UNIVERSIDAD

EL BOSQUE

Riesgo, Gobierno Corporativo y Sostenibilidad: Aproximacion Holistica
a Grupo Bimbo desde |la Perspectiva de Risk Management

Villarreal Gonzalez, Angela
Finanzas, Universidad El Bosque, Estudiante, Facultad de Ciencias Econdmicas y Administrativas, Bogota,
D.C., Colombia, avillarrealg@unbosque.edu.co

Resumen

Este trabajo de grado fue una memoria analitica aplicada desarrollada en relacién con a la asignatura Risk
Management del programa de Finanzas de la Universidad El Bosque, sobre el caso de Grupo Bimbo. Se
presentd como una intervencién de analisis profesional, con participacion del estudiante y guia docente, y
tuvo como objetivo evaluar de manera holistica el riesgo financiero y estratégico de la compafiia. El estudio
partié de antecedentes del entorno del sector, inflacion y cambios regulatorios, y se ejecutd con una
estrategia descriptiva y analitica basada en estados financieros consolidados, calificaciones crediticias,
indicadores de liquidez, rentabilidad, apalancamiento y cobertura, integrados con marcos de gestion del
riesgo empresarial y gobierno corporativo. El anélisis mostrd crecimiento de ventas, expansion del margen
bruto, generacion de efectivo y apalancamiento manejable, con mejora en liquidez, deuda y respaldo de
calificaciones de grado de inversion. Se evidencid gestién de coberturas sobre tipo de cambio y materias
primas, y diversificacién geografica que redujo la exposicién regional. Como logros de aprendizaje se
consolidaron competencias en lectura e interpretacion de estados financieros, uso de razones, contraste
con marcos normativos y articulacion de sostenibilidad con gestién del riesgo. Las principales limitaciones
fueron dependencia de fuentes secundarias, ausencia de modelos internosy la no inclusién de estimaciones
de probabilidad de incumplimiento o valor en riesgo. En conjunto, la intervencidn permitié entender como
la integracién de andlisis financiero, gobernanza y sostenibilidad fortalecié la resiliencia de la empresa y
ofrecié un esquema inicial replicable para evaluar riesgos en organizaciones del sector.
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Abstract

This final degree project was an applied analytical report developed in relation to the Risk Management
course of the Finance program at Universidad El Bosque, focusing on the case of Grupo Bimbo. It was
presented as a professional analytical intervention with student participation and faculty guidance, aiming
to holistically assess the company’s financial and strategic risk. The study was grounded in sectoral
background analysis, inflation trends, and regulatory changes, and was conducted using a descriptive and
analytical strategy based on consolidated financial statements, credit ratings, liquidity, profitability,
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leverage, and coverage indicators, integrated with enterprise risk management and corporate governance
frameworks. The analysis revealed sales growth, gross margin expansion, strong cash generation, and
manageable leverage, along with improvements in liquidity, debt structure, and support from investment-
grade credit ratings. It also showed the use of hedging strategies for foreign exchange and raw materials,
and geographic diversification that reduced regional exposure. As learning outcomes, the project
consolidated competencies in reading and interpreting financial statements, applying financial ratios,
contrasting with regulatory frameworks, and articulating sustainability with risk management. The main
limitations included reliance on secondary sources, the absence of internal models, and the lack of
probability of default or value-at-risk estimations. Overall, the intervention made it possible to understand
how the integration of financial analysis, governance, and sustainability strengthened the company’s
resilience and provided an initial, replicable framework for risk assessment in organizations within the
sector.
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1. INTRODUCCION

“El tiempo transforma el riesgo, y la naturaleza del riesgo esta determinada por el horizonte temporal: el
futuro es el campo de juego” (Bernstein, 1996). Esta frase resume con precisiéon la esencia del Risk
Management, al recordarnos que el riesgo no es una condicion estatica sino una dindmica constante que
evoluciona junto con las decisiones financieras y estratégicas de las organizaciones. En el mundo actual,
caracterizado por la volatilidad de los mercados internacionales, la aceleracién tecnoldgica y la
interdependencia econdmica, la gestion del riesgo financiero se ha consolidado como uno de los pilares
mas importantes de las finanzas modernas. Su propdsito no es eliminar la incertidumbre, sino identificar,
medir y mitigar los factores que pueden comprometer la estabilidad y sostenibilidad de una empresa,
asegurando su capacidad de adaptacion frente a escenarios complejos y cambiantes.

En este contexto, el riesgo como concepto ha desarrollado multiples definiciones a lo largo del tiempo; no
obstante, muchas de ellas convergen en un mismo sentido, orientado a entender el riesgo como aquellas
situaciones o eventos que pueden afectar un resultado esperado (Olasagasti, 2015 en Cortés, 2022). Esta
concepcion reconoce que el riesgo es inherente a toda actividad econdmica y financiera, y que su adecuada
gestion permite a las organizaciones anticiparse, adaptarse y aprovechar oportunidades, ademas de mitigar
impactos negativos.

Por su parte, la gestion de riesgo (risk management) es definida como “un proceso légico y sistematico que
combina recursos financieros, materiales y humanos, para identificar y evaluar los riesgos potenciales que
influyen en una actividad, funcion u organizacion y decidir como gestionarlos con la combinacién éptima de
costo—beneficio” (Tamayo & Gonzalez, 2020, p. 23). Esta definicion refuerza la importancia de integrar la
gestion del riesgo en la estrategia empresarial como una herramienta estructural de sostenibilidad
financiera, la cual, se asume como la capacidad de una organizacion para sostener en el tiempo sus servicios
y objetivos, gestionando los requerimientos financieros y los riesgos sin comprometer su viabilidad futura,
de acuerdo con Caruana et al. (2018).

Finalmente, la gobernanza corporativa, por su parte, hace referencia al sistema de reglas, practicas y
procesos mediante los cuales una empresa es dirigida y controlada (Castrilléon, 2021). Un buen sistema de
gobierno corporativo permite fortalecer la transparencia, garantizar el cumplimiento normativo y facilitar
una adecuada gestidon de riesgos financieros y estratégicos.
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Desde esta perspectiva, el presente trabajo de grado se desarrolla como una memoria analitica aplicada,
cuyo objetivo es realizar un analisis integral del riesgo financiero y estratégico en el caso de Grupo Bimbo,
interpretado desde la asignatura Risk Management del programa de Finanzas de la Universidad El Bosque.
A través del estudio de sus estados financieros consolidados, las calificaciones crediticias emitidas por S&P
Global Ratings, Moody’s y Fitch Rating, y la informacién publicada ante la Bolsa Mexicana de Valores, se
busca comprender cémo una organizacién global del sector alimentario gestiona su exposicidn a factores
como el endeudamiento, la inflacion, la volatilidad cambiaria y las tasas de interés.

El andlisis trasciende el enfoque numérico para integrar una visién holistica del riesgo, conectando la
informacién financiera con variables cualitativas de mercado, sostenibilidad, gobierno corporativo y
desempefio estratégico. La eleccién de Grupo Bimbo como objeto de estudio obedece a su relevancia
dentro del mercado global y a su posicién como una empresa multinacional lider mundial en la industria de
la panificacion y alimentos de consumo, y de las mas representativas de América Latina en términos de
innovacion, expansion internacional y gobierno corporativo, su liderazgo en practicas de gestidon financiera
prudente y su reputacion como una de las compaiiias latinoamericanas con mayor fortaleza crediticia.
Analizar su perfil de riesgo representa una oportunidad para aplicar de manera practica los conocimientos
adquiridos en la carrera, y al mismo tiempo, reflexionar sobre como la gestién del riesgo constituye un
elemento determinante en la creacion de valor a largo plazo.

El alcance de esta memoria se centra en el periodo comprendido entre enero de 2023 y diciembre de 2024,
etapa en la que Grupo Bimbo enfrentd un entorno desafiante marcado por la presion inflacionaria y la
volatilidad cambiaria global en las principales regiones donde opera (Norteamérica, México, Europa, Asia,
Africa y Latinoamérica), lo que exigid una gestion financiera y estratégica sélida. El estudio contempla el
calculo e interpretacion de indicadores de liquidez, rentabilidad, endeudamiento y cobertura, asi como el
analisis de su estructura de capital, nivel de apalancamiento y sostenibilidad operativa. De este modo, se
busca evidenciar las competencias profesionales adquiridas en el programa de Finanzas, determinadas por
la capacidad de andlisis critico, interpretacién contextual de datos financieros, toma de decisiones
informadas y gestion estratégica del riesgo.

Finalmente, el documento se estructura en seis apartados, la contextualizacion tedrica, donde se abordan
los fundamentos conceptuales del riesgo financiero y las metodologias de evaluacion utilizadas por las
calificadoras; el método, que describe la forma en que se sistematizé el analisis; la presentacion del caso de
estudio, en la cual se detallan los hallazgos financieros y estratégicos de Grupo Bimbo; la discusion, donde
se reflexiona sobre la relacion entre los resultados y la formacién académica recibida; y las conclusiones,
que sintetizan los aprendizajes y competencias desarrolladas en el proceso.

2. CONTEXTUALIZACION TEORICA

Fundamentos del riesgo financiero

En el dmbito de las finanzas, el riesgo financiero se entiende como la posibilidad de enfrentar adversidades
derivadas de la incertidumbre inherente a cualquier decisién econémica. Segun la norma ISO 9001:2015 en
Norma Técnica Colombiana NTC-ISO 9001, “el riesgo es el efecto de la incertidumbre y dicha incertidumbre
puede tener efectos positivos o negativos” (ISO, 2015). Esto subraya que, aunque el riesgo generalmente
se percibe como algo negativo, también puede tener impactos positivos, el aspecto positivo del riesgo es
fundamental porque incentiva la innovacidn y el crecimiento. Al gestionar los riesgos, las organizaciones
pueden descubrir nuevas oportunidades y ganar ventajas competitivas que no serian posibles en un entorno
completamente seguro y predecible. Tal como sostiene Cortés (2022), “el reto de una empresa no es evitar
los riesgos o suprimirlos, el riesgo es inherente a toda actividad...El reto como gestores y lideres
empresariales es hacer un adecuado manejo del riesgo mediante su gestidn, mitigacion y control” (p. 4)
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El riesgo financiero posee una naturaleza dual, por un lado, representa amenazas que pueden deteriorar la
salud financiera (caida de ingresos, pérdidas o quiebras), y por otro, constituye un motor de oportunidades
que impulsa la toma de decisiones estratégicas con valor agregado. De acuerdo a Bernstein (1996), “la
esencia de la gestién del riesgo radica en maximizar las areas donde tenemos cierto control sobre el
resultado, minimizando aquellas donde no lo tenemos” (p. 197). De manera complementaria, Hull (2018)
enfatiza que la gestion del riesgo debe tener una orientacion estratégica y generadora de valor, pues una
empresa que administra eficazmente sus riesgos obtiene una ventaja competitiva frente a aquellas que no
lo hacen (p. 604).
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En la literatura financiera se reconocen diversas tipologias del riesgo, entre las cuales destacan, el riesgo de
mercado, variaciones adversas en tasas de interés, tipo de cambio, precios de commodities, etc; riesgo de
liquidez, incapacidad de convertir activos en efectivo sin pérdidas significativas; riesgo operacional, fallas
internas, fraudes, procesos deficientes o eventos externos inesperados; riesgo estratégico, errores en
decisiones corporativas, cambios en el entorno competitivo o tecnoldgico; y el riesgo de crédito, como la
posibilidad de que una contraparte incumpla total o parcialmente con las obligaciones contractuales con la
empresa, que podria resultar en pérdidas econémicas (Poblacidon, 2013; Olasagasti, 2015).

