo podria afectar adversa y significativamente su
negocio, situacion financiera, resultados de operacion y perspectivas. Ademas, esto podria afectar
adversamente su reputacion y su capacidad, en su caso, de obtener contratos, permisos, adjudicaciones y
otras autorizaciones gubernamentales.

En 2017 las autoridades en materia de competencia econémica de Canada iniciaron una investigacion sobre
una supuesta conspiracién de la industria de planificacién (que incluye a Canada Bread) para el periodo de
2001 a 2017. A la fecha, las investigaciones de las autoridades canadienses continlan y ciertas partes
involucradas han admitido haber cometido una conducta irregular. Hasta el momento Canada Bread no ha
sido imputados por dichas conductas. El Grupo y Canada Bread estd cooperando con las autoridades
canadienses en la investigacion. Asimismo, el Grupo fue notificado de ciertas acciones colectivas en la
mayoria de provincias Canadienses, iniciadas por consumidores y/o asociaciones de consumidores en contra
de las partes relacionadas con la investigacion.

Adicionalmente, el Grupo esta sujeto a regulaciones que imponen sanciones econdémicas a ciertos paises,
sociedades e individuos que restringen nuestras relaciones. El Grupo no puede asegurar que sus politicas y
procedimientos internos seran suficientes para prevenir o detectar todas las conductas irregulares,
fraudulentas o que violen la ley por parte de sus afiliadas, empleados, directivos, funcionarios, socios, agentes
o prestadores de servicios, ni que dichas personas tomaran acciones que violen las politicas y procedimientos
del Grupo. Cualesquier violaciones por parte del Grupo de regulacién en materia de competencia econémica
y anticorrupcién o de regulacion de sanciones econdmicas podria tener un efecto significativo adverso en su
reputacion, negocio, situacion financiera, resultados de operacion y perspectivas.

Una disminucién en el valor en libros del crédito mercantil o en activos intangibles podria afectar los
resultados de operacién consolidados y capital contable del Grupo

El valor en libros del crédito mercantil (goodwill) representa el valor razonable de los negocios adquiridos por
encima de los activos identificables y pasivos asumidos a la fecha de adquisicion. El valor en libros de los
activos intangibles representa el valor razonable de marcas, nombres comerciales y los activos intangibles a
la fecha de adquisicion. El crédito mercantil y los activos intangibles adquiridos que se espera que contribuyan
indefinidamente a la generacion de efectivo no son amortizados, pero deben ser evaluados por la
administracién al menos una vez al afio para determinar un posible deterioro. Si el valor en libros excede del
valor razonable, el intangible se considera deteriorado y se reduce a su valor razonable mediante un cargo a
los resultados. Ciertos eventos y condiciones que podrian resultar en el deterioro incluyen cambios en la
industria en la que el Grupo opera, incluyendo la competencia y los avances tecnolégicos, responsabilidad
civil significativa por defectos en productos o reclamaciones por derechos de propiedad industrial u otros
factores que tengan como efecto una disminucion en las ventas o rentabilidad esperadas. Si el valor de
algunos intangibles se deteriora, los resultados de operacién y capital contable consolidados del Grupo
podrian verse afectados significativamente.

Las fuentes de financiamiento para cubrir las necesidades futuras de capital del Grupo podrian no
estar disponibles o no ser suficientes en términos aceptables para el mismo

El Grupo podria necesitar financiamiento adicional para construir nuevas plantas, expandir las existentes,
llevar a cabo fusiones o adquisiciones o para otros propdsitos. Algunos de los contratos que documentan los



financiamientos del Grupo o los de sus subsidiarias contienen razones financieras y otras clausulas usuales
para operaciones de este tipo que podrian afectar su capacidad de obtener financiamientos adicionales.

El mercado global y las condiciones econémicas son y podrian ser impredecibles. En el pasado, los mercados
de deuda han sido afectados por pérdidas significativas en la industria internacional de servicios financieros
Yy por sucesos econdémicos en ciertos paises, entre otros factores. En el futuro, el costo de fondeo en los
mercados de deuda podria incrementar significativamente. De igual manera, los fondos disponibles de dichos
mercados podrian disminuir significativamente. La estrategia de crecimiento del Grupo podria necesitar
financiamiento, ya sea de bancos o de otras instituciones financieras. En caso de que no hubieren fondos
disponibles, o si dichos fondos estan disponibles en términos menos favorables, el Grupo podria no ser capaz
de pagar su deuda, cubrir sus necesidades de capital y dichas necesidades podrian verse limitadas, y podria
no ser capaz de (i) tomar ventaja de ciertas oportunidades de negocios, (ii) responder a presiones
competitivas, (iii) realizar inversiones de capital necesarias, o (iv) cubrir lamadas de margen o depdsitos en
garantia en relacion con operaciones de cobertura, lo que tendria un resultado adverso en el negocio,
situacion financiera, resultados de operacion y perspectivas del Grupo.

