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Gr

upo Bimbo es una de las empresas de panificacion mas grandes del mundo
por sus volumenes de produccion y ventas. Lider en el continente americano,
Grupo Bimbo cuenta con 72 plantas y 980 centros de distribucion localiza-
dos estratégicamente en 14 paises de América y Europa. Sus lineas de
productos incluyen: pan de caja, pan dulce, bollos, galletas, pasteles, pro-
ductos empacados, tortillas, cajeta (dulce de leche), botanas saladas y confi-

teria, entre otros.

Grupo Bimbo elabora mas de 4,500 productos y cuenta con alrededor de 100
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marcas de reconocido prestigio. Ademas, tiene una de las redes de distribu-
cién mas extensas del mundo con 26,500 rutas y una de las flotillas mas
grandes del continente americano con 25,300 vehiculos, que atienden a mas
de 690,000 puntos de venta, y cuenta con una plantilla laboral superior a

70,000 colaboradores.
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En Grupo Bimbo estamos liberando nuestro potencial
de crecimiento y rentabilidad sustentable. Desde hace
mas de tres afios hemos llevado a cabo un profundo
proceso de transformacion, implantando un modelo de
negocios mas competitivo, basandonos en el impulso
al valor de nuestras marcas, la consolidacion de nues-
tro sistema de distribucion y en el perfeccionamiento
del modelo de gestion de la empresa, manteniendo a

la par el liderazgo en el mercado.

Este afio, concluimos la etapa mas intensa en la implan-
tacion de nuestra nueva plataforma tecnologica, intro-
dujimos al mercado mas de 100 productos, especiali-
zamos aun mas nuestra fuerza de ventas y continuamos
aprovechando nuestro nuevo enfoque en el uso y ad-
ministracion de la informacion. Como resultado, hoy
comenzamos a ver los frutos de estos esfuerzos, al
tener la capacidad de tomar decisiones mas eficientes,
lo que se ha reflejado en incrementos en la productivi-
dad y la rentabilidad del Grupo.



Bimbo, S.A. de C.V.

Sede: México, D.F.

Principales productos:
Pan blanco y pan dulce, bolleria,
panqueleria, pasteleria, galletas,
tortillas empacadas y tostadas.

Principales marcas:
Bimbo, Marinela, Milpa Real, perfil de Ventas México
Lara, Tia Rosa, Suandy, Wonder, porcentaje sobre ventas netas consolidadas
Lonchibon, Del Hogar, La Mejor,
Monarca, Tulipan.

Sede: Lerma, Edo. de México.
Principales productos:

65%
Botanas saladas, confiteria, cho-

W México

colates, cajeta (dulce de leche),

gomitas y goma de mascar.
Principales marcas:

Barcel, Ricolino, Coronado,

CandyMax, Juicee Gumme,

Parklane.

Perfil de Ventas BBU

porcentaje sobre ventas netas consolidadas

Sede: Ft. Worth, Texas, E.U.A.

Principales productos: 28%
Pan blanco y pan dulce, bolleria,
bagels, muffins, panqueleria,
pasteleria, galletas, tortillas y ba-
ses para pizza.

Principales marcas:
Oroweat, Mrs Baird’s, Bimbo,
Entenmann’s, Thomas’, Tia Rosa,
Marinela, Francisco y Old Country.

M Bimbo Bakeries USA

Organizaciéon Latinoamérica Perfil de Ventas OLA

porcentaje sobre ventas netas consolidadas
Sede: Buenos Aires, Argentina. 7%
Principales productos:
Pan blanco y pan dulce, bolleria,
panqueleria, galletas, pasteleria, al-
fajores, tortillas y bases para pizza.

Principales marcas:
Bimbo, Marinela, Plus Vita,
Pullman, Ideal, Holsum, Trigoro,
Pyc, Bontrigo, Cena.

M Organizacién Latinoamérica




Fortalezas significativas
» Excelente posicionamiento de marca en los mercados en donde participa.
e Atencién a mas de 690,000 puntos de venta, con 26,500 rutas.
» Certificaciones ISO 9000 y HACCP.

Divisiones:
e Bimbo, S.A. de C.V. * Bimbo Bakeries USA, Inc. (BBU)
e Barcel, S. A de C.V. e Organizacion Latinoamérica (OLA)

Actividad bursatil:
Las acciones de Grupo Bimbo cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) desde 1980,
con la clave de pizarra BIMBOA.
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Grupo Bimbo en el mundo

México
(Ciudades) e Los Angeles
e Chihuahua e Lubbock
e Cd. de México e Portland
e Gomez Palacio = Tampa
* Guadalajara e Sacramento
* Hermosillo e San Antonio
* Irapuato e San Francisco
e Mazatlan e Seattle
e Mérida - Waco
* Mexicali
= Monterrey Centro y
* Puebla Sudameérica
e San Luis Potosi  (Paises)
e Tijuana e Argentina
e Toluca e Brasil
= Veracruz e Chile
= Villahermosa e Colombia
e Costa Rica
Estados Unidos e El Salvador
(Ciudades) e Guatemala
* Abilene e Honduras
= Denver * Nicaragua
e Escondido e Peru
e Fort Worth e Venezuela
* Houston
\
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Datos Financieros y
Operativos Sobresalientes

Las cifras contenidas en esta seccion estan expresadas en millones de pesos mexicanos constantes de poder adquisitivo del 31 de diciembre del 2003,
a menos que se exprese lo contrario, y fueron preparadas de acuerdo con los Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados en México; por lo
tanto, todos los cambios porcentuales estan expresados en términos reales. En el célculo de las cifras consolidadas se han eliminado las operaciones
entre las regiones.

2003 2002 % Variacion
Ventas Netas 44,350 5.2%
Meéxico 29,716 6.2%
BBU 12,001 7.0%
OLA 3,207 -4.1%
Utilidad de Operacién 2,983 11.1%
Meéxico 3,323 16.3%
BBU 34 NA
OLA (333) (57.7%)
UAFIDA 4,426 8.5%
Meéxico 4,372 11.8%
BBU 287 NA
OLA (192) NA
Utilidad Neta Mayoritaria 1,003 (3.9%)
Activo Total 34,203 (10.8%)
Pasivo Total 19,253 (23.3%)
Capital Contable 14,950 5.4%
Deuda Neta / UAFIDA ) 2.3 NA
Deuda Neta / Capital Contable 0.5 0.7 NA
ROA 3.2% 2.9% 0.2pp
ROE 6.1% 6.7% (0.6)pp
ROIC 10.1% 8.7% 1.4pp
Utilidad Basica por Accion Ordinaria 0.82 0.85 (3.5%)
Promedio Ponderado de Acciones
en Circulacion (‘000s) 1,175,000 1,175,821 NA

Precio al cierre del afio 21.09 15.19 38.8%
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Presidente del Consejo

Me da gusto poder informar a nuestros amigos accio-

nistas que un aflo que inicié con malos augurios y
resultados negativos durante el primer semestre, fi-
nalmente fue presentando mejoras sustanciales que
permitieron un cierre que podemos calificar de sa-
tisfactorio.

Las ventas consolidadas del Grupo ascendieron a

$46,663 M, representando un aumento de 5.2% so-
bre el afio anterior.

La utilidad neta mayoritaria fue de $964 M, cantidad

que se vio impactada por dos efectos extraordina-
rios de naturaleza opuesta.

Por un lado, una fuerte depreciacién de activos intan-

gibles en la operacion de EUA, y que consideramos
apropiado reflejar en nuestros resultados consoli-
dados. Conviene comentar que este efecto extraor-
dinario por $1,864 M, consecuencia de disposi-
ciones contables de los EUA, si bien afectd los re-
sultados finales, tiene la virtud de limpiar los acti-
vos de esas empresas, sin afectar los flujos de
efectivo, lo que permitird que los futuros resultados
sean sobre bases mas soélidas.

Por otro lado, ese cargo excepcional coincidié con un

beneficio fiscal en México, derivado de una resolu-
cion judicial favorable que ayudé de manera impor-
tante a su compensacion.

Las ventas de las operaciones en México tuvieron un

aumento de 6.2%; las de EUA 7.0%; y las operacio-
nes en Latinoamérica tuvieron una reduccién de
4.1%, debido fundamentalmente a la situacion que
se vive en Venezuela. No obstante lo anterior, las
operaciones latinoamericanas presentaron una sen-
sible mejora en los resultados, que habian venido
siendo muy negativos.

Me complace destacar que los resultados de la division

Barcel y afiliadas presentaron un sélido incremento
en ventas sobre el afio pasado y, aunque aiin mo-
desto, un importante aumento en sus utilidades.

El 2003 fue un afio complicado para el Grupo, en el
que se trabajo intensamente para culminar la imple-
mentacion de los cambios que se vienen llevando a
cabo en el area de Sistemas. Al 31 de diciembre, se
habia avanzado sustancialmente en la instalaciéon
del ERP y se pusieron en operacion alrededor de
20,050 computadoras de mano (hand helds) que, in-
cluyendo las que ya operaban en los EUA, suman
més de 23,400. Este hecho, por su dimension y rapi-
dez, no tiene precedentes en la industria.

Aunque estas transformaciones no se han terminado
de implementar en todas partes, podemos decir
que se lleva un avance de 85%, quedando sélo para
el ejercicio siguiente parte de BBU, Centroamérica,
Venezuela y Perd.

Esto es de mucha importancia, ya que los costos que
este trascendental cambio ha representado han si-
do sustanciales y por lo tanto ya no gravitaran tan
fuertemente en los resultados futuros.

Durante el periodo que informo se llevaron a cabo al-
gunos cambios importantes en ciertas plantas de
produccion del Grupo, entre los cuales menciono
los siguientes:

En México se cerr6 la operacion de Abastex, pues no
obstante las buenas perspectivas que se visualiza-
ban, no se pudieron alcanzar los objetivos deseados.

En los EUA, se estuvieron dando pasos para cerrar en
la ciudad de Dallas una de las plantas que formaba
parte de la adquisicion que hicimos de Weston y
que no reune las condiciones de eficiencia y cali-
dad que se requieren. Este cierre, que se realizara a
principios de 2004, redundara en beneficios impor-
tantes para la operacién de BBU.

En Centroamérica también procedimos a cerrar la pe-
quefa planta de “La Mejor”, transfiriendo la produc-
cion a nuestra planta de Guatemala, aunque man-
teniendo la marca, lo que nos ha permitido aumen-
tar nuestra participacion de mercado en esa region.



Referente a nuestra participacion con Ricolino en la

Republica Checa, continuamos ya con resultados
positivos en Ostrava.

En el afio también llevamos a cabo otra desinversion al

vender al Grupo Pechiney Plastic Packaging nuestra
participacion en Novacel, empresa dedicada a la
fabricacion de envolturas de polietileno y polipro-
pileno, en la que estuvimos asociados con Grupo
Arteva por muchos afios.

Por lo que se refiere a inversiones importantes, lleva-

mos a cabo una ampliacion y modernizaciéon de
nuestra planta de Guatemala. Adquirimos en San-
tiago de Chile la empresa panificadora Fuchs. En
Argentina participamos en un fondo de inversién
que adquirio los activos de la empresa panificadora
Fargo, que es la mas importante del pais y que esta
en estado de insolvencia. En Lerma, Estado de Mé-
xico, iniciamos la instalacién de una importante
planta para fabricar panes y bizcochos congelados,
que se denominara Fripan y que comenzara sus
operaciones en marzo del 2004.

Por Gltimo, quiero comentar que vemos con satisfac-

cién que se empiezan a observar frutos de nuestros
esfuerzos de modernizacion de sistemas y reorgani-
zacion administrativa que se han venido llevando a
cabo en los ultimos afios y que han representado
inversiones muy importantes.

Si bien los resultados de operacidon aun no reflejan to-

dos los beneficios que se esperan, si hemos venido
generando flujos muy satisfactorios, lo que nos ha
permitido prepagar deuda por més de 263 millones
de dolares.

Por todo lo anterior, me complace confirmar que, a pe-

sar de que existen situaciones negativas (huelgas
en autoservicios en California, crisis en algunas re-
giones de Latinoamérica), vemos con optimismo el
futuro y seguiremos tratando de consolidar nuestra
presencia a nivel continental.

Para finalizar, al igual que en afios anteriores, se lleva-

ron a cabo las revisiones de nuestros contratos co-
lectivos con armonia y buenos resultados, tanto
para el personal como para las empresas, por lo
que aprovecho esta oportunidad para agradecer a
todo el personal su confianza y entrega y a las re-
presentaciones sindicales, su trabajo en beneficio
de sus agremiados y de su comprension a las nece-
sidades de competitividad de las empresas.

Grupo Bimbo, como lo ha venido haciendo desde su

fundacion, aporté un porcentaje de sus utilidades a
obras sociales, con énfasis en las que ayudan al
campo y la educacion.

Asimismo, se propicio la creacion de una nueva institu-

cién que se denomina “Reforestamos México”, que
como su nombre lo indica, trabaja en la proteccion
de los bosques y en la promocion de la siembra de
arboles en todo el territorio mexicano.

No me resta mas que agradecer a nuestros consejeros

y amigos accionistas su interés y su confianza.

Roberto Servitje S.
Presidente del Consejo de Administraciéon



Director General

Durante el 2003, especialmente en la segunda mitad

del afio, vivimos un cambio positivo en el desempe-
filo general del Grupo, observandose importantes
mejoras en la productividad y en la rentabilidad.

Concluimos la etapa mas intensa de reorganizacion del

Grupo, misma que inici6 en el afio 2001. El objetivo
de este plan es transformar y adecuar nuestro mo-
delo de negocios, con el fin de incrementar la com-
petitividad, la rentabilidad y el crecimiento del

cién de nuevos sistemas y tecnologia, asi como la
puesta en marcha de mejores practicas operativas.

En lo correspondiente al modelo de gestion, los esfuer-

zos se enfocaron en concluir tanto la segmentacion
por canales de distribucion, como la racionalizacion
de rutas. Ademas continuamos con la puesta en
marcha de una tecnologia mas eficiente, lo que nos
permitio brindar una atencién especializada de
acuerdo a cada tipo de cliente.