Para la gestién del riesgo de crédito, Fight (2004) desarrolla un enfoque practico en Credit Risk
Management, describiendo metodologias de evaluacidén que integran tanto factores financieros como no
financieros, interrelacionados entre si, tales como el entorno, la industria, la posicion competitiva, los
riesgos financieros y de gestion, y la estructura del préstamo (Fight, 2004, p. 3). Este enfoque permite
cuantificar el riesgo de crédito mediante modelos que combinan variables cualitativas y cuantitativas,
fortaleciendo la estimacién de la probabilidad de incumplimiento y las pérdidas esperadas.

Por otro lado, autores del area financiera latina han profundizado en el analisis de estados financieros como
herramienta central de diagndstico del riesgo. Por ejemplo, Cérdoba (2014) en Andlisis financiero insiste en
que los ratios de liquidez, solvencia, rentabilidad y rotaciones son fundamentales para identificar la
vulnerabilidad de una empresa y empezar tanto a analizar, como gestionar el riesgo. Del mismo modo,
Palomares y Peset (2015) sefialan que los andlisis horizontal y vertical “pueden contribuir a centrar la
atencién sobre algunos indicadores, en caso de que éstos describan un comportamiento anémalo” (p. 290).
Esta observacién refuerza la idea de que el analisis financiero no solo cumple una funcion descriptiva, sino
también predictiva, al facilitar la deteccién temprana de posibles desequilibrios o riesgos latentes en la
estructura contable. En este sentido, el uso sistematico de estas herramientas permite al analista identificar
patrones de comportamiento que, al compararse con ejercicios anteriores o con estandares del sector,
evidencian tendencias que podrian afectar la estabilidad o la solvencia futura de la empresa.

Desde una perspectiva reciente, diversos estudios evidencian que las organizaciones que implementan
sistemas integrales de Enterprise Risk Management (ERM) tienden a presentar una menor volatilidad en
sus resultados financieros y una mayor capacidad de recuperacion frente a escenarios de crisis. En esta
linea, Adhariani (2022) destaca que “los resultados confirman que la ERM complementa los principios de
ética del cuidado aplicados por una empresa para mitigar la volatilidad de las ganancias” (p. 86). Asimismo,
Shad et al. (2022) encuentra que las compafiias con modelos de riesgo maduros obtienen costos de deuda
inferiores, gracias a calificaciones crediticias mas favorables. Los estudios muestran una tendencia clara, las
empresas con mayor madurez en la gestién integral del riesgo presentan costos de financiamiento
significativamente mas bajos, derivados de una mejor evaluacién crediticia y una menor percepcién de
riesgo por parte de los inversionistas.
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Modelos y marcos de gestion del riesgo

La gestion moderna del riesgo financiero ha evolucionado desde un enfoque reactivo hacia un modelo
estratégico e integrado, donde las decisiones sobre exposicion al riesgo se vinculan directamente con la
planeacién corporativa, la rentabilidad y la sostenibilidad. Este cambio responde a la necesidad de las
organizaciones de anticipar los efectos de la volatilidad global, la inflacion, las tasas de interés y los factores
geopoliticos sobre su desempefio, segln la norma ISO 31000:2018, la gestion del riesgo es un proceso
coordinado para dirigir y controlar una organizacién con respecto al riesgo, enfatizando que debe ser
sistematica, estructurada y orientada a la mejora continua (International Organization for Standardization -
ISO, 2018).

Este enfoque amplia la vision propuesta en la ISO 9001:2015, donde el riesgo se entiende como el efecto
de la incertidumbre, para establecer una metodologia transversal aplicable a todos los niveles
organizacionales. Cérdoba (2014) sefiala que la identificacion y valoracién del riesgo deben sustentarse en
el conocimiento de la estructura financiera y la capacidad de generacion de flujo de efectivo, lo que
demuestra que el analisis financiero constituye la base de toda gestién del riesgo eficaz. Existen diversos
modelos conceptuales que guian la gestién del riesgo financiero. Entre los mas utilizados destacan el
modelo de Valor en Riesgo (Value at Risk, VaR), los modelos de riesgo crediticio basados en probabilidad de
incumplimiento (PD), pérdida dado el incumplimiento (LGD) y exposicion en caso de incumplimiento (EAD),
asi como el modelo de gestion integral del riesgo empresarial (Enterprise Risk Management, ERM).

El Enterprise Risk Management (ERM) representa la evolucién mds avanzada de la gestion del riesgo, al
integrar los distintos tipos de exposicion bajo una sola estructura estratégica, como resalta Everson et al.,,
(2017) en el Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission (COSO), el ERM
proporciona una vision integral de los riesgos que afectan el logro de los objetivos organizacionales,
fomentando una cultura de toma de decisiones basada en la informacién y en el valor. Estudios como el de
Gao et al. (2025) demostraron que la adopcién de sistemas de gestidn integral del riesgo (ERM) se asocia
con una mayor calidad en los reportes financieros y una menor volatilidad futura tanto en los flujos
operativos como en los rendimientos bursatiles, evidenciando que la gestién del riesgo se traduce en
estabilidad y generacion de valor sostenible.

Del mismo modo, Palomares y Peset (2016) afirman que el anélisis sistematico de los estados financieros es
el primer paso para la deteccién temprana de riesgos y para establecer politicas correctivas que aseguren
la continuidad empresarial, también mencionan algunos indicadores y razones financieras claves para el
andlisis financiero que permiten detectar alertas tempranas en la gestién empresarial como, la razén
corriente (activo corriente/pasivo corriente) y la prueba 4cida, que determinan la capacidad de la empresa
para convertir activos en efectivo sin pérdidas significativas, indicadores de rentabilidad, como el ROA
(retorno sobre activos) y el ROE (retorno sobre el patrimonio), que muestran la capacidad de las decisiones
corporativas para generar valor, y apalancamiento financiero y cobertura de intereses que permiten evaluar
la capacidad de la empresa para cumplir sus obligaciones y mantener una estructura financiera sostenible
(Cérdoba, 2014; Palomares y Peset, 2016).

Estas afirmaciones vinculan el ERM con la practica contable y de andlisis financiero, resaltando que la
medicién constante del riesgo a partir de informacion verificable constituye la base de un gobierno
corporativo sélido. En este marco el éxito de un modelo de gestion del riesgo depende de su alineacion con
los principios de gobierno corporativo y la estrategia global de sostenibilidad; la ISO 31000, junto con los
estandares Basilea Ill y COSO ERM, coincide en que la gestion del riesgo debe integrarse en la cultura
organizacional, asignando responsabilidades claras, promoviendo la transparencia y fortaleciendo la
comunicacion entre niveles directivos (Hao, y Sarpong, 2018; He, 2021).
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Calificadoras de Riesgo

Las agencias calificadoras de riesgo como Moody’s, Standard & Poor’s y Fitch Ratings desempefian un papel
determinante en la evaluacién del riesgo financiero y en la estabilidad del sistema crediticio global. Sus
calificaciones no solo reflejan la capacidad de una entidad para cumplir con sus obligaciones financieras,
sino que también condensan la percepcién del mercado respecto a su perfil de riesgo y solvencia.
Investigaciones recientes evidencian que las variaciones en las calificaciones crediticias ya sean mejoras
(upgrades) o degradaciones (downgrades), constituyen indicadores sensibles de los cambios estructurales
en la exposicion al riesgo y de la respuesta de las organizaciones ante fluctuaciones econdmicas (Altman,
1998; Ballis, 2024). Del mismo modo, se ha demostrado que los procesos de migracién de calificaciones
estan estrechamente condicionados por los ciclos macroecondmicos, lo que revela que las agencias ajustan
sus evaluaciones segln el comportamiento del entorno y las politicas de gestion interna del riesgo
(Kalkbrener y Packham, 2024).

Por su parte, Hung (2022) destaca que, aunque existen diferencias metodoldgicas entre Moody’s, S&P y
Fitch, todas incorporan de manera consistente factores financieros, de gobernanza y de desempefio
corporativo, consolidando su papel como herramientas esenciales en los andlisis integrales de riesgo
crediticio. En conjunto, estos estudios demuestran que considerar las valoraciones de las agencias
calificadoras dentro de un andlisis de riesgo proporciona una visién de estudio amplia y dindmica, al integrar
variables de mercado, desempefio financiero y confianza institucional en la toma de decisiones estratégicas.

3. METODO

El presente trabajo se desarrollé bajo un enfoque descriptivo-analitico, orientado a examinar el perfil de
riesgo financiero y estratégico de Grupo Bimbo a nivel global mediante la aplicacién de marcos conceptuales
y herramientas propias del Risk Management, a su vez, el objetivo metodoldgico busca integrar una visién
holistica de la gestién del riesgo empresarial, evaluando cémo la compafiia equilibra rentabilidad,
apalancamiento, sostenibilidad y gobierno corporativo en un entorno econémico global cambiante.

Enfoque metodolégico

La metodologia adoptada combina el andlisis cualitativo y cuantitativo, se parte de un enfoque descriptivo,
gue permite caracterizar las practicas de gestién del riesgo, y analitico, orientado a interpretar la relacién
entre variables financieras, estratégicas y estructurales. No se busca establecer causalidades estadisticas,
sino identificar patrones de comportamiento financiero y corporativo que evidencien el nivel de madurez
en la gestion del riesgo. Tal como plantea Cordoba (2014), el analisis financiero permite conocer la situacion
econdmica y financiera de una empresa para facilitar la toma de decisiones adecuadas en materia de
inversion y control. Este principio sustenta la eleccion de indicadores que permiten evaluar la exposicion y
la capacidad de respuesta ante eventos adversos.

Ordenamiento de las fuentes de informacion
El andlisis se fundamenta en informacién secundaria proveniente de fuentes institucionales y cientificas
verificadas:

Fuentes institucionales
e Reporte consolidado de Grupo Bimbo 2023-2024.
e Informe numérico presentado a la Bolsa Mexicana de Valores (BMV).
e C(alificaciones crediticias de Fitch Ratings, Moody’s Investors Service y S&P Global Ratings.
e Datos de mercado obtenidos de MarketScreener.
e Normas ISO 9001:2015 e ISO 31000:2018.
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Fuentes cientificas

e Fight (2004), Credit Risk Management;

e Cérdoba Padilla (2014), Analisis financiero;

e Palomaresy Peset (2016), Estados financieros: interpretacion y analisis;

e Articulos recientes del Journal of Financial Regulation and Compliance (2023) y del International
Journal of Risk and Financial Management (2022), que sustentan la efectividad del Enterprise Risk
Management (ERM).

La informacion fue contrastada entre distintas fuentes institucionales y cientificas para garantizar
consistencia, confiabilidad y rigor metodoldgico en el andlisis.