El Grupo podriaincurrir en deuda adicional en el futuro que podria afectar su situacion financieray su
capacidad para generar suficiente efectivo para satisfacer su deuda

En el futuro, el Grupo podria incurrir en deuda adicional que podria tener los siguientes efectos directos e
indirectos:

¢ limitar su capacidad para pagar sus deudas;

e limitar su capacidad para pagar dividendos;

e incrementar su vulnerabilidad a condiciones econdmicas y de la industria en general;

e requerir que el Grupo dedique una parte importante de su flujo de efectivo al pago de deuda, lo cual
puede ponerlo en desventaja respecto de otros competidores con menos deuda;

o limitar su flexibilidad para planear o reaccionar a cambios en su negocio y la industria en la que opera;

e limitar, entre otras cosas, su capacidad para obtener financiamientos adicionales en virtud de las
obligaciones financieras y otras obligaciones restrictivas incluidas en sus instrumentos de deuda; e

e incrementar el costo de los financiamientos adicionales.

La capacidad del Grupo de generar suficiente efectivo para pagar su deuda presente y futura dependera de
su desempefio operativo, el cual podria verse afectado por las condiciones econémicas prevalecientes y por
factores financieros, de negocios y de otra naturaleza, muchos de los cuales estan fuera del control del Grupo.
Si el Grupo no es capaz de pagar su deuda, se veria forzado a adoptar una estrategia alternativa que podria
incluir la reduccion o el retraso de inversiones de capital, la venta de activos, la reestructura o refinanciamiento
de su deuda o la necesidad de obtener capital. Dichas acciones podrian no realizarse en términos favorables,
en caso de ser posibles.

Asimismo, algunas de las operaciones financieras de los que el Grupo es parte imponen restricciones
operativas y financieras a su negocio. Dichas disposiciones pudieran afectar, de forma negativa, la capacidad
de reaccion del Grupo en caso de cambios en las condiciones de mercado, su capacidad para aprovechar
oportunidades de negocio que consideren deseables, su capacidad para conseguir financiamientos
adicionales, su capacidad para fondear inversiones en bienes de capital necesarias o hacer frente a aspectos
negativos de su negocio.

El Grupo podria incurrir en deuda adicional por montos significativos en el futuro. Si incurre en deuda adicional
directamente o a través de sus subsidiarias, los riesgos que enfrenta como resultado de su deuda actual
podrian agudizarse.

La legislacion aplicable podria afectar al Grupo de forma adversa

El Grupo esté sujeto a la legislacion de cada uno de los paises en los que opera. Las principales areas en las
gue esta sujeto a dicha legislacion son en materia de agua, ambiental, laboral, fiscal, salud y competencia
economica. La adopcién de nuevas leyes o una interpretacién o aplicacién mas estricta de las mismas en los
paises en los que opera, incluyendo la imposicién de impuestos dirigidos a los productos que vende, podria
incrementar sus costos operativos 0 imponer restricciones a sus operaciones, lo cual podria afectar
negativamente el negocio, la situacion financiera, resultados de operacion y perspectivas del Grupo. En
particular, los estdndares ambientales se estan haciendo mas rigurosos en algunos de los paises en los que



el Grupo opera y esta en proceso de cumplir con dichos estandares, aunque no puede asegurar que sera
capaz de cumplir en tiempo con la legislacion expedida por la autoridad competente. Cambios en la legislacion
actual podrian resultar en un incremento en los costos de cumplimiento, lo cual tendria un efecto adverso en
los resultados o situacion financiera del Grupo.

El Grupo esta sujeto a la legislacion que impone estandares de salubridad y nutricionales. Su cumplimiento
con dichos estandares podria requerir que incurra en costos importantes para la investigacién y desarrollo y
el uso de materias primas mas caras en sus productos. Podria no ser capaz de trasladar dichos costos a los
precios de sus productos, lo cual afectaria de forma adversa sus negocios, situacién financiera, resultados de
operaciones y perspectivas.

En el pasado se han impuesto controles de precios voluntarios u obligatorios en algunos de los paises en los
gue el Grupo opera. Actualmente, existen controles de precios a algunos de sus productos en algunos de los
paises en los que tiene operaciones. La imposicion de estas restricciones o restricciones voluntarias en los
precios en otros paises podrian tener un efecto adverso en sus negocios, situacion financiera, resultados de
operaciones y perspectivas. El Grupo no puede asegurar que las autoridades gubernamentales en cualquier
pais en el que opere no impondran un control de precios obligatorio o que no necesitara implementar en el
futuro restricciones voluntarias en los precios.