Grupo de forma sustentable, ante un entorno mas

competitivo y mercados en continua evolucion. La revaloracion de las marcas, fue resultado de un am-

plio esfuerzo que incluy6 el lanzamiento de mas de
Cuatro fueron los pilares estratégicos de este afio: 100 nuevos productos en todas las regiones en
donde opera el Grupo, derivado del constante es-
tudio y monitoreo de nuevas tendencias en los gus-

tos y preferencias de nuestros consumidores.

 El desarrollo de un modelo de negocio mas
competitivo

 La revaloracion de las marcas

« El liderazgo en los diferentes canales

e La mejora en el modelo de gestién

En México se observé una importante recuperacion en
los volumenes de ventas a partir del segundo se-

mestre del afio. Cabe mencionar que, por segundo

Algunas de las acciones de mayor importancia, deriva- afio consecutivo, la firma Interbrand ha distinguido

das de estos planteamientos estratégicos, fueron a Bimbo como la marca mas valiosa en México y

en términos del modelo de negocio, la incorpora- una de las 5 mas reconocidas en América Latina.

Roberto Servitje Sendra Presidente del Consejo, Daniel Servitje Montull Director General



En los Estados Unidos, el nulo crecimiento del merca- financiera. Ademas, nos ha permitido incrementar
do y el fendmeno de productos bajos en carbohi- el flujo generado por la operaciéon y contar con una
dratos impactaron negativamente a la industria. A estructura financiera sélida.
pesar de ello, nuestra participacion en el mercado
de panes se mantuvo firme y creciente. Igualmente, En Grupo Bimbo estamos visualizando con realismo

destaco el hecho de haber recibido el reconoci- los retos pendientes y con optimismo la oportuni-
miento como “Mejor Proveedor del Afio 2003”, que dad para crear mas valor a nuestros clientes, consu-
otorga la division de panaderia de Wal-Mart, de- midores, colaboradores y accionistas. Gracias a
mostrando con ello que los grandes esfuerzos reali- todas las acciones emprendidas en los ultimos
zados por nuestro personal en Estados Unidos afios, estamos liberando nuestro potencial.

estan dando frutos.

En general, el mercado en América Latina se caracteri-
z06 por una creciente estabilidad econdmica y politi-
ca, lo que permitid un desempefio méas favorable
en términos generales, revirtiendo la tendencia de
los afios anteriores. Los paises que mostraron los
mayores incrementos en ventas fueron Argentina,
Brasil y Chile.

Desde sus inicios, hace ya mas de 58 afios, Grupo Bim-
bo ha normado sus actividades por sélidos valores J,,e
y principios fundamentales para su crecimiento co- Daniel Servitje M.
mo una empresa socialmente responsable. El ser Director General
participes del desarrollo integral de nuestro perso-
nal y de las comunidades a las que servimos, es una
parte esencial de nuestra filosofia. En este afio he-
mos continuado el apoyo a diversos esfuerzos pro-
pios y de terceros, cuyos objetivos estan ligados al
crecimiento del ser humano y de la sociedad, en
areas como la educacion, el cuidado del medio am-
biente y la atencién a los segmentos sociales me-
nos favorecidos.

En el 2003 comenzamos a cosechar los frutos de la in-
version y el esfuerzo que en Grupo Bimbo hemos
realizado. Hoy contamos con un modelo de nego-
cio mas competitivo, hemos mejorado nuestro mo-
delo de gestion e incrementado el valor de
nuestras marcas, y al mismo tiempo, hemos logrado
mantener nuestro liderazgo en el mercado. Esta
profunda transformacion se ha traducido en una
mejora continua y sostenida en la productividad,
reflejAndose en nuestra rentabilidad operativa y



Un modelo
de

eficiente y

Con el fin de lograr una rentabilidad sustentable, en Grupo Bimbo estamos conscien-
tes de la importancia y de la necesidad de mantener un modelo de negocios efi-
ciente y competitivo. Gracias a las estrategias puestas en marcha durante el 2003,
logramos alcanzar una mayor rentabilidad al implementar mejores practicas opera-
tivas en todos nuestros procesos. Lo anterior permitio el aprovechamiento de
nuestra amplia infraestructura, asi como el logro de importantes economias de es-
cala y diferentes sinergias, hechos que, a su vez, se tradujeron en significativos au-
mentos en la productividad y en una reduccion en los gastos de operacion.

En términos financieros, como resultado de un incremento en nuestros margenes y
gracias a una mayor eficiencia en el manejo de nuestro capital de trabajo, logra-
mos hacer tres importantes prepagos de deuda por un monto total de $263 millo-
nes de dolares. Adicionalmente, dos eventos extraordinarios y de naturaleza
contraria que influyeron en los resultados del Grupo fueron: la recuperacion de im-
puestos en México por un monto aproximado de $1,606 millones de pesos y el re-

conocimiento de la pérdida de valor de activos

de larga duracién que ascendio a $1,864 mi-
llones de pesos, principalmente en los Esta-
dos Unidos.

Nuestro enfoque siempre ha sido ser una empre-

sa altamente competitiva. Ello nos

Aumentaron _
compromete a buscar mejoras
las ventas en continuas en nuestros procesos,
el 2003 tanto comerciales como opera-

tivos. Por esta razon, conside-
ramos de gran importancia
contar con tecnologia de
punta que nos permita efi-
cientar, y asi fortalecer y
optimizar la produccion, la
distribucion y la comercializacion de
nuestros productos.

En el primer semestre del afio, vivi-
mos la finalizacion de la etapa

mas intensiva en recursos de los

10



dos importantes proyectos corporativos: Bimbo XXl y las dis-

tintas iniciativas de distribucion.

El proyecto Bimbo XXI es un plan integral que cuenta con las siguientes
caracteristicas: la capacidad de considerar la informacién como un activo
corporativo, la incorporacién de mejores practicas al modelo de negocio y el esta-
blecimiento de un idioma en comun entre las diferentes divisiones de la empresa.
Lo anterior fue posible a través de la implantacion de un sistema de ERP (Enterpri-
se Resource Planning), de equipo de computo movil (hand helds), y de un sistema
de CRM (Customer Relationship Management).

En cuanto a las iniciativas de distribucion, la segmentacién por canales, la conversion
a distribuidores independientes en varias de las regiones donde operamos, y la
consolidacion de nuestros centros de distribucién fueron las mas importantes. Al
haber concluido la mayor parte de estos proyectos intensivos en gasto, tal como
se esperaba, nuestras operaciones comenzaron a mostrar un impacto positivo en
los resultados a partir del segundo semestre del 2003.

Ademas, se desincorporaron activos que no generaron la rentabilidad esperada e in-
crementamos la vida de los productos en anaquel, acciones que, en su conjunto,
han tenido un impacto positivo en nuestra rentabilidad.

Algunas de las acciones derivadas de nuestro mode-

lo de negocios fueron la venta del 41.8% que / Margen de Operacién \

poseia el Grupo en la empresa de empaques

Novacel, a Pechiney Plastic Packaging, pro- 7.1%
ductora de empaques de plastico, y la e
compra de Alimentos Fuchs, Ltda., una
panificadora chilena dedicada a la
elaboraciéon de panes de varie-
dad tipo europeo.
En conclusién, este afo, so-
bretodo durante la segunda
mitad del mismo, logramos un

crecimiento en ventas, el me-

% ) joramiento de nuestros mar- \ /

genes y un incremento en la
generacion de flujo de efectivo.
De esta forma, empezamos a co-
sechar los frutos de nuestro enfoque
hacia la mejora continua de nues-

tras operaciones.

11
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Estamos enfocados en aumentar el activo comercial mas importante de la empresa:
sus marcas. La adopcion de una estrategia orientada en la innovacion, nos permite
responder con agilidad a los requerimientos de nuestros diferentes mercados de
manera flexible y rentable. Hemos introducido al mercado una gran variedad de
nuevos productos, para asi responder a los cambiantes gustos y necesidades de
nuestros clientes. De igual forma, se ha mantenido una importante inversion en
publicidad y promocién, asi como en la renovacion de los empaques e imagen de
algunas de nuestras marcas.

Sabemos que las buenas ideas empiezan con el consumidor, por ello buscamos el equi-
librio entre la creatividad y las necesidades del mercado. Para generar ideas frescas,
que se traduzcan en nuevos productos, participamos en grupos interdisciplinarios,
mediante un modelo de innovacién que llamamos “Foco Bimbo”, nuestra red inter-
na que sirve como un foro abierto para generar y escuchar nuevos conceptos.

Para desarrollar productos que tengan el potencial de convertirse en los favoritos del
consumidor, hemos adoptado indicadores de desempefio. Estos, nos permiten
evaluar con rapidez y eficacia el comportamiento de cada producto, para asegurar
su éxito en el mercado. Hasta la fecha, nuestro portafolio supera los 4,500 produc-
tos y, tan sdlo en este afio, lanzamos alrededor de 100 mas en los diferentes mer-
cados en donde operamos.

De manera adicional, el seguimiento de tendencias globales ha sido una prioridad,
sobretodo en el tema de salud y nutricion. Continuamente adecuamos nuestros
productos a la demanda de clientes y consumidores que buscan un mayor nivel de
valor nutricional. Atender el mercado que busca productos bajos en carbohidratos
y con un nivel reducido de calorias ha resultado en la buena acepta-
cion tanto de nuestra nueva linea de panes Carb Counting
de Oroweat, en E.U.A., como del pan Multigrano Bim-
bo y de las papas Paprizas de Barcel, en México, y de
los panes Light en Brasil. .

El Grupo siempre ha promovido un estilo de vida .
saludable y balanceado. Para reforzar el vin-
culo de nuestras marcas con estos
conceptos, continuamos promo-
viendo por diversos medios la di- ~—
fusion de habitos basados en la

buena alimentacion y la actividad
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fisica; ejemplos de dicha promocion son el campeonato escolar Futbolito Bimbo
en México y Centroamérica; el patrocinio del Comité Olimpico Mexicano y de di-
versos equipos profesionales de Futbol, Béisbol y Basquetbol tanto en México co-
mo en Estados Unidos, y las campafias de orientacién nutricional realizadas a
través de nuestro boletin institucional Nutrinotas, de la participacion en distintos
medios y congresos, y con las mas de tres mil personas que a diario visitan alguna
de nuestras plantas a lo largo del continente americano.

Por otro lado, la figura del Osito Bimbo sigue causando un gran impacto en el mercado.
La gente se siente identificada con la amabilidad y simpatia de este personaje, el
cual se ha constituido como el sello distintivo de nuestros productos de panificacion.

La fuerza de nuestra principal marca es tal, que por segundo afio conse-

cutivo, Interbrand, la firma internacional especializada en la
creacion y valuacion de marcas, nombré a Bimbo como
la marca mas valiosa de México, y fue identificada co-
mo una de las 5 marcas mas importantes de América
Latina. Estos reconocimientos son motivo de un gran
orgullo y satisfaccion, ya que nos demuestran que

nuestros esfuerzos arrojan resultados positivos.

/ Valor de la marca Bimbo* \ \

millones de délares

648

738

\ * Fuente: Interbrand /
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Fortalecer
nuestra R e
de DiIstribucion

Grupo Bimbo cuenta con una extensa red de distribucion que, a la fecha, suma mas
de 25,300 vehiculos de reparto. Dicha red, nos ha permitido mantener nuestra po-
sicién de liderazgo, tanto en México, como en Estados Unidos y el resto de Lati-
noameérica.

Gracias a nuestra nueva y eficiente plataforma tecnolégica, el proceso de transforma-
cion y la reestructura de nuestros canales de distribucién estamos maximizando la
capacidad de la red, lo que ha permitido agilizar la atencion y el servicio a nues-
tros clientes.

Durante el 2003, se puso en marcha la estrategia para optimizar el potencial de la
segmentacion de canales, con la idea de volverla ain maés eficiente. Este proyec-
to nos ha conducido a establecer varias iniciativas que, de acuerdo a las necesi-
dades de cada cliente, posibilitan una atencién especifica e inmediata, como lo
es la distribucién nocturna a supermercados. Esto a su vez ha traido como conse-

cuencia un mayor aprovechamiento de nuestros vehiculos de reparto al estar en

servicio continuo durante el dia y la noche. Asimismo, hemos adaptado la cartera




/ Productividad Laboral \

personal/ruta

2.9

de productos y sus presentaciones en funcion de los diferentes canales de distri-
bucién, como los clubes de precio, tiendas de conveniencia, supermercados y
tiendas tradicionales.

Con el objetivo de disminuir costos y mejorar el servicio, nuestra red de distribucion
en el extranjero se caracterizo por la tercerizacion de las rutas. En Estados Unidos,
la transicion a los distribuidores independientes exclusivos, que aun continla, se
ha destacado por ser la conversion mas grande en su tipo en la historia de ese
pais. Lo anterior se debe, en buena medida, al interés natural que ahora tienen es-

tos operadores en su propio desemperfio.

Este modelo de distribuidores independientes también se utiliza en paises como Ar- \ /

gentina, Chile y Venezuela. Los resultados obtenidos nos han permitido ofrecer un

mejor servicio, mas econdmico y rentable. En el futuro cercano esperamos resulta-

dos positivos tanto en las ventas como en la rentabilidad.

De igual forma, hemos recurrido a medios alternativos de distribucion para

eficientar y hacer més rentables nuestras operaciones. Por ejemplo,

con el fin de bajar costos en Colombia, implementamos la utilizacion i ﬂ
de vehiculos econdmicos para la entrega de producto en areas conur- :
- . b
badas de las principales ciudades. ui | r

III

A través de la optimizacion de nuestros procesos de distribucion, hemos

logrado aumentar la eficiencia en productividad y ventas. |

15
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Optimizar
los de

toma de

El afio 2003 fue clave para el proceso de transformacion de Grupo Bimbo. Ademas de
eficientar los sistemas de distribucion, la empresa ha trabajado en perfeccionar su
esquema de toma de decisiones. Para ello, fue necesario cambiar el enfoque en el
uso y la administracion de la informacion y asi mejorar su aprovechamiento e im-
pulsar el crecimiento en ventas, bajar costos, afinar las estrategias de mercadotec-
nia y optimizar la eficiencia de la empresa en general.