Criterios de analisis e interpretacién de variables
El estudio considera variables financieras y estratégicas que permiten evaluar el perfil de riesgo de Grupo
Bimbo:

e Indicadores financieros cuantitativos: liquidez corriente, razén de endeudamiento, rentabilidad
sobre activos (ROA), rentabilidad sobre patrimonio (ROE), margen operativo, margen EBITDA vy
cobertura de intereses.

e Indicadores cualitativos: gobierno corporativo, sostenibilidad, gestion de capital humano y
exposicion macroecondémica.

e El andlisis busca establecer cdmo estas dimensiones reflejan la solidez financiera y la madurez del
modelo de riesgo corporativo.

Alcance y limitaciones

El periodo de observacion abarca los ejercicios 2023 y 2024, tomando como base los estados financieros
auditados y la informacion publica consolidada. El trabajo no incluye modelizacion cuantitativa de
indicadores como Probability of Default (PD), Loss Given Default (LGD) o Value at Risk (VaR), dada la
naturaleza de memoria analitica profesional. Sin embargo, se realizan aproximaciones cualitativas e
interpretativas que permiten evaluar la gestion del riesgo bajo los marcos tedricos del Enterprise Risk
Management (ERM) y de los modelos crediticios propuestos por Fight (2004). Adicionalmente, algunos
indicadores financieros y ratios fueron calculados directamente por el autor a partir de los estados
financieros consolidados de Grupo Bimbo (2023-2024) y la informacién publica reportada a la Bolsa
Mexicana de Valores.

Herramientas analiticas

Se aplicaron métodos de analisis financiero tradicional (lectura horizontal y vertical, indicadores de liquidez,
rentabilidad, apalancamiento y cobertura de deuda), complementados con la revisién de calificaciones
crediticias y métricas de riesgo corporativo, con el fin de identificar fortalezas, vulnerabilidades y tendencias
de exposicion. La lectura integradora de datos financieros, regulatorios y cualitativos permite construir una
vision transversal del riesgo corporativo, alineada con los estandares de la disciplina financiera moderna.

Sintesis de los aprendizajes

El desarrollo de esta memoria de grado permitié consolidar competencias clave del programa de Finanzas,
particularmente en el analisis integral del riesgo y la interpretacion critica de la informacion financiera, a
través de la aplicacién de herramientas de Risk Management al caso de Grupo Bimbo, se fortalecieron
habilidades en la lectura e interpretacion de estados financieros, la evaluacion de indicadores de liquidez,
rentabilidad y apalancamiento, y la comprensién de cémo los marcos normativos internacionales se
traducen en practicas reales de mitigacion de riesgo empresarial.
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Asimismo, la experiencia de analisis fomentd una visién mas amplia sobre la interdependencia entre
sostenibilidad, gobierno corporativo y valor financiero, permitiendo integrar perspectivas cuantitativas y
cualitativas para evaluar el desempefio corporativo. Este ejercicio evidencio la importancia de gestionar el
riesgo no como una variable aislada, sino como un componente estructural de la estrategia empresarial,
reafirmando la competencia profesional para aplicar modelos financieros en contextos reales de decisién.

4. PRESENTACION DE LA EXPERIENCIA

La presente seccidn expone la experiencia analitica desarrollada en el marco de la asignatura Risk
Management del programa de Finanzas de la Universidad El Bosque, enfocada en el analisis del riesgo
financiero y estratégico de Grupo Bimbo S.A.B. de C.V. El propdsito fue aplicar los fundamentos tedricos y
técnicos del Risk Management a un caso real, evaluando la exposicion y resiliencia financiera de una
corporacioén global frente a un entorno econémico cambiante.

Presentacidn corporativa de Grupo Bimbo

Grupo Bimbo, S.A.B. de C.V,, fundada en 1945 en Ciudad de México, es una empresa multinacional lider
mundial en la industria de la panificacién y alimentos de consumo, a lo largo de casi ocho décadas, ha
consolidado un modelo de negocio basado en la diversificacién geogréfica, la innovacién y la sostenibilidad,
convirtiéndose en una de las compafiias mexicanas con mayor presencia global.

Al cierre de 2024, Grupo Bimbo cuenta con 223 panaderias y plantas de produccion distribuidas en 35
paises, con operaciones en América, Europa, Asia y Africa. Su infraestructura se complementa con mas de
1,500 centros de venta y una red de distribucion de mas de 58,000 rutas, considerada una de las mas
grandes del mundo. Emplea a mdas de 152,000 colaboradores y produce mas de 9,000 productos que
abarcan pan de caja, bolleria, pan dulce, pastelitos, tortillas, galletas, y snacks salados, comercializados bajo
mas de 100 marcas.

En 2024, Grupo Bimbo reafirmé su posicion como la panificadora mas grande del mundo y una de las
empresas de alimentos mds reconocidas globalmente, con ventas netas récord de 408,335 millones de
pesos y una La utilidad antes de Financiamiento, Impuestos, Depreciacion y Amortizacién - UAFIDA ajustada
de 55,473 millones, impulsadas por su desempefio en México y EAA (Europa, Asia y Africa). Ademas, alcanzé
un margen bruto del 52.6 %, evidenciando su capacidad de eficiencia y control de costos en un entorno
global desafiante (Grupo Bimbo, 2024a).

La misién de Grupo Bimbo es “Alimentos deliciosos y nutritivos en las manos de todos”, reflejando su
compromiso con la sostenibilidad y la innovacién social. En este sentido, el grupo ha integrado estrategias
de energia renovable y circularidad productiva, alcanzando un 97 % de uso de electricidad renovable a nivel
globaly el 100 % en 28 de los 35 paises donde opera. A través de su programa RE100 y su plataforma Bimbo
Connected Sustainability Energy, la empresa busca alcanzar la neutralidad total de emisiones antes de 2050
(Grupo Bimbo, 2024a; Grupo Bimbo, 2024b; Grupo Bimbo, 2024c). Por su trayectoria, solidez financiera y
liderazgo global, Grupo Bimbo representa un caso ejemplar de gestion integral del riesgo financiero,
operativo y reputacional, consolidando su modelo de expansion responsable y su enfoque de largo plazo
en sostenibilidad, innovacién y gobernanza.
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Anadlisis del entorno y estrategia de Grupo Bimbo
Crecimiento en Mercados

Tabla 1.
Proyecciones de Crecimiento en la Industria de Panificacion (2024)
Growth Projections in the Baking Industry (2024)

Indicador Valor Actualizado
Tamafio del mercado en 2024 USD 480.2 mil millones
Proyeccion de CAGR 2025-2032 5.45 %

Crecimiento esperado en categorias de pan
y pasteles (2024-2029)

Nota: Elaboracién propia a partir de datos tomados de Fortune Business Insights (2025) y Grand View
Research (2024).

6.2%

Segun Fortune Business Insights (2025), el mercado global de productos de panificacion alcanzé un valor de
USD 480.23 mil millones en 2024 y se proyecta que supere los USD 731.69 mil millones para 2032, con una
tasa de crecimiento compuesta (CAGR) del 5.45 %. Por su parte, Grand View Research (2024) estima un
tamafio de USD 495.6 mil millones en 2023, con un crecimiento anual del 5.4 % hasta 2030 (ver tabla 1).
Estas cifras reflejan una aceleracién del crecimiento global respecto a los promedios histéricos, impulsada
por la expansién en mercados emergentes y la mayor demanda de productos de conveniencia, pan
artesanal y alimentos con valor nutricional agregado. El aumento de la poblacién y la urbanizaciéon en
regiones como Medio Oriente, Africa y América Latina continda siendo el principal motor de crecimiento
del sector. Estas regiones muestran un incremento sostenido en el consumo de productos de panificacion,
apoyado por la adopcién de dietas occidentales en mercados asidticos y la diversificacion de formatos de
consumo, como pan integral, artesanal o de larga duracién, lo que amplia el mercado potencial (Fortune
Business Insights, 2025; Grupo Bimbo, 2023).

La expansion de Grupo Bimbo en mercados emergentes representa una oportunidad estratégica de
crecimiento y mitigacién de riesgo regional. La compafiia puede fortalecer su posicién mediante inversiones
en innovacién y adaptaciéon de productos a las preferencias locales (por ejemplo, panes de arroz o con
granos autéctonos), asi como mediante alianzas y adquisiciones selectivas que consoliden su presencia en
regiones de alta proyeccion demografica. Estas estrategias, acompafiadas de una politica sdlida de
sostenibilidad y digitalizacion de la cadena de suministro, contribuyen a reducir la exposicion ante riesgos
de oferta, tipo de cambio y volatilidad de demanda (Grupo Bimbo, 2024a; Grupo Bimbo, 2024c¢)

Fragmentacion de la Industria

La industria de la Panificacion continta altamente fragmentada, con mas de 320.000 establecimientos
activos a nivel mundial segin Euromonitor como se menciona en el informe BVM de Grupo Bimbo (2023),
en 2024 se observé una tendencia hacia la consolidacion, ya que, mas del 80% de los fabricantes planearon
expandirse mediante fusiones y adquisiciones, impulsados por la demanda de productos saludables y
sostenibles (L.E.K. Consulting & Houlihan Lokey, 2024). A pesar de que Grupo Bimbo es el lider mundial
indiscutible, posee solo el 3.8 % del mercado global, siendo 1.2 veces mayor que el segundo jugador mas
grande. La competencia proviene de pequefias panaderias artesanales (40.9 %) y marcas privadas de
minoristas (9.1 %), cabe resaltar que los 10 principales fabricantes representan apenas el 13.4 % del
mercado mundial, y ninguno supera el 4 % de participacion, lo que evidencia una estructura atomizada
donde las panaderias artesanales y las marcas privadas dominan el segmento minorista (Grupo Bimbo,
20244, p. 112).
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La fragmentacion regional también es significativa, Norteamérica representa el 21 % del mercado global de
panificacién (USD $134.5 mil millones), Europa Occidental el 23.1 %, Latinoamérica el 19.2 % vy en Asia el
18.6 %. En México, Bimbo lidera con 17.4 % de participacion, seguido por marcas artesanales y privadas,
mientras que en Estados Unidos posee una cuota del 8.1 % y en Canada del 10.6%, seglin Global Data en
Grupo Bimbo, (2024a).

El mercado de botanas saladas comparte la misma naturaleza fragmentada, con un valor estimado de USD
$194.4 mil millones y un CAGR de 4.5 % (2023-2028), este segmento refleja un crecimiento paralelo al de
la panificacion, influenciado por las tendencias de consumo saludable, portabilidad y conveniencia. Grupo
Bimbo figura entre los 10 principales jugadores del mundo en snacks, con una cuota cercana al 1 %, segln
su informe anual 2024. (Grupo Bimbo, 2024a; Grupo Bimbo, 2024c).