Las operaciones del Grupo estan sujetas a riesgos generales en materia de litigio

El Grupo esta involucrado en litigios derivados del curso ordinario de su negocio o por otras causas, que
podrian derivar en decisiones desfavorables o sanciones financieras en su contra. Dichos litigios podrian
incluir acciones colectivas que involucren a consumidores, accionistas, empleados o personas afectadas, asi
como demandas relacionadas con aspectos comerciales, laborales, de competencia econdmica,
administrativos, de propiedad intelectual, de responsabilidad por dafios, de garantias contractuales o con
aspectos ambientales. Asimismo, los procedimientos de litigio requieren invertir tiempo sustancial, lo cual
podria distraer la atencion de la administracion del Grupo. Incluso en caso de obtener una resolucion
favorable, el litigio es costoso y su costo podria aproximarse al de los dafios causados. Adicionalmente, puede
haber reclamos o gastos en los que se niegue la cobertura de seguros por parte de las aseguradoras
contratadas por el Grupo o cuyas sumas no estén aseguradas o no estén aseguradas en su totalidad. Las
tendencias de litigio y gastos, asi como las expectativas respecto de litigios no pueden predecirse con certeza,
y podrian tener un efecto adverso y significativo en el negocio, situacion financiera, resultados de operacion
y perspectivas del Grupo.

Asimismo, las operaciones del Grupo han sido objeto de investigaciones y procedimientos ocasionales por
parte de autoridades en materia de competencia econémica y ha habido procedimiento respecto de la
comision de supuestas practicas monopdlicas (incluyendo acciones colectivas y otros procedimientos). A
manera de ejemplo, para el periodo comprendido entre el afio 2001 y 2017, las autoridades en materia de
competencia econémica de Canada iniciaron una investigacion sobre una supuesta conspiracion a lo largo
de la industria de suministro de pan (incluyendo los negocios que el Grupo adquirié de Maple Leaf Foods en
Canada en el 2014) y minoristas en relacién con conducta sobre precios en 2001. A la fecha del presente, las
investigaciones de las autoridades canadienses continGan y ciertas partes involucradas han admitido haber
cometido una conducta irregular. Ni el Grupo ni sus asociados han sido imputados por dichas conductas a la
fecha del presente. El Grupo esta cooperando con las autoridades canadienses en su investigacion.
Adicionalmente, poco tiempo después del inicio de las investigaciones, el Grupo fue notificado de ciertas
acciones colectivas en la mayoria de provincias canadienses, iniciadas por consumidores y/o asociaciones
de consumidores en contra de las partes relacionadas con la investigacién de las autoridades en materia de
competencia econémica de Canada. El Grupo no puede asegurar que los resultados de dicha investigacion
no tendrén un efecto adverso significativo en su negocio, situacion financiera, resultados de operacion y
perspectivas.

El Grupo seguird sujeto a procedimientos litigiosos e investigaciones y no puede asegurar que dichas
investigaciones y procedimientos no tendran un efecto significativo adverso en su negocio, situacion
financiera, resultados de operacion y perspectivas. Adicionalmente, la publicidad adversa relacionada con
acciones regulatorias o legales y con investigaciones y procedimientos podria dafar la reputacién e imagen
del Grupo, asi como disminuir la confianza de sus clientes y, en el largo plazo, reducir la demanda de sus
productos, incluso en aquellos casos en que dichas acciones legales fueren infundadas o no importantes para
las operaciones del Grupo.



Las practicas de divulgacion de informacion en México podrian ser diferentes de aquellas practicas
comunes de las emisoras en otros paises

Uno de los objetivos principales de las leyes de valores de México y otros paises es el de promover la
divulgacion completa y razonable de toda la informacion empresarial importante, incluyendo la informacion
financiera de las emisoras de valores. Sin embargo, es posible que las emisoras de valores en México
divulguen informacién diferente a la que estarian obligadas a divulgar en otros paises o que dejen de divulgar
informacion que estarian obligadas a divulgar en otros paises.

Una disminucidon en la confianza de los consumidores y los cambios en los habitos de los
consumidores podrian afectar de manera adversa el negocio, situacién financiera o estado de
resultados del Grupo

El Grupo esta expuesto a ciertos factores politicos, econémicos y sociales en México y en otros paises en los
gue opera que estan fuera de su control y que pudieran afectar de manera adversa la confianza y habitos de
los consumidores. La tasa de desempleo, los niveles de salarios, las tasas de interés y otros indicadores
econdmicos, tienen un impacto directo en el ingreso de los consumidores y en su poder adquisitivo, teniendo
un efecto indirecto en su confianza y habitos, lo que pudiera traducirse en una afectacién negativa en las
ventas y estado de resultados del Grupo.

La ejecucion de sentencias de responsabilidad civil en contra de los consejeros, directivos relevantes
y accionistas controladores del Grupo puede resultar dificil

La Compafiia es una sociedad anénima bursatil de capital variable constituida conforme a las leyes de México
con domicilio en México y la mayoria de sus consejeros, directivos relevantes y accionistas controladores
residen en México. Ademas, la mayor parte de sus activos y todos o la mayor parte de los activos de dichas
personas estan ubicados en México.

En consecuencia, a los inversionistas extranjeros les podria resultar dificil emplazar a juicio a dichas personas
u obtener la ejecucién de sentencias en contra de las mismas en cualquier otra jurisdiccion fuera de México,
incluyendo cualesquiera de las sentencias dictadas en juicio para exigir la responsabilidad civil de dichas
personas al amparo de las leyes en materia de valores de esos paises. Existe duda en cuanto a si dichas
personas pueden ser declaradas responsables en México con fundamento en las leyes federales de valores
de los Estados Unidos, ya sea mediante juicios promovidos en México o procedimientos de ejecucién de
sentencias dictadas por tribunales de los Estados Unidos.