En nuestras divisiones de BBU y OLA se crearon consejos consultivos con la finalidad
de sumar la amplia experiencia de sus miembros a la nuestra. Los consejos queda-
ron conformados por empresarios e inversionistas con amplia trayectoria y conoci-
miento del manejo de compaiiias en los paises donde operamos, lo cual
representa un apoyo adicional para las dos divisiones.

En cuanto al uso y administracion de tecnologias de informacion, se logré concluir la
implementacion del sistema ERP en 67 plantas de México, Argentina, Brasil, Chile
y Colombia. En E.U.A., Per y Venezuela, donde ya inici6é este proceso, esperamos
terminar para el 2004. Durante el periodo, también conseguimos
poner en operacion mas de 22,000 equipos de computo movil
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denominados “hand helds”, habiendo

entrenado en su uso a mas de 20,000
colaboradores.

De igual manera, ahora contamos con la capacidad de utilizar la tec-

nologia “Decision Support Systems” (DSS), para tomar decisiones basadas en infor- (" Retomo sobre Activos )

macion mas detallada y de una manera mas asertiva, agil y rapida. El sistema ya

esta operando, por lo que estamos capitalizando los beneficios iniciales de contar 3.1%
0

con mas y mejor informacion estratégica, administrativa y operativa. —

La calidad de la informacion bésica con la que hoy operamos nos ha permitido traba-
jar de manera mas eficiente, ampliar la red de distribucion y mejorar la productivi-
dad laboral. De igual forma, hemos observado mejoras en nuestra posicion
competitiva y en la productividad de los activos.

Con los mismos objetivos estamos enfocados en la implementacion del “Customer
Relationship Management” (CRM), sistema que nos proporcionara mejor informa-
cion acerca de nuestros clientes y contribuird a que nuestros niveles de eficiencia y
servicio sean de clase mundial.

El proximo paso dentro de este complejo proceso de transformacion, es optimizar la \ /

capacidad del sistema en su totalidad, integrando los sistemas de ERP, DSS y CRM,
asi como los equipos “hand held”. Adicionalmente, estamos desarrollando un plan
intensivo de capacitacion para todos nuestros colaboradores. Todo esto nos per-
mitira contar con informacion detallada y en tiempo real sobre el desempefio de
nuestros productos en las tiendas, con el fin de brindar un mejor servicio, disminuir
las devoluciones de producto, garantizar la mejor mezcla de productos posibles e
identificar con mayor velocidad las nuevas tendencias del mercado.

Ademas de contar con una nueva plataforma tecnolégica, el Grupo esta transforman-
do su sistema de gestion de talento para adecuarlo a las nuevas necesidades de la
empresa. Parte esencial del desempefio y desarrollo del Grupo

esta intimamente relacionado con la capacidad y talento
de las personas que laboran en él.

Identificar claramente el potencial humano con el que
contamos nos permite asegurarnos de que su de-
sarrollo esté alineado con los objetivos de la
empresa. Este nuevo enfoque nos permite
movernos a una dimensién diferente que
eleva nuestra potencialidad y productividad
al evaluar e impulsar el proceso del ta-
lento de nuestros colaborado-

res de manera integral.



El mejor desempefio del Grupo fue liderado en gran me-

dida por las operaciones en México. La panificacion y
las botanas saladas siguen apuntalando el desempefio
en ventas, mientras que la confiteria ha experimentado
un sano crecimiento en términos de volumen, al com-

pararse con el afio anterior.

El lanzamiento exitoso de innovadores productos, una ma-

yor agilidad para responder rapidamente a las tenden-
cias de los mercados, el incremento en la vida de
anaquel de algunas de nuestras lineas clave, y la seg-
mentacion de canales de distribucion, fueron el comdn

denominador de nuestras operaciones durante el 2003.

En cuanto al cumplimiento de la nueva normativa de los Es-

tados Unidos referente al bioterrorismo, nuestras plan-
tas exportadoras se encuentran registradas ante la
Food and Drug Administration (FDA) y cumplen con la

notificacion previa de embarques, lo que asegura el flu-

Resumen de Actividades

operacion y mejorar su eficiencia operativa. Segmenté
y especializé los canales de distribucion, afiadiendo

mas de 1,200 rutas y, paralelamente, racionalizando su
estructura reduciendo personal, lo cual permitié elevar

la productividad laboral.

Otra de las metas principales de Bimbo, es impulsar el

lanzamiento de nuevos productos, particularmente
aquellos que cuentan con un alto valor nutricional, res-
pondiendo de esta manera a los nuevos estandares
de alimentacion saludable. Productos como el Pan
Multigrano Bimbo y la barra de cereales Bran Frut se
convirtieron en ganadores en tiempo récord. Otros
productos destacados este afio fueron el Pan Integral

0% Grasa 0% AzUcar y el nuevo Mini Pan Tostado.

Fortaleciendo su estrategia de ser “El Pan de los Cam-

peones”, nuestra marca Wonder se convirtié en orgu-

lloso Patrocinador Oficial del Comité Olimpico

jo continuo de nuestros productos hacia los diversos Mexicano que representara al pais en las Olimpiadas

mercados de ese pais. de Atenas, Grecia en el 2004.
El segmento de pan dulce, galletas y pastelitos, present6
Bimbo, S.A. de C.V. un fuerte crecimiento como resultado de nuevos pro-

Este afio, las operaciones de Bimbo en México destacaron ductos, como el pastelito de chocolate con relleno de

por el aumento en ventas y por un incremento en la
productividad. En concordancia con la politica corpo-

rativa, Bimbo se comprometié a bajar sus costos de

leche Choékolo, ademaés de la renovacion de empa-
ques y la extension de lineas, como fue el caso de las

galletas Principe Chocolate Blanco.

/ Margen de Operacion \

México

12.3%

11.2%




Barcel, S.A. de C.V.

El afio 2003 fue un afio de crecimiento sostenido, resul-

portante. Para ampliar su mezcla de productos, se

lanzé la nueva presentacion Practi-Pac, que ofrece el

tado del repunte en las ventas en el segmento de
botanas y de una recuperacién en confiteria, en com-
paracion con el afio anterior. Impulsados por la reacti-
vacion del mercado de botana, la reorganizacion
operativa y el lanzamiento exitoso de productos inno-
vadores, Barcel logré incrementar sus puntos de ven-
ta, ampliar la cobertura geografica y con ello,

aumentar su nivel de ventas.

El buen desempefio de la marca Barcel, fue resultado de

una intensa actividad de mercadotecnia, encabezada
principalmente por la introduccién de nuevos produc-
tos como las pepitas Dofia Pepita; las extensiones de
linea, el desarrollo de exitosas promociones, y la in-

cursién en nuevos nichos de mercado, como lo fue el

lanzamiento de las papas ligeras Paprizas.

A pesar de las dificultades relacionadas con el sector de

la confiteria, Ricolino logré un desempefio mejor res-
pecto al afio anterior y mantuvo su participacion de
mercado gracias al reposicionamiento de la linea de
productos de alta calidad como las Chocoretas, Al-
mendras y Pasitas Premium, el Paquete Rico Semana
Mix, y al lanzamiento de productos innovadores, co-
mo las lineas de gomitas Gomilocas y Just Fruttie.
Durante el 2003, Coronado tuvo un destacado creci-
miento, como lider en el mercado de cajeta (dulce de

leche), logrando incrementar sus ventas en forma im-

sabor tradicional de la Cajeta Coronado en diferentes

opciones, tanto en tamafio como en precio.

Bimbo Bakeries USA, Inc. (BBU)

El 2003 fue un afio dificil para la industria de la panifica-

cién en Estados Unidos, debido a un mercado depri-
mido, las huelgas en tres de las principales cadenas
de autoservicio en nuestra zona de influencia en el
sur de California y al incremento en los costos de
operacion. No obstante, se realizaron esfuerzos ex-
traordinarios en el area de ventas, lograndose una
mayor penetracion de mercado. Asimismo, con el fin
de mejorar la rentabilidad, se racionalizaron las ope-

raciones en todos los ambitos.

Las metas se enfocaron en tres areas: la continuacion del

proceso de integracion que inicié en el 2002, la im-
plantacion del primero de los 3 médulos del sistema
ERP y la conversion de rutas a distribuidores indepen-
dientes. La adquisicion de las operaciones derivadas
de la compra de George Weston aumentd en mas
del doble el tamafio de BBU, lo cual represento gran-
des desafios en el area de logistica. En cuanto al ERP,
la conversion del médulo financiero termind en el

2003, faltando dos médulos por implantar.

En este afio se hicieron alin mas evidentes los cambios en

las preferencias del consumidor, que demando produc-

tos bajos en carbohidratos y con mayor valor nutricional.
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En respuesta a esta tendencia de mercado, BBU lanz6
28 nuevos productos durante el afio, destacando la nue-
va linea de panes Carb-Counting de Oroweat, una torti-
lla baja en carbohidratos de la linea Tia Rosa, y la linea
de panes Harvest Select de Mrs Baird's.

La estrategia de lanzar nuevos productos y exportar a los
mercados en Estados Unidos esté rindiendo frutos. Las
marcas Bimbo y Marinela han mostrado un desempefio
favorable en estos mercados y hemos logrado fortale-
cer nuestra presencia dentro de la poblacién hispana.

Este afio hemos intensificado los esfuerzos de promocién
y publicidad. Como una estrategia para captar la aten-
cion de los aficionados a los deportes, Mrs Baird's pre-
sentd exitosamente su evento “The Ultimate Smoker
& Grill”, una parrilla que mide 55 pies de largo, insta-
lada en eventos deportivos a lo largo y ancho del esta-
do de Texas, que ofrece hamburguesas y hot-dogs a
los aficionados antes del partido.

Estamos orgullosos de reportar que nuestra marca
Oroweat se convirtié en proveedor oficial de pan para el
Equipo Olimpico Estadounidense 2004 (2004 U.S. Olym-
pic Team) que competird en los Juegos Olimpicos de
Atenas, Grecia. De esta manera, Oroweat estara dispo-
nible para los atletas estadounidenses en los Centros de
Entrenamiento Olimpico durante todo el 2004, fortale-

ciendo el vinculo de la marca con la salud y el deporte.

/ Margen de Operacion \
BBU

0.3%

-3.3%

Otro reconocimiento importante fue el distintivo que BBU

recibié como “Mejor Proveedor del afio 2003”, por la
divisién de panaderia de Wal-Mart. Dicho premio es
muy significativo, ya que satisface uno de nuestros ob-
jetivos clave: estrechar la relacién profesional con

nuestros clientes.

A pesar de las buenas noticias, cabe resaltar que nuestra

operacion continud presentando importantes desafios
en términos de estructura de costos y distribucion.
Ademas, como ya mencionamos, se vio afectada por
los acontecimientos extraordinarios que vivieron el
mercado, clientes e industria. Dichos aspectos deterio-

raron fuertemente la rentabilidad de BBU en el 2003.

Organizacién Latinoamérica

La recuperacion y estabilidad econdmica observadas en

América del Sur, permitieron una mejora notable en
ventas en los paises donde operamos, particularmente
durante el segundo semestre del afio. Los mayores vo-
limenes de venta se observaron en Argentina, Brasil y
Chile. En este ultimo pais obtuvimos el mejor desem-
pefio de la historia, mientras que en Brasil, uno de los
mas afectados por la reciente inestabilidad econémi-
ca, logramos reducir las pérdidas operativas en 40% al

cierre del afo.

La respuesta de Grupo Bimbo a las dificultades de estos

mercados ha sido sumamente proactiva. Para enfren-




tar estos retos, tomamos medidas para bajar costos,
lo que repercuti6 favorablemente en nuestra rentabili-
dad. En Venezuela, por ejemplo, la racionalizacién de
nuestras operaciones nos permitio tener una posicion
mas sana y operaciones mucho mas eficientes, a pe-
sar del complicado entorno en ese pais. Esta tenden-
cia también fue evidente a nivel regional, ya que la
reduccion en los costos representd 4 puntos porcen-

tuales de las ventas totales.

Como se ha mencionado, en Chile adquirimos Alimentos

Fuchs Ltda., empresa dedicada a la elaboracion de
pan de variedad tipo europeo, con el propdsito de

mejorar nuestro posicionamiento en ese mercado.

Otra accién implementada por OLA fue el agresivo lanza-

miento de nuevos productos, junto con campafas
intensivas de promocion y publicidad. Los panes die-
téticos fueron bien recibidos por los consumidores en
toda la regién, como lo fue el relanzamiento del pan
Bimbo Diet en Venezuela, el cual lleg6 a ser el tercer
producto mas vendido de OLA. En Brasil, se extendio
la linea de panes Light y ademas promovimos nues-
tras ventas mediante una mejora operativa integral y
una fuerte actividad comercial basada en exitosas

promociones.

En Argentina seguimos enfrentando grandes retos, debido

tanto al ambiente general de los mercados, como a la

fuerte competencia observada en los mismos. En res-

puesta a lo anterior, lanzamos una agresiva y exitosa

campafa de publicidad que tuvo por objeto reposicio-
nar nuestros productos ante el consumidor mostrando-
les el excelente balance de precio y calidad de los
mismos. Dicha campafa fue premiada por las agencias
de publicidad del pais. Ademas, favorecidos por el ti-
po de cambio y la capacidad instalada, comenzamos a

impulsar las exportaciones hacia otros mercados.

Por ultimo, con el fin de mejorar la eficiencia de nuestras

operaciones en la regién, Grupo Bimbo termind la
instalacion completa de la plataforma ERP en Brasil,
Argentina, Chile y Colombia. Dicho sistema ha sido
fundamental para la empresa, ya que su implementa-
cion se tradujo en significativas disminuciones de
gastos y aumento en la confiabilidad de la informa-
cion. Tenemos programado terminar con la primera

fase en Venezuela y Per( en el transcurso del 2004.