Tendencias Globales hacia Dietas Saludables y Sostenibles

Los consumidores globales estan priorizando productos con ingredientes mas simples, menor azlcar y
opciones saludables. De acuerdo con Nielsen 1Q (2024), 30 % de los consumidores globales buscan
alimentos con bajo contenido de azucar y ha crecido la demanda de productos “plant-based” que ofrezcan
beneficios funcionales. De igual forma, estudios de Global Data en grupo Bimpo (2024a) destaca que el
enfoque en alimentos clean label con transparencia e ingredientes naturales y procesos sustentables, se ha
reforzado como tendencia en la evolucién de la alimentacién saludable. En esta misma linea, la combinacion
de salud y sustentabilidad estd cada vez mas integrada en las decisiones de compra, los consumidores
exigen alimentos mas nutritivos y productos cuya produccién sea respetuosa con el medio ambiente.

En este contexto, Grupo Bimbo ha fortalecido su modelo de negocio mediante una gestién del riesgo
integral (ERM), que articula innovacion nutricional, eficiencia ambiental y gobernanza corporativa, esta
vision de Risk Management no se limita a mitigar amenazas, sino que busca transformar los riesgos del
entorno en ventajas competitivas sostenibles, alineando los pilares del modelo COSO ERM con los principios
de sostenibilidad y creacién de valor a largo plazo.

Bajo el eje Para Ti, la compafiia ha identificado como riesgos criticos las presiones regulatorias sobre
etiquetado nutricional, los cambios en las preferencias del consumidor y la exposicion reputacional por
practicas alimentarias no saludables. En respuesta, ha redisefiado su portafolio de productos logrando que
el 99 % de sus referencias estén libres de colorantes y sabores artificiales, incorporando una creciente
proporcion de granos enteros, fibra dietaria y proteinas vegetales (Grupo Bimbo, 2024c, p. 12). Este cambio,
ademas de cumplir con normativas internacionales y locales sobre salud publica, reduce el riesgo
reputacional y de cumplimiento normativo, al tiempo que mejora su posicionamiento frente a
consumidores mas informados. Destaca su linea Bimbo Sin Gluten, con certificacion oficial de productos
libres de gluten y lactosa, que le ha permitido capturar participacion en nichos de alto crecimiento sin
comprometer su rentabilidad.

En el frente ambiental, la gestidn del riesgo climatico y de suministro se integra en su eje Para la Naturaleza,
con una estrategia de mitigacion que aborda tanto riesgos fisicos como de transicion; al cierre de 2024, el
94 % de sus empaques eran reciclables, y la compafiia mantiene la meta de alcanzar el 100 % reciclable,
biodegradable o compostables en 2025, en linea con su programa Cero Desperdicios (Grupo Bimbo, 2024c,
p. 19). Este avance contribuye a mitigar riesgos regulatorios futuros derivados de normativas ambientales
mas estrictas, al tiempo que refuerza su resiliencia operativa frente a posibles aumentos en los costos de
materiales no sostenibles.
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De forma paralela, el 92 % de la electricidad utilizada por Bimbo proviene de fuentes renovables, lo que
disminuye la exposicién al riesgo energético y de precios de combustibles fdsiles. La empresa cuenta con
mas de 7,700 vehiculos con combustibles alternos, de los cuales 4,200 son eléctricos, conformando la flota
eléctrica de reparto mas grande de América Latina. Esta iniciativa reduce las emisiones directas de CO, y el
riesgo de transicion asociado al cambio hacia economias bajas en carbono. Ademads, Bimbo ha
implementado programas de agricultura regenerativa en mds de 300,000 hectareas, mitigando el riesgo de
interrupcion en el suministro de materias primas, fortaleciendo la trazabilidad y asegurando una produccién
resiliente ante eventos climaticos extremos (Grupo Bimbo, 2024c).

Desde la perspectiva de gobernanza y sostenibilidad corporativa, Bimbo consolida su gestion del riesgo
reputacional y financiero a través de la obtencion de certificaciones internacionales como 1SO 14001
(gestién ambiental), ISO 50001 (eficiencia energética) y la inclusién en el S&P/BMV Total México ESG Index,
lo cual refuerza la confianza de inversionistas institucionales. En 2024 fue reconocida por décimo afio
consecutivo como una de las World’s Most Ethical Companies por el Ethisphere Institute, reafirmando su
alineacion con los estandares globales de ética y transparencia (Grupo Bimbo, 2024c). En materia
nutricional, la participacién de Grupo Bimbo en la Iniciativa de Acceso a la Nutricién (ATNI) refleja su
compromiso con la gestion del riesgo social, al abordar los impactos de sus productos en la salud publica.
En 2024, la compaiiia ocupd el cuarto lugar global en el indice, destacando por su transparencia, innovacion
responsable y objetivos de reduccién en azlcares y grasas saturadas (Grupo Bimbo, 2024a). Estas acciones
fortalecen su perfil de riesgo crediticio y su estabilidad operativa, al mantener una alta correlacién entre
desempefio ESG, percepcién de mercado e indices de sostenibilidad.

Estabilidad de la Industria

Grupo Bimbo opera dentro de la industria global de alimentos y bebidas, con un enfoque principal en la
produccion y comercializacion de productos de panificacion y snacks, segmentos que histéricamente han
mostrado una demanda esencial e ineldstica, incluso en contextos econdmicos adversos. Esta caracteristica
le otorga al sector una notable estabilidad estructural, impulsada por la naturaleza basica de sus productos
y por la amplia diversificacién geogréfica y de portafolio de las compafiias lideres (Grupo Bimbo, 2024c). En
su Reporte Anual Integrado 2024 “Acciones que Transforman”, Grupo Bimbo registré ventas netas
consolidadas por 408,335 millones de pesos mexicanos (aproximadamente USD 23.7 mil millones), lo que
representa un incremento de 2.1 % en comparacion con 2023, y un crecimiento compuesto sostenido del
6.3 % en los Ultimos cinco afios. Este resultado refleja la resiliencia del negocio frente a la inflacion global y
la volatilidad de materias primas, sustentada en la fortaleza de sus marcas, la eficiencia logistica y la
expansion en mercados emergentes.

Competencia y Factores de Exito

La industria global de panificacion continda siendo altamente competitiva y fragmentada, donde los
factores de éxito se concentran en la innovacién del portafolio, el valor percibido, la calidad constante y la
eficiencia operativa. Grupo Bimbo mantiene una ventaja competitiva solida sustentada en el poder de sus
marcas, como Bimbo®, Marinela®, Tia Rosa®, Oroweat®, Entenmann’s®, Sara Lee® y Ricolino®, entre otras,
que le otorgan una fuerte recordacion y preferencia entre los consumidores. En 2024, la compafiia
fortalecid su propuesta de valor a través de mas de 9,000 productos activos y una presencia global en 35
paises, lo que le permite adaptarse a los gustos y habitos de consumo locales mediante innovacion
nutricional y empaques sostenibles. Su eficiencia operativa también representa un pilar clave: Bimbo ha
avanzado hacia una cadena de suministro mas resiliente y digitalizada, con un modelo de distribucién que
supera las 58,000 rutas y mas de 223 plantas de produccién, optimizando costos logisticos y asegurando
disponibilidad en tiempo real a través de tecnologias como el Internet Industrial de las Cosas (lloT) y
sistemas de planificacién avanzada (Grupo Bimbo, 2024c, p. 17).
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En el frente de la competencia directa, en Norteamérica enfrenta a Flowers Foods, de J.M. Smucker y McKee
Foods, mientras que en Europa la competencia proviene principalmente de panaderias artesanales y marcas
privadas, que dominan alrededor de 75,000 establecimientos, segin GlobalData (2024). Sin embargo, el
liderazgo de Bimbo se mantiene gracias a una estrategia de crecimiento por adquisiciones y sostenibilidad
a largo plazo, enfocada en la agricultura regenerativa y la seguridad de insumos clave como el trigo. En
2024, la compafiia amplid sus programas de agricultura regenerativa a mas de 300,000 hectareas,
promoviendo la restauracién del suelo, la trazabilidad y la reduccién de la huella ambiental (Grupo Bimbo,
2024c, p. 172). Estas acciones fortalecen su cadena de suministro ante la volatilidad global de precios
agricolas, mientras su modelo de expansion, basado en innovacién, adquisiciones locales y proximidad
logistica.

Impacto de Cambios Sociales, Tecnolégicos, Politicos y Legales

El cambio en los habitos de consumo continta redefiniendo el panorama de la industria alimentaria. Los
consumidores muestran una clara inclinacién hacia productos con perfiles nutricionales mas equilibrados,
libres de azucares afadidos, grasas trans o conservadores, y elaborados con ingredientes naturales o
integrales. En este contexto, Grupo Bimbo ha reforzado su estrategia de innovacion saludable, consolidando
su portafolio bajo el principio de nutricion positiva. En 2024, aproximadamente el 42 % de las ventas
globales provinieron de productos con perfiles reformulados y mejorados nutricionalmente, entre las
innovaciones destacan lanzamientos como Good Zero y Panes Vital, pan sin azlcares afiadidos ni
conservadores, y nuevas lineas con granos enteros, proteinas vegetales y fibras naturales, que responden a
la demanda social de bienestar y alimentacién consciente (Grupo Bimbo, 2024c).

En cuanto a los cambios tecnoldgicos, la transformacion digital se ha convertido en un pilar esencial de la
eficiencia operativa y de la gestion del riesgo en Grupo Bimbo; en 2024, la compafiia consolidé su programa
“GB Connected”, basado en tecnologias de automatizacion industrial e IloT, que integran la operaciéon de
plantas, consumo energético y distribucion en tiempo real. Gracias a esta digitalizacion, Bimbo logré una
mejora del 14 % en productividad energética y una reduccion del 8 % en costos operativos frente a 2021
(Grupo Bimbo, 2024a). El fortalecimiento de su Centro Global de Innovacién y Transformacion Digital
permitié incorporar herramientas de inteligencia artificial, andlisis predictivo y digital twin para optimizar
rutas, demanda e inventarios, reduciendo los tiempos de entrega en 12 % y mejorando la trazabilidad en
mas de 58,000 rutas activas. Estas inversiones no solo impulsan la competitividad de Bimbo, sino que
también reducen su exposicién a riesgos logisticos, energéticos y productivos, consoliddndola como
referente tecnoldgico en la industria de la panificacion global.