Riesgos relacionados con los paises en los que opera el Grupo

El negocio y desempefio financiero del Grupo podrian verse afectados negativamente por riesgos
inherentes en operaciones internacionales

Actualmente el Grupo tiene plantas de produccion y operaciones en México, Estados Unidos, Canada,
Argentina, Brasil, Chile, China, Colombia, Costa Rica, Ecuador, El Salvador, Honduras, Francia, Guatemala,
India, Italia, Marruecos, Nicaragua, Panama, Paraguay, Peru, Portugal, Rusia, Espafa, Sudafrica, Corea del
Sur, Suiza, Ucrania, Uruguay, Turquia, Reino Unido y Venezuela. Su capacidad para operar y expandir su
negocio, asi como su desempefio financiero, estan sujetos a riesgos inherentes a sus operaciones
internacionales. La liquidez, resultados de operacion y situacién financiera del Grupo podrian verse afectados
de forma adversa por virtud de barreras comerciales, fluctuaciones de divisas y controles cambiarios,
inestabilidad politica, altos niveles de inflacién, e incrementos en tarifas e impuestos, asi como por cambios
en la legislacién y en las politicas de los paises en los que opera, incluyendo cambios en las leyes ambientales
gue podrian afectar sus plantas de produccién o en las leyes o disposiciones normativas en materia de salud,
que podrian afectar sus productos. Los gobiernos de los paises en los que opera o en los que opere en el
futuro podrian tomar acciones que podrian afectar al Grupo de forma adversa y significativa, incluyendo la
expropiacion de sus activos o los de sus subsidiarias.

Cualquier limitacion al comercio exterior en cualquiera de los paises en los que opere el Grupo podria afectar
sus operaciones. Los distintos gobiernos podrian imponer restricciones comerciales por una diversidad de
razones, ya sea con medidas arancelarias o no arancelarias, restringiendo, limitando o prohibiendo el
comercio internacional de mercancias. Dichas medidas afectarian negativamente sus operaciones dado que
importa un porcentaje considerable de sus insumos.



Condiciones econdmicas a nivel global podian afectar el negocio del Grupo y su desempefio
financiero

El negocio, situacion financiera, resultados de operacion y perspectivas del Grupo podrian verse afectados
por las condiciones generales de la economia, tasa de inflacion, tasas de interés o divisas de los paises en
los que opera. Dichas condiciones pueden varian de region en regién y podrian no estar relacionadas con sus
operaciones en otras regiones. Reducciones en la tasa de rendimiento en las economias de dichos paises,
periodos de crecimiento negativo, incrementos en la inflaciéon o en las tasas de interés en esos paises podria
resultar en una menor demanda de los productos del Grupo, un precio real menor por sus productos o
menores utilidades.

La demanda y preferencias de los consumidores, asi como los precios reales y los costos de las materias
primas, son influenciados fuertemente por las condiciones macroeconémicas y politicas en otros paises en
los que el Grupo opera. Cuando las condiciones econdmicas se deterioran, los mercados finales de sus
productos podrian sufrir caidas, lo cual podria generar menores ventas y rentabilidad. Asimismo, la estabilidad
financiera de los consumidores del Grupo y sus proveedores se puede ver afectada y eso podria generar
o6rdenes de compra canceladas, retrasadas o disminuidas, asi como aumentos en cuentas por cobrar
incobrables o incumplimiento de proveedores.

La economia global podria continuar experimentando periodos de volatilidad y desaceleracion que podrian
traducirse en una disminucién en las expectativas y los gastos de los consumidores en los mercados donde
el Grupo opera y podria verse afectada por falta de liquidez, la pérdida de confianza en el sector financiero,
fluctuaciones de las divisas, interrupciones en los mercados crediticios, dificultades para obtener
financiamientos, reduccion en la actividad empresarial, aumento en la tasa de desempleo, incertidumbre
respecto de las tasas de interés, disminucion en la confianza del consumidores y reducciones en los gastos
de los mismos. Aunque la estrategia del Grupo estd encaminada a compensar o tomar ventaja de las
tendencias de mercado, el empeoramiento de la situacion econdémica global ha tenido y podria seguir
teniendo, un impacto negativo en el negocio, situacién financiera, resultados de operacion y perspectivas del
Grupo.