Centroamérica

En América Central, el afio 2003 se caracterizé por una

consolidacion del mercado. El esfuerzo estuvo enfo-
cado en unificar la estrategia comercial de toda la re-
gion, integrandola con la de México. Trabajamos para
resaltar la visibilidad y desarrollar la imagen de las
marcas y, mediante lanzamientos exitosos, productos
como el Pan de Mantequilla Bimbo rapidamente con-

quistaron el gusto de los consumidores.

/ Margen de Operaciéon \
OLA

-4.6%

-10.4%
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Nuestra Gente y la Comunidad

Desde hace mas de 58 afios, Grupo Bimbo se ha caracterizado por fomentar un fuerte
vinculo con sus colaboradores y con la comunidad. Dicho lazo parte de una sélida
base de principios y valores, entre los que destacan la pasion, la confianza, el tra-
bajo en equipo y la persona, que es el centro de nuestra filosofia.

A través de la capacitacion, apoyamos decididamente el desarrollo de nuestros colabo-
radores, tanto a nivel personal como profesional. Los cursos de entrenamiento abar-
can desde la formacion en liderazgo, hasta la instruccion técnica. De igual forma,
facilitamos e impulsamos a aquellos que asi lo desean o necesitan concluir su educa-
cion basica, y apoyamos la continuaciéon de estudios superiores para las personas

que lo requieren, mediante convenios con distintas instituciones de educacion.

La comunidad

A lo largo de su historia, Grupo Bimbo ha mantenido un papel destacado dentro de
su comunidad, enfocandose en el desarrollo integral de la misma a través de pro-
yectos de alto impacto social.

Las principales areas de apoyo son: la salud y la nutricidn, mitigar la pobreza a través
del progreso en el campo, el medio ambiente, el desarrollo de negocios enfoca-
dos en los microempresarios y la educacion.

El impulso a la salud y la nutricion es para Grupo Bimbo una tarea muy importante. La
empresa esta comprometida en promover los beneficios de la buena alimentacion,
asi como las bondades nutricionales del pan. Por medio de Nutrinotas, un boletin

informativo publicado por el Grupo y que ahora esta

disponible en linea, y a través de la seccion de Nutri-
cion de su pagina de internet corporativa, la empresa

comunica mensajes nutricionales

de manera accesible y fomenta la /Inversién en Materia Ambiental\

importancia de tener una vida sana miles de délares
y balanceada.
. . . 18346 B Agua
Ademas, Grupo Bimbo ha sido patrocinador destacado de la Fun- Aire
W Residuos
dacién Mexicana para el Desarrollo Rural desde sus inicios en W Ahorro de Energia

el aflo 1963. Sus proyectos para fortalecer a los productores
12,266
domésticos de trigo, representan verdaderos esfuerzos para

mejorar las condiciones y promover soluciones de largo plazo a

los campesinos.

5,443

355

\ Total Acumulada al 2003 /




En cuanto al cuidado del medio ambiente,
Grupo Bimbo sigue trabajando enla
conservacion, restauracion y educacion
en el ambito forestal a través de su aso-
ciacion civil Reforestamos México, A.C.

Cabe mencionar que, como un doble

beneficio, la mayoria de los fondos para
sus proyectos provienen de los ahorros
de energia obtenidos por el Grupo durante el afio.

Ademas, el Grupo apoya el desarrollo de jovenes empresarios a través de la capacita-
cion y asesoria técnica enfocada a la formacién de microempresas. Dichos progra-
mas de apoyo se otorgan principalmente a Impulsa, A.C.

Para Grupo Bimbo es importante elevar la calidad de la educacién, es por eso que
contribuye a su mejoramiento a través de apoyos al Instituto Mexicano para la Ex-
celencia Educativa, A.C.; otorgando becas a estudiantes y sus familias para asistir
al Instituto Educativo Crisol, entre otros centros de ensefianza; y apoyando visitas
escolares de nifios de escasos recursos al Papalote Museo del Nifio, donde
ademas patrocina varias de sus exhibiciones.

Por medio de todas estas acciones, nuestra empresa contribuye de una manera tangi-
ble y positiva a la superacion integral de sus colaboradores y sus familias, asi como
de los integrantes de la comunidad. En reconocimiento a esta labor y por cuarto

afio consecutivo, el Centro Mexicano para la Filantropia

ha reconocido a Grupo Bimbo como una Empresa
Socialmente Responsable.

Para Grupo Bimbo, la responsabilidad social es
un compromiso ineludible, un valor funda-
mentado en su filosofia de calidad de

vida para todos.

Rubén Sanchez, vendedor
de Marinela. 40 afios sin
accidentes viales.



Comité
Directivo 2003

Daniel Servitje Montull — Director General
Termind su maestria en Administracion en Stanford. Colaboré en Grupo Cifra antes de entrar a Bimbo. Forma
parte del Grupo desde 1987, donde ha ocupando puestos tales como Subdirector de Organizacién Bimbo, Di-
rector de Organizacion Marinela y Vicepresidente de Grupo Bimbo. Es Consejero de Banamex (parte del Citi-
group), de Coca-Cola Femsa, de Grocery Manufacturers of America (GMA), de Ficsac (Universidad
Iberoamericana), y de la Escuela de Negocios del ITAM.

Reynaldo Reyna Rodriguez — Director Corporativo
Estudio la carrera de Ingenieria Industrial y de Sistemas en el Instituto Tecnoldgico y de Estudios Superiores
de Monterrey, y la maestria en Investigacion de Operaciones y Finanzas en Wharton, en la Universidad de Pen-
silvania. Se incorpord6 al Grupo en mayo de 2001.

Guillermo Quiroz Abed - Director de Administracién y Finanzas
Actuario por la Universidad Andhuac con maestria en Administracion de Empresas por el IPADE. Ingres6 al
Grupo en 1999.

Javier Millan Dehesa — Director Corporativo de Personal y Relaciones
Licenciado en Filosofia y en Administracion de Empresas. Es egresado del Programa de Alta Direccion de Em-
presas del IPADE. Ha colaborado con el Grupo durante 26 afios ocupando los puestos de Jefe de Desarrollo,
Gerente de Personal y Relaciones en Productos Marinela, y Gerente Corporativo.

Rafael Vélez Valadez — Director General de Bimbo, S.A. de C.V. (México y Centroamérica)
Estudio Ingenieria Quimica. Ingres6 al Grupo en 1967, donde ha ocupado diferentes puestos, entre ellos las
Gerencias Generales de varias de nuestras plantas en México, para después pasar a ser Director General Cor-
porativo y Director General de Organizaciéon Latinoamérica (OLA). Nombrado por la Revista Industrial Alimen-
ticia como Ejecutivo del Afio en 1998. Presidente del American Institute of Baking (AIB).

Juan Muldoon Barrena - Presidente de Bimbo Bakeries USA, Inc. (BBU)
Estudié Administracion de Empresas en la Universidad Iberoamericana. Ingresé al Grupo en 1990 ocupando
diversos puestos en el corporativo. En 1992 fue designado Gerente General en Ideal, S.A., pasando a ser sub-
director en Organizacion Latinoamérica de 1996 hasta 1998.

Gabino Gémez Carbajal — Director General de Organizacion Latinoamérica (OLA)
Licenciado en Mercadotecnia por el Instituto Tecnoldgico y de Estudios Superiores de Monterrey. Se unio al
Grupo en 1981 y ha desempefiado diversos cargos, como Vicepresidente de la Division de Desarrollo de Ne-
gocios del Grupo, y Vicepresidente de OLA de 1996 a 1998.

Javier Augusto Gonzéalez Franco — Director General de Barcel, S.A. de C.V.
Posee el titulo de Ingeniero Quimico y cuenta con una maestria en Administracion. Ingresé al Grupo en 1977.
Ha desempefiado varios puestos, entre los ultimos el de Subdirector General para Latinoamérica y Subdirec-
tor General de Organizacion Bimbo.

Comité Directivo 2004

Daniel Servitje Montull Guillermo Quiroz Abed

Director General Director de Administracion y Finanzas
José Rosalio Rodriguez Rosas Javier Millan Dehesa

Director Corporativo Director Corporativo de Personal y Relaciones
Pablo Elizondo Huerta Javier Augusto Gonzéalez Franco

Director General de Bimbo, S.A. de C.V. Director General de Barcel, S.A. de C.V.
Reynaldo Reyna Rodriguez Alberto Diaz Rodriguez

Presidente de Bimbo Bakeries USA, Inc. Director General de Organizacion Latinoamérica
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Perfil de
los Consejeros

Henry Davis Signoret
Presidente de Promotora Dac, S.A.
Presidente del Consejo de: Probelco, S.A., Desarrollo
Banderas S.A., Nadro S.A. de C.V., y Grupo Financiero IXE,
S.A.de C.V.
Presidente Fundador de la Asociacion Nacional de Tiendas
de Autoservicio y Departamentales (ANTAD), y de Mexicana
de Estandares para el Comercio Electrénico, A.C. (AMECE)

José Antonio Fernandez Carbajal
Presidente del Consejo y Director General de Grupo Femsa
Presidente del Consejo de Coca-Cola Femsa, S.A. de C.V.
Vicepresidente del Consejo del Instituto Tecnolégico y de
Estudios Superiores de Monterrey
Miembro del Consejo de Administracion de Grupo Financie-
ro BBVA Bancomer, Industrias Pefioles y de Grupo GIS

José Luis Gonzalez Gonzélez (1)
Presidente del Consejo de Corporacion Quan
Miembro del Consejo de Administracion de Progrupo y
de Industria Innopack

Ricardo Guajardo Touché
Presidente del Consejo de Administracion de Grupo
Financiero BBVA Bancomer
Presidente del Centro de Estudios Econémicos del Sector
Privado (CEESP)
Miembro del Consejo de Administracion del ITESM,
Fomento Econdmico Mexicano (Femsa), Grupo Industrial
Alfa, El Puerto de Liverpool, Grupo Aeroportuario del
Sureste, y del International Capital Markets Advisory
Commitee del Federal Reserve Bank de Nueva York

Jaime Jorba Sendra
Presidente del Consejo de Frialsa y de Promotora de
Condominios Residenciales

Mauricio Jorba Servitje
Administrador Unico de la subsidiaria Grupo Bimbo Espafia
Miembro del Consejo de Administracion de Vidax

Francisco Laresgoiti Hernandez
Director General de Grupo Laresgoiti
Miembro del Consejo de Administracion de la Fundacion
Mexicana para el Desarrollo Rural, A.C.

José Ignacio Mariscal Torroella
Presidente Ejecutivo de Grupo Marhnos
Presidente de la Asociacion Mexicana de Promocion y
Cultura Social, A.C.
Vicepresidente de Fincomun
Miembro del Consejo de Administracion de las siguientes
organizaciones: Sociedad de Inversion de Capital de Posa-
das de México, Grupo Calidra, Asociacion Mexicana de
Promocion y Cultura Social, Uniapac International y de la
Comision Ejecutiva de Coparmex

Maria Isabel Mata Torrallardona de De Pedro
Miembro del Consejo de Administracion de Tepeyac, A.C.

Victor Milke Alais
Director General de Corporacion Premium, S.C.

Raul Obregén del Corral
Director Corporativo del Grupo BAL
Miembro del Consejo de Administracion de Industrias
Pefioles, Crédito Afianzador, Grupo Palacio de Hierro,
Valores Mexicanos Casa de Bolsa, Arrendadora Valmex,
Grupo Nacional Provincial, S.A., y de GNP Pensiones, S.A.
de C.V.

Roberto Quiroz Montero
Presidente y Director General de Grupo Industrial Trébol
Miembro del Consejo de Administracion de Esmaltes y
Colorantes Cover y de Tepeyac, A.C.

Alexis E. Rovzar de la Torre
Saocio Director del Despacho Internacional de Abogados
White & Case, S.C.
Miembro del Consejo de Administracion de Coca-Cola
Femsa, Ray & Berndtson, Comex, Grupo Acir, Comsa,
Deutsche Bank, e Indiana University Center on Philanthropy

Lorenzo Sendra Mata
Presidente del Consejo de Administracion de Proarce,
S.A.de C.V.
Miembro del Consejo de Administracién de Novacel, Fun-
dacion Ronald McDonald, Fomento de Nutricion'y
Salud, y de la Fundacion Mexicana para el Desarrollo Rural

Maria Elena Servitje de Lerdo de Tejada
Directora General de Papalote Museo del Nifio
Presidenta del Patronato del Instituto Nacional de Pediatria
Miembro del Fideicomiso Pro-Bosque de Chapultepec
Presidenta de la Campafia Financiera “Revive Chapultepec”
Daniel Servitje Montull
Director General de Grupo Bimbo
Miembro del Consejo de Administracion de Coca-Cola
Femsa, Grupo Financiero Banamex y Banco Nacional de
México, FICSAC (Universidad Iberoamericana), y de
Grocery Manufactures of America (GMA)

Roberto Servitje Sendra
Presidente del Consejo de Administracion de Grupo Bimbo
Miembro del Consejo de Administracion de las siguientes
compaifiias: Daimler-Chrysler de México, Fomento Econé-
mico Mexicano (Femsa), Escuela Bancaria y Comercial, y
de Fundacion para las Américas



Consejo
Consultivo BBU

Consejeros Externos (2003)

Henry Davis Signoret*
Director General, Promotora Dac, S.A. de C.V.
(antes CEO de Wal-Mart México)
México, D.F.

Ambassador Jeffrey Davidow
Presidente, Institute of the Americas
(Ex Embajador de E.U.A. para México)
La Jolla, CA

Bernard Kastory
Profesor, New York University
(antes Vice Presidente Ejecutivo de Bestfoods)
Saratoga Springs, NY

José Ignacio Mariscal Torroella*
Presidente Ejecutivo, Grupo Marhnos, S.A. de C.V.
México, D.F.