El entorno regulatorio ha tenido un impacto directo en la gestion de costos y en la formulacion de
estrategias comerciales. En México, la reforma de etiquetado frontal (NOM-051), que exige advertencias
claras sobre exceso de azucar, sodio o grasas saturadas, incrementd los costos de produccidén en
aproximadamente un 2 % por ajustes en empagques y reformulacién de productos (Grupo Bimbo, 2024). En
mercados como Chile, las politicas de rotulacién mediante sellos frontales mdltiples generaron una
disminucion de hasta 70 % en las ventas de productos con tres advertencias, segun Revista Summa (2024),
mientras que en Argentina el consumo de panificados y galletas dulces cayd 16 % en medio de la aplicacién
de nuevas regulaciones y la pérdida de poder adquisitivo (Ruano en Sudoesteba, 2023). Estos entornos
regulatorios y econdmicos diversos han llevado a Bimbo a anticipar los cambios normativos mediante
innovacion regulatoria, fortaleciendo sus departamentos de Compliance y Asuntos Publicos, e impulsando
la reformulacién de productos para mitigar los riesgos legales y reputacionales asociados a los nuevos
marcos normativos alimentarios.
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Entorno Macroeconémico

En 2024, Grupo Bimbo operd en un contexto macroecondmico caracterizado por tasas de interés elevadas,
presién inflacionaria persistente y volatilidad cambiaria en varias de sus principales regiones. Conforme al
reporte anual, la deuda total de la compafiia ascendid a $150,906 millones de pesos mexicanos, frente a
$109,935 millones en 2023, debido principalmente al financiamiento de inversiones estratégicas y al
impacto de una depreciacién del peso mexicano del 20 % frente al délar (Grupo Bimbo, 2024a, p. 148). El
costo promedio de la deuda se situd en 6.51 %, con una composicion de 53 % en dodlares estadounidenses,
36 % en pesos mexicanosy 6 % en euros, lo que refleja una exposicién relevante al riesgo de tipo de cambio,
ademds, el resultado integral de financiamiento alcanzé $12,579 millones, un aumento del 20.4 % frente a
2023, impulsado por mayores tasas de interés y una deuda neta mas alta, aunque parcialmente
compensado por una menor pérdida cambiaria (Grupo Bimbo, 2024a)

El entorno internacional también influyd directamente en sus costos financieros y operativos. De acuerdo
con el Banco Mundial (2025), la inflacién global observada en 2024 fue de aproximadamente 3,0 %. El FMI
(2024) reportd una inflacion global promedio del 5.6 %, mientras que en México fue del 4.21 % vy Brasil
12.15 % (tasa SELIC), por su parte, Argentina continué en niveles hiperinflacionarios, afectando
significativamente los costos laborales y de materias primas (Grupo Bimbo, 2024a). La exposicidon cambiaria
de Bimbo, con 67 % de sus ingresos provenientes de mercados internacionales, implicd una sensibilidad
elevada ante la volatilidad del délar. No obstante, la compafiia aplicd coberturas financieras activas para
mitigar el impacto de las fluctuaciones en trigo, azlcar y combustibles, sus principales insumos, logrando
mantener su margen bruto en 52.6 %, con una expansion de 120 puntos base respecto a 2023, impulsada
por la reduccion de precios internacionales de materias primas (Grupo Bimbo, 2024a; Grupo Bimbo, 2024c).

La industria global de alimentos, particularmente el segmento de panificacién y snack se encuentra en una
fase de madurez, caracterizada por un crecimiento estable, alta penetracidon en mercados desarrollados y
fuerte competencia basada en innovacién, eficiencia operativa y diferenciacion de marca. Grupo Bimbo ha
sostenido su liderazgo global mediante estrategias activas de expansidon y diversificacion geografica,
especialmente en mercados emergentes como India, Brasil y regiones de Africa y Medio Oriente, donde el
consumo de productos de panificacion mantiene tasas de crecimiento superiores al promedio global. Estas
operaciones estratégicas, junto con adquisiciones de empresas locales y la adaptacién de portafolios a
gustos y habitos regionales, le han permitido a la compafiia mantener un ritmo de expansién por encima de
la industria y compensar la madurez de los mercados tradicionales en América del Norte y Europa.

Anilisis de Gerencia de Grupo Bimbo

Accionistas Principales

Grupo Bimbo es una empresa publica que cotiza en la Bolsa Mexicana de Valores bajo el ticker BIMBOA
desde 1980. A la fecha del 30 de abril de 2025, existen 4,315,824,333 acciones Serie “A” en circulacion,
ordinarias, nominativas y sin expresion de valor nominal. Durante 2024 se cancelaron mas de 61 millones
de acciones en tesoreria, fortaleciendo la estructura accionaria.

El 71.6 % del capital social estd concentrado en seis sociedades, encabezadas por Normaciel S.A.P.I. de C.V.
con una participacion del 40.7 %, seguida por Promociones Monser (12.7 %), Philae (5.4 %), Grupo Valacci
(5.1 %), Banco Nacional de México como fiduciario (4.0 %) y Marlupag (3.7 %). Esta concentracion accionaria
otorga a Normaciel, vehiculo de inversién de la familia Servitje, una influencia significativa sobre las
decisiones estratégicas y de gobierno corporativo de la compafiia. Adicionalmente, algunos miembros del
Consejo y directivos relevantes poseen participaciones individuales superiores al 1 %, generalmente
depositadas en fideicomisos o sociedades tenedoras, bajo esquemas de restriccion y sin libre disposicion
(Grupo Bimbo, 2024c, p. 187).
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La combinacién de control familiar y participacién institucional permite que Bimbo mantenga una visién
estratégica de largo plazo, al tiempo que conserva la confianza de inversionistas globales. La figura de Daniel
Servitje como presidente ejecutivo refuerza este equilibrio entre continuidad familiar y estandares
modernos de gobernanza.

Estructura organizacional

En abril de 2024, la compafiia implementd un nuevo modelo de gobernanza con la creacion de la figura de
presidente ejecutivo, asumida por Daniel Servitje, y el nombramiento de Rafael Pamias Romero como
director general. Esta separacion entre supervision estratégica y gestion operativa busca fortalecer la toma
de decisiones, alinearse con mejores practicas internacionales y preparar a la empresa para manejar la
complejidad de operar en mas de 30 paises.

La gobernanza de Grupo Bimbo se articula a través de consejos regionales y comités de gestién locales que
reportan a la matriz; cada regién (América, Europa, Asia y Africa) tiene autonomia operativa, pero debe
seguir directrices globales en materia de eficiencia, ética empresarial, cumplimiento normativo y
sostenibilidad. Esta estructura descentralizada pero integrada permite que la estrategia corporativa se
adapte a regulaciones locales, contextos econdmicos y culturales diversos, sin perder coherencia global. Un
elemento clave de esta gobernanza global es su alineacion con objetivos de sostenibilidad corporativa. Las
operaciones internacionales estan sujetas a estandares uniformes de reduccién de huella de carbono,
agricultura regenerativa, eficiencia energética, empaques reciclables y cadenas de suministro responsables.
Esto garantiza que los compromisos ESG no dependan solo de la sede central, sino que formen parte
estructural de la gestién en cada pais donde opera la compafiia. (Grupo Bimbo, 2024a; Grupo Bimbo,
2024c¢).

Capacidad Financiera de los Socios

La solidez financiera de la familia fundadora respalda la estabilidad institucional. En 2024, Grupo Bimbo
mantuvo la calificacion “mxAAA” otorgada por S&P Global Ratings, reflejando su alta capacidad de pago y
bajo perfil de riesgo crediticio. Su deuda neta ascendié a 135,495 millones de pesos mexicanos, con una
razon deuda/EBITDA de 2.6 veces, una estructura de capital saludable y adecuada cobertura de intereses.
Esta fortaleza financiera es un factor clave que respalda la confianza de inversionistas y proveedores, y que
refuerza su posicion frente a ciclos macroeconémicos adversos (Bolsa de Valores de México, 2025).

Control de la Empresa y Conocimiento del Sector

El control mayoritario de la familia Servitje no solo es accionario, sino también estratégico y cultural. Su
experiencia acumulada en la industria de panificacion y alimentos ha permitido que la compafiia conserve
una vision coherente de largo plazo, priorizando sostenibilidad, innovacidn y expansion internacional. Esta
concentracion de control ha sido determinante para mantener una estrategia estable y consistente en
contextos de alta volatilidad global. Ademas, la nueva estructura de gobernanza fortalece la
institucionalizacion de la empresa, asegurando que el liderazgo familiar conviva con mecanismos de
supervision modernos y profesionales, alineados con estandares internacionales de transparencia y
responsabilidad corporativa.

Andlisis Financiero de Grupo Bimbo

Desemperio General y Crecimiento de Ventas

Grupo Bimbo mantuvo un desempefio financiero sélido en 2024, pese a un entorno econdmico
internacional caracterizado por presiones inflacionarias y volatilidad cambiaria. Las ventas netas
consolidadas ascendieron a MXN 408,335 millones (USD $20,148 millones), lo que representa un
crecimiento interanual del 2.1 % frente a 2023 con MXN 399,879 millones (USD $19,736 millones). Este
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resultado confirma la resiliencia operativa de la compafiia y la efectividad de su estrategia de diversificacion
geografica y de portafolio. Al desglosar las cifras por regién, existe una dinamica diferenciada, como se
observa en la figura 1, México registrd un incremento del 3.97 %, impulsado principalmente por el buen
desempefio de categorias clave como pan, galletas y botanas, asi como por una gestién favorable de precios
y volumenes. Por su parte, Norteamérica experimentd una leve contraccion de - 1.66 %, explicada por
presiones competitivas y condiciones de mercado menos favorables en EE. UU. y Canad3, lo que contrasta
con su peso histérico como motor principal de ingresos.

En contraste, Latinoamérica mostré un crecimiento destacado del 8.82 %, reflejando una recuperacién
sostenida en mercados como Brasil, Argentina y Centroamérica. Este resultado demuestra la relevancia de
la regién como palanca estratégica de expansion. Asimismo, Europa, Asia y Africa (EAA) presentaron la
variacion mas elevada, con un incremento del 11.1 %, impulsado por adquisiciones estratégicas y una
expansion de operaciones que fortalecio la participacién de mercado en territorios clave.

Figura 1.
Desempefio por Regidn y Total de las Ventas de Grupo Bimbo 2022 — 2024
Performance by Region and Total Sales of Grupo Bimbo 2022 — 2024
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Valores en MXN

Norteamérica Meéxico EAA Latinoamérica Grupo Bimbo
w2022 $205.674 $130.401 $37536 $38412 $ 398.706
W 2023 $192.534 $145.387 $40.545 $36.647 $399.879
w2024 $189.330 $151.164 $45.044 $39.879 $408.335
Porcentaje de Crecimienro 2023 - 2024 -1,66% 3,97% 11,10% 8,82% 2,11%

Nota: Elaboracidn propia a partir del Reporte Anual Bolsa Mexicana de Valores de Grupo Bimbo, 2024.

En conjunto, este comportamiento reafirma la importancia de la diversificacién geografica como
herramienta para mitigar riesgos y sostener un patrén de crecimiento estable. Mientras Norteamérica
enfrenta un entorno mas desafiante, los mercados emergentes y EAA fortalecen el balance de ingresos
globales, asegurando la estabilidad financiera y operativa de Grupo Bimbo en un contexto internacional
cambiante; este crecimiento se explica, ademads del desempefio de QSR, por las adquisiciones que Bimbo
ejecutd en 2024: UNO (30 % en Turquia), Trei Brutari (Rumania), Moulin d’Or (Tunez); y por las seis
operaciones de 2023 que siguieron integrandose (entre ellas Vel Pitar en Rumania, Natural Bakery en
Canada, Twin City Bagel y Mile Hi en EE. UU., Fortisa en Suiza y Amaritta en Espafia). Estas transacciones
forman parte explicita del motor “inorganico” que el propio reporte reconoce para 2024.