Asimismo, el 23 de junio de 2016 el Reino Unido realizé un referéndum respecto de la permanencia de dicho
pais en la Unién Europea, cuyo resultado fue favorecer la salida de Reino Unido de la Union Europea,
situaciéon conocida como “Brexit”. EI 29 de marzo de 2017, dicho pais notificé formalmente a la Union Europea
su intencion de retirarse de conformidad con lo establecido en el Articulo 50 del Tratado de Lisboa. Se espera
gue se concluya con un proceso de negociacion dentro de los siguientes dos afios y dichas negociaciones
determinaran los términos de las relaciones entre Reino Unido y la Unidn Europea. Se desconoce el potencial
impacto del “Brexit” en las operaciones del Grupo. Dependiendo de los términos del “Brexit”, las condiciones
economias de la Unién Europea, Reino Unido y los mercados globales podrian verse afectadas, con
crecimiento reducido y volatilidad. La incertidumbre previa, durante y posterior al periodo de negociaciones
también podrian tener un impacto econémico negativo en las operaciones del Grupo e impactar con un
incremento a la volatilidad de los mercados, particularmente en Europa. Dicha volatilidad e impacto econémico
podrian tener un efecto adverso en el negocio del Grupo.

Factores politicos o sociales en cualquiera de los paises donde el Grupo opera, sobre los cuales el Grupo no
tiene control, podrian tener un efecto negativo adverso en el mercado global o en el negocio, situacién
financiera, resultados de operacion y perspectivas del Grupo.

Condiciones econdmicas adversas en América del Norte, en particular, podrian afectar negativamente
su negocio, situacion financiera, resultados de operacion y perspectivas

La Compafiia es una sociedad constituida en México y ahi, junto con Estados Unidos y Canada, tiene una
parte importante de sus operaciones. Para el afio terminado el 31 de diciembre de 2018, 81% y 97% de sus
ventas totales y la UAFIDA ajustada, respectivamente, se generaron en México, Estados Unidos y Canada.
Como resultado, su negocio, situacion financiera, resultados de operacion y perspectivas, podrian verse
afectados por la situacion general de la economia en México, Estados Unidos y Canada, incluyendo la
inestabilidad de precios, inflacién, tasas de interés, legislacion, impuestos, aumento en el indice de delitos y
otras cuestiones politicas, sociales o econémicas en o que afecten a México sobre los cuales el Grupo no
tiene control. Adicionalmente, la economia mexicana continda siendo influenciada fuertemente por la
economia estadounidense y, por ello, el deterioro en las condiciones econémicas de la economia



estadounidense podria afectar la economia mexicana. En el pasado, México ha experimentado periodos
prolongados de crisis causados por factores internos y externos sobre los cuales el Grupo no tiene control.
Estos periodos de crisis se han caracterizado por una inestabilidad en el tipo de cambio, inflacion alta,
desaceleracion economica, reduccion en el flujo del capital extranjero, reduccion de liquidez en el sector
bancario y altos indices de desempleo. Dichas situaciones podrian volver a suceder y tener un efecto
significativo y adverso en el negocio, situacién financiera, resultados de operacion y perspectivas del Grupo.

El valor de mercado de los valores de compafiias mexicanas esta, hasta cierto grado, afectado por las
condiciones econémicas y de mercado de otros paises en desarrollo. A pesar de que las condiciones
economicas en dichos paises pueden ser diferentes a las condiciones econémicas en México, la reaccion de
los inversionistas a los sucesos en cualquiera de dichos paises podria tener un efecto adverso en el valor de
mercado de los valores de emisoras mexicanas, incluyendo los del Grupo.

Asimismo, la relacién directa entre las condiciones econémicas en México y en Estados Unidos se ha
estrechado en otros afios a consecuencia del Tratado de Libre Comercio y el aumento en la actividad
econdémica entre los dos paises. Por lo tanto, las condiciones econdmicas adversas en los Estados Unidos,
la terminacion del Tratado de Libre Comercio de América del Norte (North American Free Trade Agreement o
“NAFTA”, por sus siglas en inglés) u otros acontecimientos relacionados, podrian afectar de forma adversa la
situacién financiera, resultados de operacion y perspectivas del Grupo. Asimismo, en virtud del desarrollo
reciente en los mercados internacionales de crédito, la disponibilidad y el costo de capital podria verse
afectado y limitar la capacidad del Grupo para obtener financiamiento o el refinanciamiento de su deuda
existente en términos favorables, afectandole de forma significativa y adversa a un negocio, situacion
financiera, resultados de operacion y perspectivas.

Negociadores de México, Estados Unidos y Canada anunciaron la renovacién del tratado en septiembre de
2018, en donde ciertos aspectos de NAFTA fueron modificados. Las actualizaciones de NAFTA (también
llamado Tratado México — Estados Unidos — Canada, o “T-MEC”) todavia estan sujetas a aprobacién de las
legislaciones respectivas de cada pais. Se espera que se incluya una clausula “sunset” de 16 afos, lo que
significa que los términos del tratado expiran al vencimiento de dicho plazo, asi como que estan sujetos a
revision cada 6 afios, en dicho caso los Estados Unidos, México y Canada pueden decidir sobre la extension
de los términos revisados del tratado o no. Es dificil predecir el alcance de los efectos de dicha terminacion o
modificaciones, sin embargo, dichos cambios podrian tener un impacto adverso en nuestro negocio, condicién
financiera, resultados de operaciones y flujos de efectivo.