Matthew Meacham
Socio Directivo, Bain & Co.
Irving, TX

Robert C. Nakasone
Director General, NAK Enterprises, L.L.C.
(antes Vice Presidente Ejecutivo de Jewel y
Director General de Toys R Us, Inc.)
Santa Barbara, CA

Betsy Sanders
Director General, The Sanders Partnership
Sutter Creek, CA

*Miembros del Consejo de Administracion de Grupo Bimbo

Consejeros Internos (2003)

Roberto Servitje Sendra
Presidente del Consejo, Grupo Bimbo

Daniel Servitje Montull
Director General, Grupo Bimbo

Juan Muldoon Barrena
Presidente, Bimbo Bakeries USA, Inc.

Reynaldo Reyna Rodriguez
Director Corporativo, Grupo Bimbo

Guillermo Quiroz Abed
Director de Administracion y Finanzas, Grupo Bimbo

Consejeros Externos (2004)

Henry Davis Signoret*
Director General, Promotora Dac, S.A. de C.V.
(antes CEO de Wal-Mart México)
México, D.F.

Ambassador Jeffrey Davidow
Presidente, Institute of the Americas
(Ex Embajador de E.U.A. para México)
La Jolla, CA

Bernard Kastory
Profesor, New York University
(antes Vice Presidente Ejecutivo de Bestfoods)
Saratoga Springs, NY

José Ignacio Mariscal Torroella*
Presidente Ejecutivo, Grupo Marhnos, S.A. de C.V.
México, D.F.

Matthew Meacham
Socio Directivo, Bain & Co.
Irving, TX

Robert C. Nakasone
Director General, NAK Enterprises, L.L.C.
(antes Vice Presidente Ejecutivo de Jewel y
Director General de Toys R Us, Inc.)
Santa Barbara, CA

Betsy Sanders
Director General, The Sanders Partnership
Sutter Creek, CA

*Miembros del Consejo de Administracion de Grupo Bimbo

Consejeros Internos (2004)

Roberto Servitje Sendra
Presidente del Consejo, Grupo Bimbo

Daniel Servitje Montull
Director General, Grupo Bimbo

Reynaldo Reyna Rodriguez
Presidente, Bimbo Bakeries USA, Inc.

Rosalio Rodriguez Rosas
Director Corporativo, Grupo Bimbo

Guillermo Quiroz Abed
Director de Administracion y Finanzas, Grupo Bimbo
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Consejo
Consultivo OLA

Consejeros Externos (2003)

Carlos Mario Giraldo Moreno
Presidente de Compafiia de Galletas Noel, S.A.
Medellin, Colombia

José Luis Gonzéalez Gonzalez* (T)
Presidente del Consejo de Quan Administracion,
S.A.de C.V.
México, D.F.

Luis Pagani
Presidente de Grupo Arcor
Buenos Aires, Argentina

Leslie Pierce Diez-Canseco
Gerente General de Alicorp, S.A.
Lima, Peru

Joéo Alves Queiroz Filho
Presidente de Monte Cristalina, S.A.
Sao Paulo, Brasil

Lorenzo Sendra Mata*
Director General Comercial de Bimbo, S.A.
(retirado)
México, D.F.

Eduardo Tarajano Aranguiz
Inversionista Privado
Key Biscayne, Florida

*Miembros del Consejo de Administracion de Grupo Bimbo

Consejeros Internos (2003)

Daniel Servitje Montull
Director General, Grupo Bimbo

Reynaldo Reyna Rodriguez
Director Corporativo, Grupo Bimbo.

Guillermo Quiroz Abed
Director de Administracion y Finanzas,
Grupo Bimbo

Gabino Gémez Carbajal
Director General de Organizacion
Latinoamérica (OLA)

Alberto Diaz Rodriguez
Subdirector General de Organizacién
Latinoamérica (OLA)

Consejeros Externos (2004)

Carlos Mario Giraldo Moreno
Presidente de Compafiia de Galletas Noel, S.A.
Medellin, Colombia

Victor Milke Adais*
Director General de Corporacion Premium, S.C.
México, D.F.

Luis Pagani
Presidente de Grupo Arcor
Buenos Aires, Argentina

Leslie Pierce Diez-Canseco
Gerente General de Alicorp, S.A.
Lima, Peru

Jodo Alves Queiroz Filho
Presidente de Monte Cristalina, S.A.
Sao Paulo, Brasil

Lorenzo Sendra Mata*

Director General Comercial de Bimbo, S.A. (retirado)

México, D.F.

Eduardo Tarajano Aranguiz
Inversionista Privado
Key Biscayne, Florida

*Miembros del Consejo de Administracion de Grupo Bimbo

Consejeros Internos (2004)

Daniel Servitje Montull
Director General, Grupo Bimbo

Rosalio Rodriguez Rosas
Director Corporativo, Grupo Bimbo

Guillermo Quiroz Abed
Director de Administracion y Finanzas,
Grupo Bimbo

Alberto Diaz Rodriguez
Director General de Organizacion
Latinoamérica (OLA)



Carta del Presidente
del Comité de Auditoria

Al Consejo de Administracién de Grupo Bimbo, S. A. de C. V.:

De acuerdo a lo dispuesto en el Articulo 14 de la Ley del Mercado de Valores y a nombre del Comité de Auditoria, infor-
mo a ustedes sobre las actividades que llevamos a cabo relativas al ejercicio fiscal terminado el 31 de Diciembre de
2003. En el desarrollo de nuestro trabajo, nos hemos apegado al Reglamento Interno del Comité y tuvimos presentes
las recomendaciones establecidas en el Codigo de Mejores Practicas Corporativas. El Comisario de la Sociedad, fue
convocado en los términos de la Ley mencionada y estuvo presente en las reuniones que llevamos a cabo.

En cumplimiento a sus responsabilidades fundamentales relativas a la efectividad de los lineamientos de control interno
y la correccion y confiabilidad de la informacién financiera que prepara la Administracion para ser utilizada por el Con-
sejo de Administracion, Accionistas y terceros, llevamos a cabo las siguientes actividades significativas:

1. Con apoyo de los auditores externos e internos revisamos los lineamientos generales de control interno,
dandole seguimiento a la implementacion de las sugerencias que tuvieron.

2. Evaluamos la independencia de la funcion de Auditoria Interna y aprobamos su programa de trabajo y presupues-
to para el ejercicio 2003.

3. Analizamos los informes periédicos de Auditoria Interna, relativos al avance del programa de trabajo aprobado y varia-
ciones que pudiera haber tenido, asi como las observaciones y sugerencias desarrolladas y su implementacion oportuna.

4. Recomendamos la contratacion de los auditores externos de la Compafiia y subsidiarias. Para llevar a cabo esta re-
comendacion, nos cercioramos de su independencia y analizamos con ellos su enfoque y programa de trabajo, asi co-
mo su coordinacion con el area de Auditoria Interna.

5. Conocimos oportunamente las conclusiones de la auditoria externa y recomendamos al Consejo de Administracion
la aprobacioén de los estados financieros anuales, para lo cual mantuvimos una comunicacion constante con los audi-
tores externos para conocer los avances de su trabajo, asi como las observaciones que tuvieran para la terminacién de
su auditoria

6. Evaluamos los controles existentes establecidos por la empresa, para asegurar el cumplimiento de las diferentes
disposiciones legales a que esta sujeta.

7. Dimos seguimiento a la elaboracion del manual de politicas contables, asi como a la revisién de la implementacion
y aplicacion del Codigo de Etica.

8. El Comité verificd que la informacion financiera intermedia preparada por la Administracion para ser presentada a
accionistas y publico en general, se elaborara con las mismas politicas, criterios y practicas con las que se elaboro la
informacion anual. En consecuencia, recomendamos al Consejo de Administracion que autorizara su publicacion.

9. Revisamos las operaciones entre la sociedad, sus accionistas y personas con vinculos patrimoniales y de parentesco.
10. Revisamos el informe sobre cumplimiento de regulacion ambiental.

11. Los trabajos que llevamos a cabo quedaron debidamente documentados en Actas preparadas de cada reunion,
las cuales fueron revisadas y aprobadas oportunamente por los integrantes del Comité.

Roberto Quiroz Montero
Presidente del Comité de Auditoria.



Analisis comparativo de los ejercicios
terminados el 31 de diciembre de 2003 y 2002

Las cifras contenidas en esta seccion estan expresadas en millones de pesos mexicanos constantes de poder adquisitivo del 31 de diciembre del 2003,
a menos que se exprese lo contrario, y fueron preparadas de acuerdo con los Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados en México; por lo

tanto, todos los cambios porcentuales estan expresados en términos reales.

Los resultados de la Compafiia durante el afio 2003 se

caracterizaron por un consistente crecimiento de las
ventas, una sustancial recuperacioén a nivel operativo
durante la segunda mitad del afio, asi como por el
registro de dos eventos no recurrentes de distinta
naturaleza y cuyo efecto neto se observo en el com-
portamiento de la utilidad neta.

Las ventas del 2003 registraron un incremento de 5.2%,

debido principalmente a la especializacion de la red
de distribucidn, la intensa y continua actividad en el
lanzamiento de nuevos productos, importantes cam-
pafias de promocion y publicidad, la mayor vida de
anaquel, asi como a incrementos de precios realiza-
dos durante el dltimo trimestre del afio. Adicional-
mente, es conveniente mencionar que los
comparativos con respecto al afio 2002 reflejan el
impacto de la incorporacion de las operaciones ad-

quiridas en los Estados Unidos en marzo de ese afio.

Por otro lado, el ultimo trimestre del afio confirmé la re-

En

cuperacion de los resultados operativos iniciada en
el tercer trimestre, como resultado de la conclusiéon
de las etapas mas intensas de inversion en los pro-
yectos de transformacién en los que la Compaiiia
estuvo involucrada durante los ultimos afios. De es-
ta forma, la utilidad de operacién registré un creci-
miento acumulado de 11.1%, lo que implicé un
margen de 7.1%, 0.4 puntos porcentuales mayor al
registrado al cierre del afio 2002.

el Gltimo trimestre del afo, la Compafiia reconocié
en sus resultados dos eventos extraordinarios de na-
turaleza opuesta. El primero de ellos relacionado
con un ingreso no recurrente de $1,606 por concep-
to de recuperacién de impuestos, mientras que el
segundo tuvo que ver con el reconocimiento de la
pérdida de valor de activos de larga duracién, prin-
cipalmente en los Estados Unidos, y cuyo efecto ne-
to ascendi6 a $1,864.

Como resultado de lo anterior, la utilidad neta del afo

fue de $964, 3.9% inferior a lo registrado el afio
2002; mientras que el margen se ubicé en 2.1%, 0.2
puntos porcentuales por abajo del nivel del afio
2002.

Finalmente, con respecto a la estructura financiera de la

Compaiiia, la estabilidad en el flujo de efectivo ge-

nerado durante el afio permitio realizar tres opera-
ciones de prepago por un monto total de $263 mi-
llones de dodlares.

Ventas Netas

En

México, este rubro experimentd un incremento de
6.2%, superando ampliamente el crecimiento anual
de 3.3% de las ventas al menudeo publicado por el
Instituto Nacional de Estadistica, Geografia e Infor-
matica (INEGI). Lo anterior se debi6, fundamental-
mente, al buen desempefio de los volimenes de las
operaciones de panificacion y botana salada, mien-
tras que, en el Gltimo trimestre del afio, también se
realizaron incrementos de precios de 4-5% en pro-
medio.

El s6lido comportamiento de los volumenes fue el re-

En

sultado del proyecto de especializacion de la red de
distribucién, asi como de la continua actividad en el
lanzamiento de nuevos productos, la mayor vida de
anaquel y una mayor penetracion en el mercado de
las lineas de botana salada y confiteria. Asimismo,
es importante resaltar que en el cuarto trimestre del
afo, el sector de confiteria revirti6 la tendencia de
contraccion que habia venido experimentado desde
el afio 2002.

Estados Unidos, las ventas registraron un crecimien-
to de 7.0%, como resultado de tres meses adiciona-
les de venta de las operaciones adquiridas en marzo
de 2002, asi como de incrementos de precios reali-
zados en la mayoria de las lineas; ya que los volime-
nes de venta se vieron afectados por las condiciones
adversas del mercado y la fuerte competencia. Adi-
cionalmente, en el Gltimo trimestre del afio, los volu-
menes de las operaciones en el oeste se vieron
afectados por la huelga de cajeros en tres importan-
tes cadenas de supermercados (Albertsons, Safeway
y Kroger) en el sureste de California.

Asimismo, es importante mencionar que la industria ali-

menticia ha venido sufriendo una contraccion, a raiz
de la tendencia de los consumidores a modificar su
régimen alimenticio siguiendo ciertas dietas de mo-
da que enfatizan el bajo consumo de carbohidratos.
A este respecto, en la region donde la Compaiiia
tiene operaciones, el consumo de pan se redujo



aproximadamente 5.5% en el afio. Para contrarres-
tar lo antes mencionado, la Compafiia ha continua-
do con la introduccién de productos acordes con
las nuevas tendencias del mercado. Ejemplo de ello
es el lanzamiento del pan Carb Counting, de Oro-
weat, respaldado por el Atkins Physicians Council
(APC).

Asimismo, resalta la penetraciéon de productos con

marcas mexicanas, que al cierre del afio acumularon
crecimientos de doble digito.

Por otro lado, las ventas en Latinoamérica registraron

un decremento de 4.1% con respecto al afio ante-
rior, ya que la recuperacion experimentada durante
el dltimo trimestre no alcanzé a compensar la con-
traccion de los primeros nueve meses del afio. Lo
anterior se explica por las crisis econdmicas y politi-
cas que atravesaron algunos de los paises donde la
Compafiia opera. Las operaciones mas afectadas
por esta situacion fueron las de Brasil y Venezuela,
mientras que en el caso de Argentina, las operacio-
nes concluyeron con un crecimiento apoyado por la
exportacion de productos a diversas operaciones
de la Compaifiia.