Rentabilidad, Flujo de Caja y Margenes Operativos

En 2024, Grupo Bimbo destacando una mejora clara en su rentabilidad y su capacidad de generacion de
efectivo, pese a las presiones inflacionarias globales y el entorno de tasas elevadas. En 2024, Grupo Bimbo
fortalecid su rentabilidad a nivel de margen bruto, mientras absorbid inversiones relevantes y un entorno
de tasas elevadas. La utilidad bruta fue MXN 214,928 millones (+4.6 % a/a), con margen bruto de 52.6 %
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(vs. 51.4 % en 2023), una expansién de 120 pb explicada principalmente por menores costos de materias
primas, junto con eficiencias logisticas y productivas, y estrategias de precios mas selectivas. En términos
estratégicos, esto indica que Bimbo logrd proteger y mejorar su margen incluso en un contexto
macroecondmico desafiante. (Grupo Bimbo, 2024a; Grupo Bimbo, 2024c, P. 22)

La utilidad de operacién alcanzé MXN 33,149 millones y de MXN 35,455 millones en 2023, lo que implica
una caida de -6.5 % y un margen operativo cercano a 8.1 % (vs. aproximadamente 8.9% en 2023). El
retroceso obedece a mayores gastos asociados a proyectos e inversiones de largo plazo, especialmente en
la cadena de valor de Norteamérica que la empresa espera empiecen a rendir beneficios desde 2525 (Grupo
Bimbo, 2024a; Grupo Bimbo, 2024c, P. 22).

A nivel de generacion de caja, el flujo neto de efectivo de actividades de operacién fue MXN 39,907 millones
(+8,496 vs. 2023), impulsado por menor pago de impuestos, variaciones favorables en activos/pasivos de
largo plazo, disciplina en capital de trabajo y sinergias derivadas de inversiones estratégicas. Gracias a esto,
la compafiia pudo financiar su expansion sin comprometer su estructura financiera, manteniendo un perfil
de liquidez saludable (Grupo Bimbo, 20244, p. 147). Finalmente, la utilidad neta mayoritaria fue MXN 12,544
millones (15,477 en 2023), con margen neto de 3.1 % (=80 puntos base). La administracion atribuye esta
compresién principalmente a inversiones de largo plazo en Norteamérica, ademas del efecto de mayores
tasas (Grupo Bimbo, 2024a; Grupo Bimbo, 2024c).

En 2024, Grupo Bimbo presentd un ROA de 3.28 %, por debajo del 4.45 % registrado en 2023, esta
disminucion de 117 puntos bdsicos estd directamente relacionada con una menor utilidad neta mayoritaria,
gue pasé de MXN 15,477 millones en 2023 a MXN 12,545 millones en 2024, y con un nivel de activos totales
en expansion producto de inversiones estratégicas en Norteamérica y Europa, asi como proyectos de
modernizacion logistica y tecnoldgica. Este resultado refleja una rentabilidad mas moderada sobre la base
total de activos, en un afio donde la compafiia priorizé fortalecer su estructura productiva y capacidad
operativa frente a maximizar retornos inmediatos.

Por su parte, el ROE se ubicé en 10.71 %, frente al 13.32 % del afio anterior (ver tabla 2), esta reduccién de
2.61 puntos porcentuales responde tanto a la contraccién de la utilidad neta como al incremento del
patrimonio consolidado derivado de utilidades retenidas y revaluaciones contables. Es decir, por cada peso
invertido por los accionistas, la empresa generd 10.71 centavos de utilidad en 2024, lo cual, si bien es
inferior a 2023, se mantiene en un rango saludable para una compafiia madura y globalmente diversificada.

Tabla 2.
Proyecciones de Crecimiento en la Industria de Panificacion (2024)
Growth Projections in the Baking Industry (2024)

Razones de Rentabilidad Proyecciones
Afios 2022 2023 2024 2025 2026 2027
ROA 13.69 % 4.45 % 3.28% 3% 3.39% 4.05%
ROE 42.41 % 13.32 % 10.71 % 9.69 % 11.96 % 12.48 %

Nota: Elaboracién propia a partir de datos tomados del Reporte Anual Bolsa Mexicana de Valores de Grupo
Bimbo, 2024 e Informe Anual Grupo Bimbo 2024 - Acciones que transforman.
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Estructura de Capital y Apalancamiento Financiero

Al cierre de 2024, la deuda total de Grupo Bimbo alcanzé MXN $150,905 millones (57,446 millones USD)
frente a MXN $109,935 millones en 2023 (5,425 millones USD), que representa un incremento del 37.3 %
afio contra afio. Este aumento se explica principalmente por el financiamiento de inversiones estratégicas
y de capital, asi como por el impacto de la depreciacién del peso mexicano del 20 %, que encarecid la
porcioén de la deuda denominada en divisas extranjeras. La deuda a largo plazo representé el 97 % del total,
con vencimiento promedio de 11.15 aflos y un costo promedio de 651 % este perfil reduce
significativamente los riesgos de refinanciamiento y permite mantener una posicion estable frente a
escenarios de volatilidad macroecondémica. En cuanto a su composicién, 53 % estd en dodlares
estadounidenses, 36 % en pesos mexicanos, 6 % en euros, 3 % en ddlares canadienses y 2 % en libras
esterlinas. Este aumento significativo se explica principalmente por tres factores, primero, Inversiones
estratégicas y adquisiciones internacionales (particularmente la integracion de Vel Pitar en Rumania),
segundo, estrategias de expansién en mercados emergentes, especialmente en Asia y América Latina, y
tercero Refinanciamiento de pasivos existentes para extender vencimientos y asegurar condiciones
financieras mas favorables. Aunque la deuda crecié en volumen, la compafiia mantuvo un control sélido
sobre su perfil financiero mediante la distribucion eficiente de plazos y monedas.

Como se puede apreciar en la figura 2 la razon Deuda Neta/UAFIDA Ajustada paso de 2.1 veces en 2023 a
2.9 veces en 2024, evidenciando un mayor nivel de apalancamiento operativo derivado de las inversiones
realizadas y del efecto cambiario. Si bien representa un incremento, se mantiene dentro de pardmetros
manejables para el sector, respaldado por la sélida generacién de flujo operativo de la compafiia y su bajo
costo promedio de financiamiento. Este indicador sefiala que, por cada peso de EBITDA ajustado, Bimbo
tiene $2.9 pesos en deuda neta, un nivel que incrementa el apalancamiento, pero no compromete su
solvencia gracias a su estructura financiera robusta y de largo plazo.

Figura 2.
Indicadores Financieros Grupo Bimbo 2021- 2026 (e) en Millones MXN
Grupo Bimbo Financial Indicators 2021-2026 (e) in Millions of MXN
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Nota: Elaboracion propia, a partir datos tomados de Market Screener, 2025; del Reporte Anual Bolsa
Mexicana de Valores de Grupo Bimbo, 2024, Informe Anual Grupo Bimbo 2024 - Acciones que transforman.
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La UAFIDA Ajustada (EBITDA Ajustado) alcanzd $55,473 millones en 2024 (USD $2,737 millones), frente a
$54,942 millones en 2023 (USD $2,711 millones), marcando un crecimiento de 1.0 %; este resultado fue
impulsado por el sélido desempefio de las operaciones en México y en la regién de Europa, Asia y Africa
(EAA), que compensaron parcialmente la presién sobre margenes en Norteamérica producto de cierres de
plantas y mayores inversiones logisticas.
e México: expansién de margen de 140 pb, hasta 20.3 %, gracias a un mejor mix de ventas y menores
costos de materias primas.
e EAA: expansion de 220 pb, hasta 9.4 %, por el fuerte desempefio de ventas y beneficios logisticos
tras adquisiciones.
e Norteamérica: contraccion de 210 pb, afectada por inversién en capacidad instalada y cierre de seis
plantas.
e Latinoamérica: contraccion de 60 pb, impactada por entornos desafiantes en Colombia y Chile.

La capitalizacién de mercado de Grupo Bimbo al 31 de diciembre de 2024 fue de $239,050 millones de
pesos mexicanos, frente a $377,500 millones en 2023, lo que representa una caida del 36.7 % anual. Este
indicador refleja el valor total que el mercado le asigna a la compafiia y su evolucién esta estrechamente
vinculada a las expectativas de crecimiento y percepcioén de riesgo de los inversionistas.

Por ultimo, la disminucién responde principalmente al aumento en el apalancamiento financiero, la presién
sobre margenes en Norteamérica y la volatilidad cambiaria, factores que elevaron la prima de riesgo y
redujeron la valorizacién bursatil. Aun asi, Bimbo se mantiene como una de las emisoras de mayor
capitalizacién de la Bolsa Mexicana de Valores, lo que evidencia su relevancia en el sector y su capacidad de
seguir atrayendo capital en los mercados financieros.

Liquidez y Solvencia

En 2024, la razdn corriente se ubicd en 0.79, superior al 0.68 registrado en 2023, este indicador mide la
capacidad de la compafiia para cubrir sus pasivos de corto plazo con activos de corto plazo, aunque se
observa una mejora interanual, el valor continta por debajo de 1, es decir, para cubrirlo. Este nivel refleja
que la empresa no cubre totalmente sus obligaciones de corto plazo con activos corrientes, aunque la
mejora respecto al aflo anterior muestra un fortalecimiento en su posicién de liquidez; esto puede atribuirse
al aumento en efectivo y equivalentes, asi como a una gestién mas eficiente del capital de trabajo.

La razdn rapida o prueba acida, pasod de 0.49 en 2023 a 0.57 en 2024, evidenciando también una mejora en
la liquidez sin considerar inventarios, este indicador mide la capacidad de cubrir obligaciones inmediatas
con activos liquidos (efectivo y cuentas por cobrar), lo que representa una visién mas conservadora que la
razon corriente. Aunque aun se mantiene por debajo de 1, el incremento es positivo y sugiere una menor
dependencia de los inventarios para cumplir compromisos de corto plazo. Esto refleja una mayor solidez en
la estructura de activos liquidos, respaldada por un mejor flujo operativo.

La rotacion de inventarios paso de 10.80 veces en 2023 a 11.12 veces en 2024, mostrando un incremento
en la eficiencia de gestién, sefialando cudntas veces la empresa vende y repone su inventario en el afio. Un
valor alto implica mayor agilidad operativa alineada con la produccion y demanda, para Bimbo, indica que
los inventarios se convierten mas rapidamente en ventas, lo que contribuye a liberar efectivo y reducir
costos de almacenamiento, esto es especialmente relevante en la industria alimentaria, donde los
productos son perecederos y una rotaciéon elevada es signo de buena planificacién logistica y de ventas.
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La cobertura de intereses disminuyd de 4.14 veces en 2023 a 3.08 veces en 2024, este indicador evalla
cuantas veces la empresa puede cubrir sus gastos financieros con su utilidad operativa (EBIT). Si bien el
valor continla en un rango saludable, la caida refleja un mayor peso de los costos financieros derivados del
incremento en la deuda total durante el afio, influenciada por las inversiones estratégicas y la depreciacién
del peso frente al délar. Este resultado implica que Bimbo conserva una sélida capacidad para cumplir con
sus obligaciones financieras, aunque debe administrar con cautela su estructura de financiamiento para
evitar presiones sobre su rentabilidad futura.