Las condiciones politicas, econémicas y sociales en México podrian afectar negativamente las
politicas econdmicas en México y, a su vez, el negocio, situacién financiera, resultados de operacién
y perspectivas del Grupo

Los eventos politicos en México podrian afectar de manera significativa la politica econdmica v,
consecuentemente, las operaciones del Grupo. El gobierno mexicano ha ejercido y continla ejerciendo una
influencia significativa sobre la economia mexicana. Las acciones establecidas por el gobierno mexicano en
relaciéon con la economia y regulaciéon de ciertas industrias, incluyendo el sector energético, podrian afectar
al Grupo y las condiciones de mercado en México. El presidente de México tiene influencia en nuevas politicas
y acciones relacionadas con la economia mexicana y la nueva administraciéon podria implementar cambios
sustanciales en la ley y las politicas que podrian afectar el negocio, situacion financiera, resultados de
operacion y perspectivas del Grupo. En ocasiones, el gobierno federal mexicano ha implementado cambios
en sus politicas y leyes y podria continuar haciéndolo en el futuro. Las acciones para controlar la inflacion y
las leyes y politicas han generado incrementos en las tasas de interés, modificaciones a las politicas
tributarias, controles de precios, devaluaciones monetarias, controles de capital y limitaciones en las
importaciones. En particular, la legislacion tributaria ha sufrido cambios en el pasado. El Grupo no puede
asegurar que el gobierno mexicano mantendra sus politicas actuales en materia politica, social o econémica
0 en otras materias o que los cambios antes descritos no puedan tener como resultado un efecto material
adverso en el negocio, situacion financiera, resultados de operacion y perspectivas del Grupo.

No es posible predecir el impacto que el entorno politico en México tendra en la economia mexicana ni
efectuar aseveraciones de que dichas circunstancias fuera del control del Grupo no tendran un efecto adverso
en los negocios, situacion financiera, resultados de operacién y perspectivas del mismo. Ademas, los
prondsticos gubernamentales del crecimiento econémico de México podran afectar la percepcién de las
agencias calificadoras respecto del pais, lo cual podria tener un efecto negativo en las calificaciones crediticias



de México emitidas por agencias calificadoras internacionales lo cual, por ende, podria afectar adversamente
el negocio, situacion financiera y resultados de operacion del Grupo.

En el pasado, México ha experimentado diversos periodos de crecimiento econémico lento o negativo, alta
inflacion, altas tasas de interés, devaluacion del tipo de cambio (en particular respecto del tipo de cambio peso
mexicano/ délar de los Estados Unidos de América), restricciones de convertibilidad y otros problemas
economicos. Estos problemas podran agravarse o resurgir, segln sea el caso, en el futuro y podrian afectar
de manera adversa el negocio y capacidad de servicio de deuda. Durante el 2018, Banco de México aumento
su tasa de referencia en 100 puntos base, de 7.25% a 8.25%. Futuros aumentos en tasas de interés podran
afectar adversamente los resultados de operacién, incrementando los costos financieros. En adicion, un
empeoramiento en las condiciones financieras o econdmicas internacionales, tales como un desacelere en el
crecimiento o condiciones recesivas en los socios de México, incluyendo a Estados Unidos, o la emergencia
de una nueva crisis financiera, podrian tener efectos adversos en la economia mexicana, la situacion
financiera y la capacidad de pagar la deuda del Grupo.

Altas tasas inflacionarias podrian afectar de manera adversa la situacién financiera, resultados de
operaciones y perspectivas del Grupo

México tiene una historia de altos niveles de inflacién y podria experimentar alta inflacién en el futuro.
Histéricamente, la inflacibn en México ha conllevado altas tasas de interés, depreciacion del peso y la
imposicién de controles gubernamentales sustantivos sobre tasas de interés y precios. Segun ha establecido
y publicado el Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI) la tasa anual de inflacion durante los
tltimos tres afos fue de 3.44% en 2016, 6.77% en 2017 y 4.83% en 2018. No se puede asegurar que México
no experimentara una alta inflacién en el futuro, incluyendo en caso de un aumento sustancial en la inflacion
de Estados Unidos, lo cual podria incrementar los gastos de capital del Grupo y restringir la capacidad de
obtener financiamiento en el futuro, afectando adversamente su situacion financiera.

Los esfuerzos del gobierno para combatir la inflacibn podrian obstaculizar el crecimiento de la
economia brasilefia 'y podrian afectar el negocio del Grupo