/ Ventas Netas \

millones de pesos

+5.2%
46,663
44,350

\ B México M Estados Unidos Latinoamérica /

Costo de Ventas
Este rubro representé el 46.7% de las ventas netas, lo

que significd una ligera reduccion de 0.1 puntos

porcentuales con respecto a lo registrado en el
afio 2002. Lo anterior es el resultado de una mayor
absorcion de costos fijos derivado del incremento
en los voliumenes de venta, las estrategias de co-
bertura sobre commodities implantadas por la
Compafiia y los incrementos de precios realizados
durante el dltimo trimestre de 2002; que en con-
junto alcanzaron a contrarrestar el incremento en
los precios de ciertas materias primas, el incre-
mento en el costo laboral en Estados Unidos, asi
como el impacto de la tercerizaciéon de rutas en el
area de Texas producto de la reduccion aparente
de los ingresos.

Conviene destacar que los beneficios mencionados en
el parrafo anterior también alcanzaron a contrarres-
tar ciertos cargos extraordinarios registrados en Es-
tados Unidos —que en conjunto ascendieron a $59—
con respecto a ajustes a las reservas para pensio-
nes, prima de vacaciones y Workers Compensation,
asi como a la liquidacién de personal.

Gastos de Operacion

Este rubro represento el 46.2% de las ventas netas, 0.3
puntos porcentuales por debajo del nivel observa-
do en el afio 2002. Lo anterior es el resultado de los
beneficios y/o la reduccidon de los gastos que co-
menzaron a reflejarse durante el segundo semestre
del afio, producto del término de la fase mas inten-
sa de implantacién de los proyectos de transforma-
cion comercial y tecnolégica en los que la
Compaiiia estuvo inmersa desde el afio 2000.

El rubro donde se vieron reflejados los beneficios men-
cionados en el parrafo anterior fue el gasto de dis-
tribucién y venta, ya que a pesar del importante
incremento de los ingresos, redujo su porcentaje
con respecto a las ventas en 0.3 puntos porcen-
tuales; mientras que el gasto de administracion
permanecio practicamente sin cambios. El compor-
tamiento de los gastos de distribucion y venta se
atribuye principalmente a la especializaciéon y, en al-
gunos casos, a la tercerizacion de la red de distribu-
cion, al cierre y consolidacion de agencias y
transportes, asi como a la cancelaciéon de rutas po-
co rentables.
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La reduccion en los gastos de distribucién y venta men-

cionada anteriormente cobra suma importancia con-
siderando que como resultado de la especializacion
de la red de distribucion, la Compafiia abrié duran-
te el afio 1,765 rutas, reduciendo su plantilla laboral
en mas de 1,800 colaboradores.

Asimismo, es importante mencionar que esta disminu-

cion alcanzé a contrarrestar cargos no recurrentes,
que, al igual que en el costo de ventas, tuvieron que
ser reconocidos en los rubros administrativo y de
distribucion de BBU. Especificamente, el gasto de
administracion se vio afectado en el cuarto trimestre
por un cargo de $91 relacionado con el cierre de
una planta y la venta de un inmueble, ambos en Da-
llas que, de acuerdo al nuevo boletin FASB 146, de-
ben clasificarse como gastos operativos del
periodo, mientras que previamente se registraban
en el renglon de Otros Egresos. En conjunto, estos
cargos extraordinarios ascendieron a $186.

Utilidad de Operacion
La utilidad de operacion alcanzé los $3,315, lo que se

tradujo en una recuperacion de 11.1% con respec-
to al afio 2002. Lo anterior confirmd las expectati-
vas de la Compafiia con respecto al cambio de
tendencia que comenzaria a reflejarse en este ru-
bro, una vez que la fase mas intensa de inversion
en los proyectos de transformacion finalizara. Del
mismo modo, el margen de operacion fue de 7.1%,
0.4 puntos porcentuales mayor a lo reportado en el
afio anterior.

Por region, es importante destacar el desempefio que

mostraron las operaciones en México y Latinoaméri-
ca. En el primer caso, el margen de operacion fue de
12.3%, lo que representa un alza de 1.1 puntos por-
centuales en comparacion con lo reportado al cierre
de 2002; mientras que en el caso de Latinoamérica,
fue de -4.6%, lo que significé que estas operaciones
redujeron en mas de la mitad la pérdida operativa
con respecto al afio 2002. Lo anterior se atribuye a
que en el cuarto trimestre, estas operaciones alcanza-
ron la menor pérdida operativa de su historia.

Por otro lado, en Estados Unidos, el margen de opera-

cion fue de -3.3%, mientras que al excluir los cargos

extraordinarios hubiera sido de -1.4%. Lo anterior
continua reflejando el aumento en las cargas labora-
les, la fuerte competencia y las condiciones cam-
biantes a las que ha estado sujeto el mercado en
ese pais.

/ Utilidad de Operacion \

millones de pesos

+11.1% _ 3,315

/

2,983

\ WMéxico MEstados Unidos M Latinoamérica /

Costo Integral de Financiamiento
El costo integral de financiamiento ascendié a $796,

29.6% superior al registrado en 2002. Este incremen-
to obedece al resultado mixto del incremento en el
monto de intereses pagados netos que no logroé ser
contrarrestado por la disminucién en la pérdida
cambiaria.

El comportamiento de los intereses se explica principal-

mente por: i) un mayor servicio de la deuda, ya que
en el 2003 se tuvieron tres meses adicionales de in-
tereses, debido a que el crédito relacionado con la
adquisicion realizada en Estados Unidos fue contra-
tado en marzo de 2002, y ii) los prepagos por un
monto total de $263 millones de dodlares realizados
durante el afio se hicieron a la porcién con el menor
costo de la deuda consolidada.

Por otro lado, la disminucién en la pérdida cambiaria se

explica por una menor exposicién en délares, ya que
el crédito puente contratado para financiar la adqui-
sicién anteriormente mencionada, se refinancié en el
mercado mexicano en mayo y agosto de 2002.



Es conveniente mencionar que los intereses pagados y
cobrados no solo registran los efectos directos de
los créditos y de las inversiones sino que, comple-
mentariamente, también registran los efectos origi-
nados por las operaciones derivadas.

Otros Ingresos y Egresos

El ingreso neto del afio fue de $844, el cual esta basica-
mente integrado por la amortizacion del crédito
mercantil y el beneficio extraordinario luego del fa-
llo judicial a favor de Grupo Bimbo en cuanto a la
recuperacion de impuestos por concepto de amor-
tizacion de pérdidas fiscales obtenidas en la enaje-
nacion de acciones en 2001, anunciado en
noviembre del afio 2003.

Es importante mencionar que en este rubro se registro
la parte que corresponde a los impuestos pagados
en 2001 y 2002 y que asciende a $1,022, mientras
que el saldo remanente ($584) se aplic6 al rubro de
impuestos, como se explica mas adelante.

Impuestos

El Impuesto Sobre la Renta del afio se vio reducido en
$584, que corresponden a la aplicacion del saldo re-
manente de la amortizacién de la pérdida fiscal de
2001 mencionada previamente.

De esta forma, la tasa de impuestos implicita de 2003
fue de 7.1%. Si se excluyera la recuperacién de im-
puestos sefialada en parrafos anteriores, la tasa re-
portada hubiera sido de 35.2%.

Deterioro en el Valor

de los Activos de Larga Duracion

Con la finalidad de dar mayor transparencia a los esta-
dos financieros de Grupo Bimbo, la Administracion
de la Compaifiia adoptd en forma anticipada las dis-
posiciones del Boletin C-15, “Deterioro en el Valor
de los Activos de Larga Duracién y su Disposiciéon”,
emitido por el Instituto Mexicano de Contadores
Publicos. Dicho boletin establece los criterios gene-
rales que permiten la identificacion, valuacion y, en
su caso, registro de las pérdidas por deterioro o ba-
ja de valor en los activos de larga duracién, tangi-
bles e intangibles, incluyendo el crédito mercantil.

Como resultado de la adopcién anticipada de esta nor-
ma en el cuarto trimestre, las cifras del afio 2003 re-
gistraron una reduccidn, neta de impuestos, por
$1,864, que corresponde, en su gran mayoria, a las
operaciones en Estados Unidos. Lo anterior obede-
ce al historial de pérdidas en la region y la vision
poco optimista del negocio en el corto plazo, debi-
do a los cambios estructurales en las circunstancias
del mercado, que han modificado la rentabilidad
de toda la industria.

Asimismo, es importante enfatizar que el importe re-
gistrado por el deterioro en el valor de los activos
de larga duracion no represent6 para Grupo Bimbo
una salida de flujo de efectivo.

Utilidad Neta Mayoritaria

La utilidad neta mayoritaria del ejercicio fue de $964,
3.9% inferior a la observada en el afio anterior. Asi-
mismo, el margen neto fue de 2.1%, lo que implico
una reduccion de 0.2 puntos porcentuales con res-
pecto al afio 2002.

Si bien lo anterior refleja una sustancial recuperacion a
nivel operativo, es importante advertir que los re-
sultados netos se vieron afectados por el efecto
combinado del reconocimiento de la pérdida en el
valor de los activos de larga duracion y el ingreso
extraordinario por recuperacion de impuestos.

/ Utilidad Neta Mayoritaria \

millones de pesos

-3.9%

1,003
964
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Utilidad de Operaciéon mas

Depreciacion y Amortizacion (UAFIDA)

Congruente con la tendencia de recuperacion de la uti-
lidad operativa de la Compafiia, la UAFIDA ascen-
dié a $4,804, lo que representd un margen de
10.3%. Lo anterior significa incrementos de 8.5% y
0.3 puntos porcentuales, respectivamente, al com-
pararlos con el afio 2002.

Asimismo, al excluir los cargos extraordinarios, el mar-
gen UAFIDA consolidado del afio hubiera sido de
10.8%, lo que significa una recuperacion de 0.8 pun-
tos porcentuales con respecto al registrado el afio
anterior.

/ UAFIDA \

millones de pesos

4,804

4,426

\ M México M Estados Unidos M Latinoamérica /

Estructura Financiera

Es importante mencionar que como resultado de los
eventos extraordinarios registrados en el cuarto tri-
mestre relativos a la recuperacion de impuestos y el
deterioro en el valor de activos de larga duracion,
la Compaiiia registré en sus estados financieros al
cierre del afio 2003 una cuenta por cobrar de
$1,606, asi como una reduccioén en el activo diferido
de aproximadamente $2,100, respectivamente.

Derivado de los eventos extraordinarios mencionados
anteriormente, asi como de la recuperacion de los
resultados operativos del ejercicio y de la estabili-
dad del flujo de efectivo, que en conjunto permitie-

34

ron realizar tres operaciones de prepago por un
monto total de $263 millones de ddlares, el apalan-
camiento de la Compaifiia, medido como Deuda
Neta a Capital Contable, se situé en 0.46 veces, lo
que se compara favorablemente con las 0.67 veces
obtenidas en el afio 2002. Asimismo, la relacién de
Deuda Neta a UAFIDA fue de 1.5 veces, lo que re-
present6 una reduccién de 0.76 veces al comparar-
se con la obtenida el afio anterior.

/ Deuda Neta/UAFIDA \

veces

2.3 yi%

- J

Eventos Relevantes
e El 20 de marzo de 2003, Grupo Bimbo llevé a cabo

un prepago por $63 millones de doélares correspon-
dientes a un Crédito Sindicado, cuyo vencimiento
estaba programado para el mes de octubre de
2004.

e EI 5 de junio de 2003, Grupo Bimbo anuncié que,

como parte de su estrategia de concentracion en
sus negocios basicos, llevé a cabo -en conjunto
con su socio Grupo Arteva, S. de R. L. (“Arteva”)-
la venta de la empresa Novacel, S.A. de C.V. (“No-
vacel”), dedicada a la fabricacion de empaques
flexibles, por un monto de $90 millones de ddla-
res, a Pechiney Plastic Packaging, una subsidiaria
de la empresa francesa Pechiney, que es lider
mundial en ese mercado. Previamente a esta ven-
ta, la Compafiia mantenia una participacién de



41.8% en el capital social, mientras que su socio
era el propietario del resto.

Esta desinversién obedecid a la necesidad de enfocar

los recursos del Grupo en sus principales negocios,
orientados al consumidor final. Novacel continda
abasteciendo una parte importante de las envoltu-
ras flexibles que Grupo Bimbo utiliza, razén por la
cual se suscribié en aquel momento un contrato de
suministro en términos y condiciones comerciales
acordes con las practicas generales de la industria.

e El 22 de julio de 2003, Grupo Bimbo informé de su

participaciéon como socio minoritario en un consor-
cio encabezado por el empresario mexicano Fer-
nando Chico Pardo.

Dicha entidad adquiri6 ciertos derechos de propiedad

y deuda de la Compafiia de Alimentos Fargo, S.A.,
de la Republica de Argentina y procurard su rees-
tructura financiera y operativa. La participacion de
Grupo Bimbo es del 30% del capital social de este
consorcio.

« El 19 de agosto de 2003, Grupo Bimbo hizo publico

que, una vez que se obtuvieron las autorizaciones
correspondientes, concluy6 la venta -en conjunto
con Arteva- de Novacel a Pechiney Plastic Packa-

ging.

e El 22 de septiembre de 2003, Grupo Bimbo informé

que llevé a cabo, con mas de un afio de antici-
pacién, un pago de $62 millones de dolares corres-
pondientes a un crédito sindicado cuyo vencimien-
to estaba programado para octubre de 2004.

e El 12 de noviembre de 2003, Grupo Bimbo anunci6

que, mediante una sentencia pronunciada por la
Primera Sala de la Suprema Corte de Justicia de la
Nacién, obtuvo el derecho a deducir en el calculo
de su Impuesto Sobre la Renta (ISR) del ejercicio
2001 la totalidad de las pérdidas incurridas en las
operaciones de enajenacion de acciones realizadas
durante dicho ejercicio.

Ademas, la Compafiia adquirié el derecho a deducir,

para efectos fiscales, una cantidad adicional de pér-
didas incurridas en operaciones de enajenacion de
acciones, que asciende a $4,861.