Calificadoras de Riesgo

La agencia S&P Global Rating asigné a Grupo Bimbo una calificacién de BBB+ con perspectiva negativa
debido a una combinacién de factores financieros y estratégicos que reflejan su perfil crediticio intermedio-
alto. Esta evaluacidon se fundamenta en la sdlida posicion competitiva de Bimbo como lider global en la
industria de panificacidn, con presencia diversificada, su red de distribucién y portafolio de marcas fuertes,
respaldando su capacidad de generacion de ingresos estables incluso en entornos macroeconémicos
desafiantes, valord positivamente la adecuacién del flujo de caja frente al apalancamiento, con una ratio
Deuda Neta/EBITDA de 2.6 veces al cierre de 2024, considerado consistente con su categoria actual. Sin
embargo, la perspectiva negativa responde a mayores niveles de endeudamiento frente al afio anterior,
presiones inflacionarias, exposiciéon cambiaria significativa, dada su alta proporcion de deuda en dodlares, y
sensibilidad a tasas de interés globales, factores que podrian limitar mejoras en sus métricas crediticias si
no se compensan con generaciéon de flujo operativo adicional o desapalancamiento gradual (Standard &
Poor's Global Rating en Bolsa de Valores de México, 2025; Standard & Poor's Global Rating, 2025)

Fitch Ratings ratificé la calificacion de Grupo Bimbo en BBB+ con perspectiva estable al cierre de 2024, la
agencia destaco la fortaleza operativa de la compaifiia, su diversificaciéon geografica y su capacidad para
sostener margenes soélidos con un apalancamiento neto en el rango de 2.0x a pesar de mayores niveles de
inversion y presiones de costos. Aunque anticipd un flujo de caja libre negativo temporal, subrayd que
Bimbo contaba con alta liquidez y acceso a financiamiento, mitigando riesgos de corto plazo. Para el primer
semestre de 2025, Fitch reafirmdé la calificacion al observar una recuperacién del flujo operativo vy el
mantenimiento de una estructura de capital estable. La agencia resaltd la disciplina financiera y la resiliencia
del modelo de negocio frente a la volatilidad cambiaria y las tasas de interés, manteniendo a Bimbo dentro
del rango superior de su categoria crediticia (Fitch Ratings en Bolsa de Valores de México, 2025; Fitch
Ratings, 2024, Fitch Ratings, 2025)

Por ultimo, Moody’s Investors Service mantiene la calificacion de Grupo Bimbo en Baal con perspectiva
estable, sustentada principalmente en su escala global, generacion de flujo de efectivo predecible y sdlida
posicion competitiva en la industria de panificacion. A diferencia de S&P Global Ratings, que enfatiza los
riesgos derivados del aumento del endeudamiento y la exposicion cambiaria, y de Fitch Ratings, que pone
el foco en la liquidez vy la resiliencia operativa, Moody’s centra su analisis en la capacidad estructural de la
empresa para mantener métricas financieras consistentes y flujo estable, incluso ante escenarios
macroecondmicos adversos, destacando el caracter defensivo del sector panificador, que brinda estabilidad
en ingresos y reduce la volatilidad frente a industrias mas sensibles al ciclo econdmico. (Moody’s Investors
Service en Bolsa de Valores de México, 2025)

Retorno a los Accionistas

En 2024, Grupo Bimbo retribuyd MXN $8,666 millones a sus accionistas mediante dividendos y programas
de recompra de acciones, reafirmando su compromiso con la creacién de valor a largo plazo. Esta cifra
representa un incremento frente a 2023, cuando la empresa distribuyd $7,151 millones, y refleja la solidez
de su generacion de flujo de caja operativo a pesar del entorno financiero retador. La politica de retorno de
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capital de Bimbo combina dividendos estables con recompras estratégicas, lo que permite a la compafiia
flexibilizar su estructura de capital y mantener la confianza de los inversionistas institucionales y minoristas
(Grupo Bimbo, 2025). En el mercado bursatil, la accion cerré 2024 con un precio aproximado de MXN 55.40,
registrando una correccion frente a los niveles de 2023, influenciada por mayores presiones financieras y
ajustes en la percepcion de crecimiento de corto plazo. Aun asi, el rendimiento anual por dividendos se
mantuvo alrededor del 2.6 %, y el multiplo P/E en 11.9, lo que indica que el mercado continua valorando
positivamente la solidez estructural y el potencial de expansién de la empresa (Grupo Bimbo, 2024a).

5. DISCUSION

La presente discusién tiene como propdsito interpretar los resultados obtenidos en el analisis financiero y
estratégico de Grupo Bimbo a la luz de los marcos conceptuales y normativos revisados, desde esta
perspectiva, el andlisis no se limita a describir cifras financieras, sino que busca comprender cémo la gestiéon
integral del riesgo se articula con la estrategia corporativa, la gobernanza y la sostenibilidad. Este enfoque
permite evaluar la madurez del modelo de riesgo de la compafiia, su capacidad de resiliencia frente a un
entorno macroeconémico complejo y la manera en que transforma sus exposiciones en ventajas
competitivas sostenibles. De este modo, la discusion establece un puente entre la teoria y la practica
empresarial, aportando una visién critica y fundamentada del caso analizado.

Interpretacion de Resultados Financieros y de Riesgo

El andlisis de los indicadores financieros de Grupo Bimbo evidencia un perfil de riesgo controlado vy
resiliente, caracterizado por un crecimiento sostenido de ingresos, un apalancamiento manejable y una
posicion de liquidez que, aunque inferior a 1, muestra sefiales claras de fortalecimiento interanual. La razén
corriente pasé de 0.68 en 2023 a 0.79 en 2024, y la prueba acida de 0.49 a 0.57, lo que refleja una mayor
capacidad para afrontar obligaciones de corto plazo sin depender excesivamente de inventarios. Este
comportamiento concuerda con lo planteado por Cérdoba (2014) y Palomares y Peset (2016), quienes
sostienen que la liquidez y la eficiencia operativa son pilares esenciales para mitigar riesgos financieros
inmediatos y mantener la estabilidad operativa.

Asimismo, la compafifa mantiene una sélida generacion de caja operativa, lo que ha permitido financiar
inversiones estratégicas sin comprometer su solvencia. La cobertura de intereses, aunque descendid de
4.14 veces en 2023 a 3.08 veces en 2024, continda dentro de un rango saludable, respaldada por un EBITDA
robusto. Esta dindmica financiera evidencia lo que Hull (2018) denomina “capacidad de absorcion de
choques externos”, un elemento crucial para sostener la calificacion crediticia y reducir la volatilidad de
flujos. De igual forma, la expansion del margen bruto a 52.6 % y la estabilidad de su UAFIDA ajustada
muestran que la empresa ha sabido aprovechar eficiencias operativas para compensar presiones
macroecondmicas.

Desde la perspectiva del riesgo crediticio, la razon deuda neta/EBITDA de 2.6 veces vy la estructura de deuda
de largo plazo confirman una posicidn financiera intermedia-alta, en linea con las calificaciones de BBB+
otorgadas por S&P Global Ratings y Fitch Ratings, y Baal por Moody’s Investors Service. Esto se alinea con
la vision de Fight (2004), quien sostiene que un apalancamiento estable y predecible es un factor
determinante en la percepcidn de riesgo crediticio y en la determinacion de costos de financiamiento. Por
otra parte, la reduccién del ROE de 13.32 % a 10.71 % y del ROA de 4.45 % a 3.28 % en 2024 debe entenderse
no como un deterioro estructural, sino como un reflejo de un ciclo de inversidn intensivo orientado a
fortalecer la capacidad operativa y tecnolégica. Esto coincide con lo planteado por Bernstein (1996) y Gao
et al. (2025), quienes destacan que la gestion del riesgo no consiste Unicamente en minimizar amenazas,
sino en convertirlas en oportunidades estratégicas que garanticen sostenibilidad en el largo plazo.

20 | 29



Riesgo, Gobierno Corporativo y Sostenibilidad: Aproximacion Holistica a
Grupo Bimbo desde la Perspectiva de Risk Management

Figura 3.
Porcentaje de Participacion Ventas por Region a Grupo Bimbo 2024
Sales Participation Percentage by Region to Grupo Bimbo 2024

9,8%

r
m Norteamérica
® Meéxico
m EAA (Europa, Asia

y Africa)

®m |atinoameérica

Nota: Elaboracidn propia a partir datos tomados de Grupo Bimbo Reporte Resultados del Cuarto Trimestre
y afio Completo de 2024

La Figura 3 evidencia que en 2024 Grupo Bimbo mantuvo una alta concentracién de ventas en Norteamérica
(46,4 %), seguida de México (32,8 %), EAA (Europa, Asia y Africa) (11 %) y Latinoamérica (9,8 %). Esta
distribucion confirma el rol estratégico de Norteamérica como motor principal de ingresos y de México
como base operativa, mientras que EAA y Latinoamérica aportan diversificacion geografica que reduce la
exposicion a riesgos regionales. Tal como plantea Poblacion (2013), una adecuada gestion del riesgo
estratégico implica distribuir la exposicion para evitar la concentracién excesiva en un solo mercado,
fortaleciendo asi la resiliencia financiera ante entornos cambiantes. Esta diversificacién actia como
amortiguador ante fluctuaciones macroecondmicas y geopoliticas, reforzando la estabilidad del flujo de
ingresos global.

Finalmente, la consistencia de los flujos de efectivo y el control del endeudamiento respaldan un perfil de
riesgo moderado y bien administrado, coherente con lo expuesto en ISO 31000:2018 y en el marco COSO
ERM, que subrayan la importancia de integrar la gestién de riesgos financieros dentro de la estrategia
corporativa para asegurar la continuidad y competitividad empresarial.

Contraste con Marcos Tedricos y Normativos

Los resultados obtenidos en el analisis financiero y de riesgo de Grupo Bimbo muestran una coherencia
notable con los principios planteados en los principales marcos tedricos y normativos internacionales, en
primer lugar, la solidez de la estructura de capital y la estabilidad de la cobertura de intereses reflejan una
alineacion con los lineamientos de International Organization for Standardization 1ISO 31000:2018, que
plantea la gestién del riesgo como un proceso estructurado, sistematico y transversal a toda la organizacion.
Esta vision es reforzada como menciona Everson (2017) por COSO ERM, el cual enfatiza que la integracién
efectiva del riesgo con la planeacidn estratégica contribuye a reducir la volatilidad y a mejorar la capacidad
de respuesta ante escenarios adversos.

Ademas, el desempefio de Bimbo evidencia una aplicacion practica de los postulados de Basilea I,
especialmente en lo referente al fortalecimiento de buffers de capital y a la gestién prudencial del
apalancamiento, garantizando resiliencia ante perturbaciones externas. Esto se articula con lo planteado
por Hao y Sarpong (2018) y He (2021), quienes destacan que las organizaciones que incorporan estos
estandares de gobernanza y solvencia financiera muestran menor exposicién a shocks sistémicos y
sostenibilidad en el tiempo.
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Desde el plano tedrico, el contraste con la literatura académica revela una relacién clara entre gestion del
riesgo y desempefio financiero, Adhariani (2022) sostiene que la adopcién de sistemas de Enterprise Risk
Management (ERM) esta asociada con una reduccién significativa de la volatilidad de las utilidades y con
una mejora en la percepcion de los inversionistas, esto se observa en la estabilidad de margenes vy la
consistencia de flujos de efectivo de Bimbo durante 2024, pese a un entorno inflacionario global desafiante.
De forma complementaria, Shad et al. (2022) y Altman (1998) demuestran que las empresas con una gestién
de riesgo maduran presentan menor costo de deuda, ademas conservan mayor flexibilidad estratégica para
financiar inversiones sin comprometer su perfil crediticio, un patrén que se replica claramente en este caso.