En el pasado, Brasil ha experimentado tasas inflacionarias extremadamente altas y, por ende, ha adoptado
politicas monetarias que han resultado en una de las tasas reales de interés mas altas a nivel mundial. El
Banco Central de Brasil establece las tasas de interés base aplicables al sistema bancario brasilefio en forma
general, de acuerdo a la expansion o contraccion de la economia brasilefia, tasas inflacionarias y otros
indicadores econémicos. La tendencia de reducciones periddicas de la tasa de interés base (Sistema Especial
de Liquidacao e de Custédia o tasa “SELIC”) que ha implementado el Banco Central de Brasil desde 2005 fue
revertida temporalmente durante 2008, y la tasa SELIC llegé a 13.67% al 31 de diciembre de 2008, en
comparacion con 6.5% al 31 de diciembre de 2018. No obstante, en respuesta a los efectos de la crisis
financiera global en la economia brasilefia, en 2009 el Banco Central de Brasil redujo significativamente la
tasa SELIC, que alcanz6 8.65% al 31 de diciembre de 2009. La tasa SELIC fue incrementada gradualmente
a 12.42% hacia julio de 2011; posteriormente, el Banco Central de Brasil redijo la tasa SELIC a 7.39% en
agosto de 2012. Para controlar la inflacién en 2013, el Banco Central de Brasil incrementé gradualmente la
tasa SELIC a 9.90% en diciembre. A partir del 22 de marzo de 2018, la tasa SELIC se mantiene en 6.5%. Las
medidas para combatir la inflaciéon implementadas por el gobierno de Brasil, principalmente a través del Banco
de Brasil, han tenido y tendran efectos significativos en la economia brasilefia y los negocios.

Politicas monterias rigidas con tasas de interés altas podrian restringir el crecimiento de Brasil y la
disponibilidad crediticia. Por su parte, politicas indulgentes del gobierno y el Banco Central de Brasil y
disminuciones en tasas de interés podrian detonar incrementos inflacionarios y, por consiguiente, un
crecimiento volatil y la necesidad de aumentos repentinos y significativos de tasas de interés, que podrian
impactar de manera negativa el negocio del Grupo en Brasil.

El impacto de la inflacion en Argentina sobre los costos de la operacion del Grupo podria tener un
efecto material adverso en los resultados del Grupo en Argentina

Histéricamente, la inflacion ha debilitado materialmente la economia argentina y la capacidad del gobierno
argentino para crear condiciones que permitan el crecimiento. En los Ultimos afios, Argentina ha
experimentado altas tasas de inflacion. ElI gobierno argentino continla implementando medidas para
monitorear y controlar los precios de los bienes y servicios mas relevantes. A pesar de estas medidas, la
economia argentina sigue experimentando altos niveles de inflacion.



Las altas tasas de inflacion afectan la competitividad exterior de Argentina, la desigualdad social y econémica,
y afectan negativamente el empleo, el consumo, el nivel de actividad econdmica y debilita la confianza en el
sistema bancario argentino. Dado su caracter persistente en los Ultimos afios, la inflacién sigue siendo un
desafio para Argentina, por lo que esto podria contribuir en un aumento significativo a los costos de operacioén
del Grupo, particularmente en los costos de mano de obra, y resultar en un impacto negativo de los resultados
de la operacion del Grupo en Argentina. Para efectos financieros, a partir del mes de julio de 2018, la
operacion en Argentina califica como una economia hiperinflacionaria, por lo que las subsidiarias de Grupo
Bimbo en dicho pais reconocieron los ajustes por inflacion acumulados. Deterioros futuros en la economia,
regulacion, negocios o politica Argentina podrian llevar al reconocimiento de cargos por deterioro respecto de
ciertos de los activos del Grupo en Argentina.

La violencia en México ha tenido y podra continuar teniendo un efecto adverso en la economia
mexicana y podréa tener un impacto negativo en los negocios, situaciéon financiera, resultados de
operacion y perspectivas del Grupo

Recientemente México ha experimentado un incremento significativo en la violencia relacionada con el trafico
de drogas y el crimen organizado, particularmente en los estados del norte de México y cerca de la frontera
con Estados Unidos. Este incremento en la violencia ha tenido un efecto adverso en la economia mexicana.
La inestabilidad social en México y los acontecimientos politicos y sociales adversos ocurridos en o afectando
a México podrian afectar al Grupo y su desempefio financiero. Por otro lado, la comisién de delitos violentos
podria incrementar los costos de seguros y seguridad del Grupo. El Grupo no puede asegurar que los niveles
de violencia en México o su expansion a una mayor parte de México, no incrementara. La corrupcion y los
vinculos entre el crimen organizado y las autoridades gubernamentales también generan condiciones que
afectan las operaciones del Grupo, asi como la extorsion y otros actos de intimidacién, que podrian impactar
limitando las acciones tomadas por el gobierno federal y los gobiernos estatales como respuesta a dicha
actividad criminal. Un aumento en la comision de delitos violentos podria afectar adversamente los negocios,
situacién financiera, resultados de operacion y perspectivas del Grupo.

El Grupo esta expuesto al riesgo de potencial expropiacién o nacionalizacién de sus activos en
algunos paises en los que opera

El Grupo esta expuesto al riesgo de potencial expropiacion o nacionalizacién de sus activos en algunos paises
en los que opera, tales como Venezuela y otros paises que han estado sujetos a condiciones politicas volatiles
en el pasado reciente; por lo tanto, el Grupo no puede asegurar que los gobiernos locales no impondran
cambios retroactivos que pudieran afectar el negocio del Grupo o que pudieran forzar al Grupo a renegociar
sus acuerdos actuales con dichos gobiernos. La ocurrencia de dichos eventos podria afectar materialmente
la situacion financiera, resultados de operacién y perspectivas del Grupo.