En consecuencia, Grupo Bimbo tendra derecho a una

deduccioén fiscal, que se traducira en un beneficio

potencial cercano a los $1,600, el cual se realizaria al
aplicar las pérdidas mencionadas en la determina-
cion de los resultados fiscales correspondientes a
los ejercicios de 2002 en adelante, mediante los
procedimientos e instrumentos juridicos marcados
por la Ley.

e El 25 de noviembre de 2003, Grupo Bimbo informé
que realizé un prepago por $138 millones de dola-
res, con lo que redujo 50% del saldo de un crédito
sindicado, cuya amortizacion inicia en el Gltimo tri-
mestre de 2004.

Este prepago se sumoé a los realizados durante marzo y
septiembre de este mismo afio, para sumar $263 mi-
llones de ddlares, que se pagaron de manera antici-
pada durante 2003.

« El 18 de marzo de 2004, Grupo Bimbo informé que al-
canzé un acuerdo para adquirir las empresas de
confiteria Joyco de México, S.A. de C.V., Alimentos
Duval, S.A. de C.V. y Lolimen, S.A. de C.V.,, propie-
dad de un grupo de accionistas mexicanos y de la
empresa espafiola Corporacion Agrolimen, S.A.

Grupo Bimbo invertira en esta operacion $290, de los
cuales aproximadamente $30 se destinaran al pago
de pasivos financieros. Mediante esta inversion, que
sera liquidada con recursos propios, Grupo Bimbo
adquirira dos plantas de produccion y derechos so-
bre marcas y productos lideres en la industria de la
confiteria, tales como Duvalin, Bocadiny Lunetas.
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Dictamen de los
Auditores independientes

Al Consejo de Administracion y Accionistas de Grupo Bimbo, S.A. de C.V.:

Hemos examinado los balances generales consolidados de Grupo Bimbo, S.A. de C.V,, y subsidiarias (la “Compa-
fifa”) al 31 de diciembre de 2003 y 2002, y los estados consolidados de resultados, de variaciones en el capital
contable y de cambios en la situacion financiera, que les son relativos, por los afios que terminaron en esas fe-
chas. Dichos estados financieros son responsabilidad de la administracion de la Compafiia. Nuestra responsa-
bilidad consiste en expresar una opinion sobre los mismos con base en nuestras auditorias. Los estados
financieros de ciertas subsidiarias consolidadas, que representan el 38% y 47% de los activos totales 'y el 32% y
31% de las ventas netas consolidadas, en 2003 y 2002 respectivamente, fueron examinados por otros auditores
independientes, en cuyos informes nos hemos basado para expresar nuestra opiniéon con respecto a las canti-
dades relativas a tales subsidiarias.

Nuestros exadmenes fueron realizados de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas en México,
las cuales requieren que la auditoria sea planeada y realizada de tal manera que permita obtener una seguridad
razonable de que los estados financieros no contienen errores importantes, y de que estan preparados de
acuerdo con los Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados en México. La auditoria consiste en el
examen, con base en pruebas selectivas, de la evidencia que soporta las cifras y revelaciones de los estados fi-
nancieros; asimismo, incluye la evaluacién de los principios de contabilidad utilizados, de las estimaciones sig-
nificativas efectuadas por la administracién y de la presentacion de los estados financieros tomados en su
conjunto. Consideramos que nuestros examenes y los informes de los otros auditores proporcionan una base
razonable para sustentar nuestra opinion.

Como se menciona en la Nota 3 a los estados financieros, a partir del 1 de enero de 2003 la Compafiia adopto6 an-
ticipadamente las disposiciones del Boletin C-15 “Deterioro en el valor de los activos de larga duracion y su dis-
posicion” (“C-15”). El efecto principal en el ejercicio 2003 por la aplicacion de este principio, fue un castigo al
valor del crédito mercantil y de las marcas, lo que provoco una disminucion en sus valores de $2,078,557,899;
una disminucién en el pasivo por impuesto sobre la renta diferido de $244,584,000 y un cargo a los resultados
del ejercicio de $1,833,973,899, que se presenta en el rubro “Efecto al inicio del ejercicio por cambio en princi-
pio de contabilidad”, debido a que el valor presente de los flujos netos de efectivo futuros estimados de dichos
activos al 1 de enero de 2003, es menor a su valor en libros a esa misma fecha.

En nuestra opinién, basada en nuestro examen y en los informes de otros auditores a los que se hace referencia an-
teriormente, los estados financieros consolidados antes mencionados presentan razonablemente, en todos los
aspectos importantes, la situacion financiera de Grupo Bimbo, S.A. de C.V,, y subsidiarias al 31 de diciembre de
2003 y 2002, y los resultados de sus operaciones, las variaciones en el capital contable y los cambios en la situa-
cion financiera, por los afios que terminaron en esas fechas, de conformidad con los principios de contabilidad
generalmente aceptados en México.

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C.
Firma miembro de Deloitte Touche Tohmatsu

C.P. alter Fraschetto

8 de marzo de 2004



Dictamen del
Comisario

A los Sefiores Accionistas de Grupo Bimbo, S.A. de C.V.:

En mi caracter de Comisario y en cumplimiento de lo dispuesto en el Articulo 166 de la Ley General de Sociedades
Mercantiles y los estatutos de Grupo Bimbo, S.A. de C.V,, rindo a ustedes mi dictamen sobre la veracidad, sufi-
ciencia y razonabilidad de la informacion financiera consolidada que ha presentado a ustedes el H. Consejo de
Administracion, en relacion con la marcha de la Sociedad por el afio terminado el 31 de diciembre de 2003.

He asistido a las asambleas de accionistas y juntas de Consejo de Administracion a las que he sido convocado y he
obtenido de los directores y administradores toda la informacion sobre las operaciones, documentacion y regis-
tros que juzgué necesario investigar. Mi revision ha sido efectuada de acuerdo con las normas de auditoria ge-
neralmente aceptadas en México.

Como resultado de mi revision, tengo la siguiente observacion:

A partir del 1 de enero de 2003 la Compafiia adopté anticipadamente las disposiciones del Boletin C-15 “Deterio-
ro en el valor de los activos de la larga duracién y su disposicion”(“C-15"). El efecto principal en el ejercicio
2003 por la aplicacion de este principio, fue un castigo al valor del crédito mercantil y de las marcas, lo que pro-
voco una disminucién en sus valores de $2,078,557,899; una disminucion en el pasivo por impuesto sobre la ren-
ta diferido de $244,584,000 y un cargo a los resultados del ejercicio de $1,833,973,899, que se presenta en el
rubro “Efecto al inicio del ejercicio por cambio en principio de contabilidad” en el estado de resultados, debi-
do a que el valor presente de los flujos netos de efectivo futuros estimados de dichos activos al 1 de enero de
2003, es menor a su valor en libros a esa misma fecha.

En mi opinién, los criterios y politicas contables y de informacién seguidos por la Sociedad y considerados por los
administradores para preparar la informacion financiera consolidada, presentada por los mismos a esta asam-
blea, son adecuados y suficientes y excepto por lo mencionado en el parrafo anterior, se aplicaron en forma
consistente con el ejercicio anterior; por lo tanto, la informacién consolidada presentada por los administrado-
res refleja en forma veraz, suficiente y razonable la situacion financiera de Grupo Bimbo, S.A. de C.V,, al 31 de
diciembre de 2003 y los resultados de sus operaciones, las variaciones en el capital contable y los cambios en
su situacion financiera por el afio terminado en esa fecha, de conformidad con los principios de contabilidad
generalmente aceptados en México.

s ¥

A

C.P.C. Juan Mauricio Gras Gas
Comisario

8 de marzo de 2004
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Grupo Bimbo, S.A. de C.V,, y Subsidiarias

Balances generales consolidados
Al 31 de diciembre de 2003 y 2002

(En millones de pesos de poder adquisitivo del 31 de diciembre de 2003)

2003 2002
Activo
Activo circulante:
Efectivo e inversiones temporales $ 2,486
Cuentas y documentos por cobrar - Neto 3,873
Inventarios — Neto 970
Pagos anticipados 148
Total del activo circulante 7,477
Inmuebles, maquinaria y equipo - Neto 16,555
Inversion en acciones de asociadas y obligaciones 832
Crédito mercantil — Neto 5,448
Marcas y derechos de uso — Neto 3,164
Otros activos — Neto 727
Total $ 34,203
Pasivo y capital contable
Pasivo circulante:
Préstamos de instituciones financieras $ 193
Porcién circulante de la deuda a largo plazo 187
Cuentas por pagar a proveedores 2,025
Otras cuentas por pagar y pasivos acumulados 2,450
Cuentas por pagar a partes relacionadas 172
Participacion de los trabajadores en las utilidades 278
Total del pasivo circulante 5,305
Deuda a largo plazo 12,105
Obligaciones laborales al retiro y prevision social 694
Impuesto sobre la renta diferido 1,149
Total del pasivo 19,253
Capital contable:
Capital social 6,824 6,824
Reserva para recompra de acciones 647 647
Utilidades retenidas 14,059 13,348
Insuficiencia en la actualizacion del capital contable (4,138) (4,214)
Efecto acumulado de impuesto sobre la renta diferido (2,028) (2,028)
Capital contable mayoritario 15,364 14,577
Interés minoritario en subsidiarias consolidadas 393 373
Total del capital contable 15,757 14,950
Total 30,515 $ 34,203

Las notas adjuntas son parte de los estados financieros consolidados.



Grupo Bimbo, S.A. de C.V., y Subsidiarias

Estados consolidados de resultados

Por los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2003 y 2002

(En millones de pesos de poder adquisitivo del 31 de diciembre de 2003, excepto utilidad por accidn que se expresa en pesos)

Ventas netas
Costo de ventas

Utilidad bruta

Gastos de operacion:
Distribucion y venta
Administracion

Utilidad de operacion

Costo integral de financiamiento:
Intereses pagados, Neto
Pérdida cambiaria, Neta
Ganancia por posicion monetaria

Otros gastos, Neto

Utilidad antes de impuesto sobre la renta, participacion
de los trabajadores en las utilidades y participacion en los
resultados de compaiiias asociadas
Impuesto sobre la renta
Participacion de los trabajadores en las utilidades
Participacion en los resultados de compafiias asociadas

Utilidad antes de partida extraordinaria y del efecto al
inicio del ejercicio por cambio en principio de contabilidad
Partida extraordinaria
Efecto al inicio del ejercicio por cambio en principios de
contabilidad, Neto

Utilidad neta consolidada del afio

Utilidad neta mayoritaria

Utilidad neta minoritaria

Utilidad por accién:

Utilidad antes de partida extraordinaria y del efecto al inicio del

ejercicio por cambio en principio de contabilidad

Partida extraordinaria

Efecto al inicio del ejercicio por cambio en principio de contabilidad,

Neto

Utilidad basica por accion ordinaria

Promedio ponderado de acciones en circulacién, (000s)

Las notas adjuntas son parte de los estados financieros consolidados.

2003

46,663
21,773
24,890

17,842
3,733
3,315

1.02
1.36

(1.56)
0.82

1,175,000

2002

44,350
20,763

23,587

17,080
3,524

2,983

625
303
(314)

614

543

1,826
590
258

55

1,033

1,033

&

1,003

30

0.85

0.85

1,175,821
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Grupo Bimbo, S.A. de C.V., y Subsidiarias

Estados consolidados de variaciones en el capital contable

Por los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2003 y 2002

(En millones de pesos de poder adquisitivo del 31 de diciembre de 2003)

Capital
social

Reserva
para
recompra
de acciones

Saldos al 1° de enero de 2002 $ 6,824

Traspaso a la reserva para recompra de acciones -
Dividendos decretados -
Dividendos pagados a los accionistas minoritarios de subsidiarias -
Disminucién de capital por recompra de acciones -
Incremento de interés minoritario -

$

1,693

(1,044)

Saldos antes de utilidad integral 6,824

Utilidad neta consolidada del afio -
Efectos de actualizacion del afio -
Efecto de conversion del afio -

Utilidad integral -

Saldos al 31 de diciembre de 2002 6,824

Dividendos decretados -
Disminucién de interés minoritario -

Saldos antes de utilidad integral 6,824

Utilidad neta consolidada del afio -
Efectos de actualizacion del afio -
Efecto de conversion del afo -

Utilidad integral -

Saldos al 31 de diciembre de 2003 $ 6,824

Las notas adjuntas son parte de los estados financieros consolidados.

$




Efecto

Insuficiencia acumulado de Interés
enla impuesto Capital minoritario en Total
Utilidades actualizacion del sobre la contable subsidiarias del capital
retenidas capital contable renta diferido mayoritario consolidadas contable
11,575 $ (4,277) $ (2,028) $ 13,787 $ 301 $ 14,088
1,044 - - - - -
(274) - - (274) - (274)
- - - - (51) (51)
- - - 2 - 2
- - - - 96 96
12,345 (4,277) (2,028) 13,511 346 13,857
1,003 - - 1,003 30 1,033
- 320 - 320 ) 317
- (257) - (257) - (257)
1,003 63 - 1,066 27 1,093
13,348 (4,214) (2,028) 14,577 373 14,950
(253) - - (253) - (253)
- - - - (12) (12)
13,095 (4,214) (2,028) 14,324 361 14,685
964 - - 964 35 999
- 135 - 135 ) 132
- (59) - (59) - (59)
964 76 - 1,040 32 1,072
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Grupo Bimbo, S.A. de C.V,, y Subsidiarias

Estados consolidados de cambios en la situacion financiera

Por los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2003 y 2002

(En millones de pesos de poder adquisitivo del 31 de diciembre de 2003)

Operacion:
Utilidad antes de partida extraordinaria y del efecto al inicio
del ejercicio por cambio en principios de contabilidad
Mas (menos) partidas que no requieren (generan) la
utilizacién de recursos-
Depreciacion y amortizacion
Amortizacion de crédito mercantil, marcas y derechos de uso
Participacion en los resultados de compafiias asociadas
Impuesto sobre la renta a largo plazo
Impuesto sobre la renta diferido

Cambios en activos y pasivos de operacion:

(Aumento) disminucion en:

Cuentas y documentos por cobrar

Inventarios

Pagos anticipados

Obligaciones laborales al retiro y prevision social
Aumento (disminucién) en:

Cuentas por pagar a proveedores

Otras cuentas por pagar y pasivos acumulados

Cuentas por pagar a partes relacionadas

Recursos generados por la operacion

Financiamiento:
Préstamos de instituciones financieras
Deuda a largo plazo
Dividendos decretados
Recompra de acciones
(Disminucién) incremento de la inversion de accionistas minoritarios

Recursos (utilizados en) generados por actividades de
financiamiento

Inversion:
Disminucién en la inversion en acciones de asociadas y otras
Adquisiciones de inmuebles, maquinaria y equipo, neto de bajas
Otros activos
Crédito mercantil
Adquisicién de activos propiedad de George Weston, Ltd.