De manera complementaria, las valoraciones otorgadas por Moody’s Investors Service, S&P Global Ratings
y Fitch Ratings a Grupo Bimbo se alinea en la practica con lo planteado por Altman (1998), Hung (2022) y
Ballis (2024), quienes destacan que las calificaciones crediticias actian como mecanismos de sefializacién
de la solidez financiera y de la madurez en la gestidn del riesgo. En efecto, la estabilidad de sus notas (BBB+
y Baal) no solo evidencia una posicion de riesgo moderado, sino que confirma que la empresa cuenta con
una gobernanza financiera confiable y politicas de mitigacidn de exposicion bien estructuradas. Como
afirman Kalkbrener y Packham (2024), estas evaluaciones son sensibles a la calidad de la gestion interna del
riesgo, integrando factores financieros, de desempefio y de entorno macroecondmico, lo que fortalece la
credibilidad de la compafiia frente a inversionistas y contrapartes financieras.

Discusion Estratégica y de Gobernanza

La estrategia de Grupo Bimbo se caracteriza por un modelo de gobernanza corporativa altamente
consolidado, liderado por Daniel Servitje Montull, quien ha desempefiado un rol determinante en la
expansion global y en el fortalecimiento de los mecanismos de control estratégico. Su liderazgo ha
permitido mantener un equilibrio entre la vision de largo plazo de la familia fundadora y las exigencias de
los mercados globales, generando confianza entre inversionistas e instituciones financieras. Este enfoque
de gobernanza combina estructuras jerarquicas claras con una descentralizacion operativa que permite una
respuesta agil a riesgos regionales, lo cual coincide con lo planteado por Everson et al. (2017), quienes
destacan que los sistemas de gobernanza solidos fortalecen la resiliencia organizacional y la capacidad de
respuesta ante eventos adversos.

En el plano financiero, la empresa aplica una gestién estratégica de riesgos sofisticada, apoyada en
instrumentos derivados como forwards y swaps de divisas para cubrir riesgos cambiarios asociados a sus
operaciones internacionales; futuros sobre materias primas, principalmente trigo, azlcar y aceites, para
mitigar la volatilidad de precios en su cadena de suministro; y opciones financieras para complementar las
coberturas con mayor flexibilidad en escenarios de alta volatilidad. Estas prdcticas se coordinan con la
gestion de riesgos financieros (Hull, 2018; Fight, 2004), que subraya la relevancia de los derivados como
instrumentos de estabilizacion de flujos de caja y proteccién del valor econémico frente a shocks externos.

La concentracién accionaria en la familia fundadora, a través de Normaciel, le otorga a la compafiia una
estructura de control estable y coherente con la vision de largo plazo, evitando presiones especulativas de
corto plazo y garantizando una toma de decisiones alineada con su estrategia global. Este tipo de
estructuras, seguin Hao y Sarpong (2018), contribuyen a reforzar la credibilidad institucional y a consolidar
un gobierno corporativo que prioriza la sostenibilidad sobre el rendimiento inmediato.

Asimismo, en linea con lo planteado por Cortés (2022) y la norma ISO 9001:2015, la gestién del riesgo no
se limita a neutralizar amenazas, sino que también potencia oportunidades estratégicas que fortalecen la
posicion competitiva de la organizacion. Esta vision coincide con la perspectiva de Bernstein (1996), quien
afirma que el riesgo es un motor para la toma de decisiones inteligentes y no Unicamente un factor de
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vulnerabilidad. En este sentido, el uso de indicadores financieros, como ratios de liquidez, apalancamiento,
rentabilidad y cobertura, constituye la base técnica para anticipar y mitigar posibles exposiciones, tal como
sefialan Poblacién (2013) y Olasagasti (2015). Esta combinacién de gobernanza estable, vision estratégica y
andlisis financiero riguroso ha permitido a Grupo Bimbo consolidar un modelo de gestion integral del riesgo
que refuerza su sostenibilidad financiera.

Perspectiva de Riesgo y Sostenibilidad a Futuro

Grupo Bimbo integra la sostenibilidad como parte estructural de su modelo de gestion de riesgos, utilizando
su Comité de Riesgos y Sostenibilidad para anticipar impactos financieros, regulatorios y operativos. Esta
vision dual del riesgo, como amenaza y oportunidad, se alinea con lo planteado por Cortés (2022) y con la
ISO 31000:2018, que promueven una gestion transversal y estratégica.

La literatura reciente respalda esta estrategia Adhariani (2022) y Shad et al. (2022) evidencian que la
integracion de métricas ESG en modelos ERM reduce la volatilidad y mejora la percepcién crediticia. A su
vez, Gao et al. (2025) destacan su efecto en la estabilidad operativa y la calidad de la informacidn financiera.
Hacia el futuro, la meta de neutralidad de carbono para 2050 y la expansién de energias renovables
consolidan a Bimbo como una empresa que combina rentabilidad y sostenibilidad. Como sefialan Everson
et al. (2017) y Hao & Sarpong (2018), este enfoque fortalece su resiliencia estratégica frente a escenarios
inciertos y refuerza su posicion competitiva global.

Reflexion

Esta experiencia evidencia una articulacion sélida entre teoria y practica, el anélisis financiero y de riesgo
de Grupo Bimbo permitié aplicar herramientas técnicas, interpretar indicadores clave y contrastar los
resultados con los objetivos formativos del programa. Esta modalidad fortalecié el pensamiento critico, la
lectura de estados financieros y la comprensiéon de estrategias de mitigacion reales utilizadas por empresas
lideres. A su vez, aportd nuevas perspectivas sobre la gestion del riesgo como motor de valor estratégico y
no solo como mecanismo defensivo. No obstante, se identificaron limitaciones asociadas a la dependencia
de informacién secundaria y acceso restringido a modelos internos de gestidn de riesgo, lo que resalta la
necesidad de reforzar la formacién en analisis de datos y modelacion aplicada, esta experiencia valida la
pertinencia de esta modalidad de trabajo de grado y sugiere su fortalecimiento como via efectiva para
desarrollar competencias profesionales en contextos reales.

6. CONCLUSIONES

El analisis integral de riesgo financiero y estratégico de Grupo Bimbo permite concluir que la compafiia ha
construido una arquitectura de gestién robusta, flexible y estratégicamente disefiada para enfrentar
entornos globales complejos sin perder solidez ni capacidad de expansién. Su liderazgo mundial en la
industria de panificacién no se explica Unicamente por su escala o volumen de ventas, sino por la forma en
gue ha sabido anticiparse a riesgos macroeconémicos, financieros y regulatorios, integrando estos factores
dentro de su estrategia corporativa. La combinacion de eficiencia operativa, diversificacién geografica,
politicas financieras prudentes y una cultura organizacional alineada con marcos internacionales de
gobernanza y sostenibilidad ha sido clave para mantener su posicién competitiva incluso en contextos de
alta incertidumbre.

Desde el punto de vista financiero, los resultados de 2024 muestran un crecimiento moderado pero estable,
acompafiado de mejoras en margenes brutos que evidencian disciplina en costos y eficiencia en la
operacién; a pesar de un aumento en el apalancamiento, la compafiia ha logrado preservar un perfil de
riesgo controlado gracias a una gestién responsable de la deuda, el uso estratégico de instrumentos
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derivados, particularmente coberturas sobre tipo de cambio y materias primas, y la diversificacion de sus
ingresos por region, esta estrategia le ha permitido mantener calificaciones crediticias de grado de inversion
y transmitir confianza a los inversionistas, aun cuando enfrenta presiones inflacionarias y cambios en el
entorno global.

En materia de gestion de riesgos, Grupo Bimbo aplica de forma consistente marcos como Enterprise Risk
Management (ERM), COSO ERM e ISO 31000, integrando de manera transversal dimensiones financieras,
operativas, estratégicas y de sostenibilidad. Esta integracidn se evidencia en su estrategia de diversificacion
geografica, donde el 46,4 % de las ventas proviene de Norteamérica, el 32,8 % de México y el resto de las
regiones de Europa, Asia, Africa y Latinoamérica, esta distribucién no solo amplia su presencia global y
fortalece su competitividad, sino que actla como un mecanismo estructural de mitigacion ante riesgos
localizados, equilibrando su exposicion y generando mayor resiliencia frente a escenarios adversos.

En el ambito de la gobernanza, la concentracion accionaria en la familia fundadora y la estructura dual
(presidencia ejecutiva y direccién general) le otorgan a la empresa una vision estratégica de largo plazo,
libre de presiones especulativas de corto plazo y con capacidad de ejecucion coherente y consistente, este
modelo organizacional refuerza la estabilidad institucional y respalda su enfoque en sostenibilidad,
innovacion y expansiéon controlada. A su vez, el respaldo de calificadoras como Moody’s Investors Service,
S&P Global Ratings y Fitch Ratings consolida su posicion en el mercado financiero global, fortaleciendo su
reputacion y su acceso al capital, sin embargo, es fundamental reconocer que estas evaluaciones deben
entenderse como una referencia valiosa, no como una verdad absoluta, estas agencias no estan exentas de
sesgos o errores; por lo tanto, su analisis debe ser utilizado como una herramienta complementaria dentro
de un modelo de gestion de riesgos mas amplio, que incorpore metodologias internas y evaluaciones
independientes para reducir la dependencia excesiva de sus calificaciones.

Este estudio también permite destacar cdmo la sostenibilidad se ha convertido en un eje transversal dentro
de la gestién de riesgos de Bimbo, iniciativas como la transicién energética, la agricultura regenerativa, la
circularidad en empaques y la reduccién de emisiones han pasado de ser acciones reputacionales a
mecanismos estratégicos de mitigacion de riesgo financiero y operativo. La institucionalizacién de la
sostenibilidad a través de su Comité de Riesgos y Sostenibilidad refuerza su posicion como empresa con
vision de largo plazo, preparada para adaptarse a cambios regulatorios y a nuevas demandas del mercado
y los consumidores.

Finalmente, esta experiencia confirma que la gestion del riesgo no solo cumple una funcioén protectora, sino
que se convierte en un motor de creacidon de valor sostenible; integrar marcos tedricos, indicadores
financieros y practicas reales de una empresa lider permitiéo comprender de forma profunda cémo se puede
transformar el riesgo en una ventaja competitiva tangible. Ademdas de fortalecer competencias
profesionales en andlisis financiero y estratégico, este ejercicio ofrece un modelo analitico replicable para
otras organizaciones que deseen construir estructuras solidas de gestion del riesgo y sostenibilidad a través
de una visién holistica. En un entorno global con ciclos econdmicos cada vez mas cortos, contar con modelos
de gestion del riesgo no solo es una buena practica, es una ventaja estructural que marca la diferencia entre
sobrevivir o liderar.
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