Las operaciones del Grupo en Venezuela estan sujetas a riesgos derivados de la inestabilidad politica
en ese pais, asi como a sanciones impuestas en su contra por Estados Unidos

El Grupo continda enfrentando situaciones econémicas adversas en Venezuela, incluyendo restricciones al
acceso a divisas, un ingreso per capita menor, elasticidad de precios, altos costos operativos como porcentaje
de ingresos y escasez de, y restricciones a, la importacion de materias primas. Estas condiciones econémicas
adversas han tenido un efecto adverso en los ingresos, volimenes de ventas y rentabilidad de las operaciones
del Grupo en el pasado y continuaran teniendo dicho efecto. Aun y cuando para efectos financieros, desde
mayo 2017, el Grupo ya no consolida a sus subsidiarias en Venezuela, Grupo Bimbo eligié clasificar sus
inversiones de capital en sus filiales en Venezuela, como instrumentos financieros de capital designados a su
valor razonable, ya que tiene la intencién de mantener estas inversiones en el futuro previsible.

Estados Unidos impuso sanciones financieras en contra de Venezuela; dichas sanciones podrian tener un
efecto adverso en los negocios, situacion financiera, resultados de operacién y perspectivas del Grupo.

Condiciones politicas en Estados Unidos podrian afectar al Grupo

El resultado de las elecciones presidenciales y legislativas de 2016 en Estados Unidos ha provocado
volatilidad en el mercado global y ha creado incertidumbre respecto a la relacién entre México y Estados
Unidos. Esta volatilidad e incertidumbre, junto con cambios en las politicas implementadas por la nueva
administracion, podrian afectar la economia mexicana y dafiar el negocio, situacién financiera, resultados de



operacion y perspectivas del Grupo. Adicionalmente, la reciente promulgacion de la Ley para Recorte de
Impuestos y Empleo (Tax Cuts and Jobs Act) por parte de Estados Unidos, la cual, entre otras cosas, reduce
la tasa de impuesto corporativo sobre ingresos, podria resultar en una reduccion de las inversiones por parte
de empresas norteamericanas en México y afectar de manera negativa la economia mexicana y los mercados
financieros.

Adicionalmente, los planes de la nueva administracién en Estados Unidos de construir un muro entre México
y Estados Unidos, asi como la implementacion de un plan de deportacién de inmigrantes ilegales respecto de
los cuales la mayoria son mexicanos, podria tener un efecto negativo en la relaciéon entre ambos paises y
podria resultar en un incremento en las tarifas comerciales y otras consecuencias materiales que pueden
impactar en la economia mexicana y, en consecuencia, en los resultados de las operaciones, flujos de
efectivo, perspectivas y precio de las acciones del Grupo.

La percepciéon de un riesgo mayor en otros paises, principalmente en economias emergentes, podria
afectar la economia mexicana

Los mercados emergentes como México se encuentran sujetos a mayores riesgos que paises mas
desarrollados, y la crisis financiera en mercados emergentes podria alterar los negocios en México. Mas alla
de esto, una crisis financiera en cualquier mercado emergente relevante podria afectar el mercado de
capitales y precios de la deuda de los emisores. Cualquier incremento en la percepcién de riesgo relacionado
con inversiones en mercados emergentes podria causar una disminucién de los flujos de capital en México y
afectar su economia de manera general.

Acontecimientos Politicos y Sociales en México y en los Paises donde el Grupo opera

El desarrollo politico, social, econémico y de otra naturaleza en México y en los demas paises donde el Grupo
opera podria afectar adversamente sus operaciones y resultados.

Las acciones de gobierno, asi como cualquier desarrollo social o politico en México o en los demas paises
donde el Grupo opera podrian tener un impacto adverso importante en las condiciones de mercado y los
precios de sus insumos o sus productos, lo cual podria afectar su situacion financiera.

Podria resultar dificil para los extranjeros ejercer acciones en contra de los consejeros, ejecutivos y
personas que mantengan control sobre el Grupo

El Grupo es una sociedad anénima bursatil de capital variable y sus acciones cotizan en la BMV. El Grupo
esta constituido bajo las leyes de México. La mayoria de sus consejeros, ejecutivos y personas que mantienen
control sobre el Grupo, asi como otros expertos sefialados en el presente Reporte Anual residen en México y
una porcion significativa de sus activos y de los activos del Grupo se ubican en México. En virtud de lo anterior,
podria resultar dificil para los extranjeros presentar denuncias fuera de México en contra del Grupo o en contra
de sus consejeros, ejecutivos y personas que ejercen control sobre el mismo y también podria resultar dificil
para los extranjeros ejecutar sentencias en el extranjero en contra de las personas antes sefaladas. Es
posible que no sean ejecutables en México aquellas sentencias que surjan en virtud de la aplicacién de leyes
extranjeras.