Recursos utilizados en actividades de inversion

Efectivo y valores temporales:
(Disminucién) aumento

Saldo al inicio del afio

Saldo al final del afio

Las notas adjuntas son parte de los estados financieros consolidados.

2003

2002

1,033

1,443
446
(55)
(17
(462)

2,388

(629)

(185)
(60)
396

197
1,326
103

1,148

3,536

1,616

870

2,486




Grupo Bimbo, S.A. de C.V., y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados

Por los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2003 y 2002

(En millones de pesos de poder adquisitivo del 31 de diciembre de 2003)

1.

La Compaiiia

Grupo Bimbo, S.A. de C.V,, y Subsidiarias (“Bimbo” o la “Compafiia”) se dedican principalmente a la fabricacion, distribucion

y venta de pan, galletas, pasteles, dulces, chocolates, botanas, tortillas y alimentos procesados.

La Compafiia opera en distintas areas geograficas que son: México, Estados Unidos de América (“EUA”), Centro y Sudaméri-
ca (“OLA").

Bases de presentacion

Consolidacion de estados financieros - Los estados financieros consolidados incluyen los de Grupo Bimbo, S.A. de C.V,,
y los de sus subsidiarias, de las cuales, las mas importantes se muestran a continuacion:

Subsidiaria Participacion Actividad
Bimbo, S.A. de C.V. 97% Panificacion
Barcel, S.A. de C.V. 97% Dulces y botanas
BBU, Inc (E.U.A)) 100% Panificacion
Bimbo Argentina, S. A. 100% Panificacion
Ideal, S. A. (Chile) 100% Panificacion
Plus Vita Alimentos, LTDA (Brasil) 100% Panificacion

Los saldos y operaciones intercompariias importantes, han sido eliminados en estos estados financieros consolidados.

La inversion en asociadas se valla conforme al método de participacion. Las obligaciones convertibles en capital se va-
luaban al costo de adquisicion hasta el 19 de julio de 2003.

Durante 2003 y 2002, las ventas netas de Bimbo, S.A. de C.V,, y Barcel, S.A. de C.V., que se encuentran en México, repre-
sentaron aproximadamente el 68% y 66% respectivamente, de las ventas netas consolidadas.

Adquisiciones y desincorporaciones - El 4 de marzo de 2002, la Compariia adquirio a través de su subsidiaria Bimbo Ba-
keries USA, Inc., el negocio de panificadoras George Weston Ltd. en el oeste de EUA en 610 millones de ddlares. Dicha
adquisicion incluye cinco plantas en los estados de Texas, Colorado, California y Oregon, asi como la marca de pan Oro-
weat y un sistema de distribucién directo con unas 1,300 rutas aproximadamente. Asimismo, con esta operacion, también
se tiene acceso a marcas y productos lideres en el mercado estadounidense como Entenmann’s, Thomas' y Boboli.

El 5 de junio de 2003, la Compafiia anuncié la desinversién en el negocio de empaques flexibles, como parte de su estra-
tegia de concentracion en sus negocios basicos, con lo cual, se vendio la participacion accionaria que se tenia en Nova-
cel, S.A. de C.V. (Novacel) en 90 millones de ddlares. Novacel continuara abasteciendo parte importante de las envolturas
flexibles que utiliza la Compaifiia.

La mayoria de las obligaciones convertibles en capital que se tenian de COCAPE, S.A. de C.V,, fueron capitalizadas el 19
de julio de 2003, pasando ésta a ser asociada.

El 22 de julio de 2003, la Compafiia adquirié el 30% de las acciones de Pierre, L.L.C. (constituida en los Estados Unidos de
Norteamérica), la cual es tenedora de las acciones de “Compafiia de Alimentos Fargo, S.A.” (principal competidor de la
Compafiia en Argentina).

Conversion de estados financieros de subsidiarias - Para consolidar los estados financieros de las subsidiarias extran-
jeras que operan en forma independiente de la Compafiia (ubicadas en EUA y varios paises de Latinoamérica y que re-
presentan el 34% de las ventas netas consolidadas en 2003 y 2002 y el 43% y 47% de los activos totales en 2003 y 2002,
respectivamente), se aplican las mismas politicas contables de la Compafiia, por lo cual se actualizan por la inflacion del

43



44

3.

pais en que operan y se expresan en moneda de poder adquisitivo al cierre del ejercicio y posteriormente, todos los ac-
tivos y pasivos se convierten al tipo de cambio en vigor al cierre del ejercicio. El capital social se convierte al tipo de cam-
bio de la fecha en que se efectuaron las aportaciones, las utilidades retenidas al tipo de cambio de cierre del ejercicio en
que se obtuvieron y los ingresos, costos y gastos al tipo de cambio de cierre del periodo que se informa. Los efectos de
conversion se presentan en el capital contable.

Grupo Bimbo, S.A. de C.V,, a través de su subsidiaria BBU, Inc., que se encarga de la operacion en EUA, ha designado
ciertos financiamientos obtenidos en délares americanos, para efectuar la compra de esta subsidiaria como cobertura de
su inversion, con lo cual, los préstamos se consideran asignados para efectos contables a esta subsidiaria y por lo tanto,
no generan resultados cambiarios en pesos. Dichos efectos ascendieron a $115 y $480 en 2003 y 2002, respectivamente
y se registraron como un crédito al resultado por conversion. El efecto monetario de dichos financiamientos, se determi-
né utilizando el indice de inflacion de los EUA, de acuerdo con los lineamientos del Boletin B-15 “Transacciones en mo-
neda extranjera y conversion de estados financieros de operaciones extranjeras”.

Los estados financieros de las subsidiarias extranjeras incluidos en los estados financieros consolidados de 2002, se ac-
tualizan en moneda constante del pais en que opera la subsidiaria y se convierten a moneda nacional, utilizando el tipo
de cambio del ultimo ejercicio presentado.

Utilidad integral - La utilidad integral que se presenta en los estados de variaciones en el capital contable adjuntos, es
la modificacion del capital contable durante el ejercicio por conceptos que no son distribuciones y movimientos del ca-
pital contribuido; se integra por la utilidad neta consolidada del afio, mas otras partidas que representan una ganancia o
pérdida del mismo periodo, que de conformidad con los principios de contabilidad generalmente aceptados en México,
se presentan directamente en el capital contable, sin afectar el estado de resultados. En 2003y 2002, las otras partidas de
utilidad integral estan representadas por la insuficiencia en la actualizacion del capital contable, los efectos de conversion
de entidades extranjeras y el resultado de la inversion de los accionistas minoritarios.

Reclasificaciones - Los estados financieros por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2002 han sido reclasificados en
ciertos rubros para conformar su presentacion con la utilizada en 2003.

Resumen de las principales politicas contables

Las politicas contables que sigue la Compariia estan de acuerdo con los Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados
en México, los cuales requieren que la administracion de la Compafiia efectle ciertas estimaciones y utilice determinados su-

puestos para valuar algunas de las partidas de los estados financieros y para efectuar las revelaciones que se requieren en los
mismos. Aun cuando los resultados reales pueden diferir de dichas estimaciones, la administracion de la Compafiia conside-
ra que las estimaciones y supuestos utilizados fueron los adecuados en las circunstancias. Las principales politicas contables

seguidas por la Compafiia son las siguientes:

a.

Cambios en politicas contables - La administracion de la Compafiia adopté en forma anticipada las disposiciones del
Boletin C-15 “Deterioro en el valor de los activos de larga duracién y su disposicion”, emitido por la Comision de Princi-
pios de Contabilidad del Instituto Mexicano de Contadores Publicos, A. C., el cual establece, los criterios generales que
permiten la identificacidn, valuacion y, en su caso, el registro de las pérdidas por deterioro o baja de valor en los activos
de larga duracion, tangibles e intangibles, incluyendo el crédito mercantil. El efecto del afio por el deterioro observado
en el crédito mercantil y las marcas ascendio a $2,079, importe que se presenta en el estado de resultados consolidado
como “Efecto al inicio del ejercicio por cambio en principio de contabilidad”, originando una reduccién de impuestos del
ejercicio de $245.

A partir del 1 de enero de 2003, entré en vigor el nuevo Boletin C-8 “Activos intangibles” que establece que los costos
preoperativos que no se identifiquen como de desarrollo, se deben registrar como un gasto del periodo. El saldo por
amortizar de los costos preoperativos capitalizados hasta el 31 de diciembre de 2002, conforme al Boletin C-8 anterior, se
continuara amortizando de acuerdo a lo establecido en dicho Boletin. La aplicaciéon del Boletin C-8 no tuvo efectos im-
portantes en la informacion financiera.



A partir del 1 de enero de 2003, también entrd en vigor el nuevo Boletin C-9 “Pasivo, Provisiones, Activos y Pasivos Con-
tingentes y Compromisos” (““C-9”), que establece entre otros aspectos, mayor precision en conceptos relativos a provi-
siones, obligaciones acumuladas y pasivos contingentes, asi como nuevas disposiciones respecto al reconocimiento
contable de provisiones, el uso del valor presente y la redencion de obligaciones, cuando ocurre anticipadamente o se
sustituye por una nueva emision. La aplicacion del Boletin C-9 no tuvo efectos importantes en la informacion financiera

Reconocimiento de los efectos de la inflacion - La Compafiia actualiza los estados financieros de las entidades nacio-
nales y extranjeras en términos de pesos de poder adquisitivo de la fecha del Gltimo balance general que se presenta, re-
conociendo asf los efectos de la inflacién en la informacion financiera. En consecuencia, los estados financieros del afio
anterior que se presentan, también han sido actualizados en términos del mismo poder adquisitivo y sus cifras difieren de
las originalmente presentadas que estaban en pesos de poder adquisitivo del cierre de ese afio. Consecuentemente, las
cifras de los estados financieros adjuntos son comparables, al estar todas expresadas en pesos constantes.

Las tasas anuales de inflacion de los paises en donde opera la Compaiiia, son las siguientes:

%

2003 2002
Argentina 40.95
Brasil 12.53
Colombia 6.94
Costa Rica 9.68
Chile 2.82
EUA 2.37
El Salvador 2.79
Guatemala 6.01
Honduras 8.09
Pert 1.52
México 5.70
Uruguay 25.94
Nicaragua 3.87
Venezuela 31.24

Inversiones temporales - Se valdan al costo de adquisicion, mas rendimientos devengados.

Inventarios y costo de ventas - Los inventarios se vallan a costos promedio que son similares a su valor de reposicion
al cierre del ejercicio, sin exceder su valor de realizacion. El costo de ventas se presenta al costo real, que es similar al cos-
to de reposicion al momento de su venta.

Inmuebles, maquinaria y equipo - Se registran al costo de adquisicion o construccion y se actualizan mediante factores
derivados del indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC). La depreciacion se calcula en base a la vida Util remanen-
te de los activos. El promedio de la vida util al 31 de diciembre de 2003 y 2002 es:

Afos promedio

Edificios 22
Equipo de fabricaciéon 9
Vehiculos 7
Equipo de oficina 6
Equipo de computo 3

Instrumentos financieros derivados - Los instrumentos financieros derivados que actualmente utiliza la Compaiiia, son
béasicamente contratos de cobertura de materias primas y contratos para cubrir su exposicion a las variaciones en tipo de
cambio y las tasas de interés. La Compafiia no realiza operaciones con instrumentos financieros derivados con caracter
especulativo.
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Los instrumentos financieros derivados con fines de cobertura, se valtan utilizando el mismo criterio de valuaciéon de los
activos o pasivos cubiertos, y los efectos de su valuacion se reconocen en los resultados, netos de los costos, gastos o in-
gresos provenientes de los activos o pasivos, cuyos riesgos estan siendo cubiertos en el ejercicio en que se devengan.
Los activos o pasivos financieros que generan dichos instrumentos, se presentan en el balance general, dentro del rubro
de pasivos 0 activos cuyos riesgos estan siendo cubiertos.

Al 31 de diciembre de 2003, la Compaiiia tiene contratados futuros, utilizados para reducir el riesgo de movimientos ad-
versos en los precios internacionales del trigo. Los efectos correspondientes se registran como parte de la compra que
estan cubriendo.

Crédito mercantil - Es el exceso del costo sobre el valor contable de subsidiarias en la fecha de adquisicion. Se actuali-
za aplicando el INPC y se amortiza en linea recta, en un plazo no mayor a 20 afios. La amortizacién en 2003 y 2002 ascen-
di6 a $284 y $446, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2003, el crédito mercantil esta formado principalmente por la adquisicion de subsidiarias en el ex-
tranjero, siendo los méas importantes: Mrs Baird’s Bakeries, Inc., Productos de Leche Coronado, S.A. de C.V,, Plus Vita, Ltd.,
asi como los activos adquiridos en 2002, en el oeste de EUA, propiedad de George Weston, Ltd.

Marcas y derechos de uso - Derivado de la adquisicion del negocio de George Weston, Ltd. en el oeste de EUA en mar-
zo de 2002, la Compaifiia adquirié la marca de pan Oroweat, asi como un sistema de distribucién directo con aproxima-
damente 1,300 rutas. Asimismo, adquirié los derechos de uso de las marcas Entenmann’s, Thomas’ y Boboli. Dichos
derechos se actualizan aplicando el indice de inflaciéon de EUA y hasta el 31 de diciembre de 2002 se amortizaron en li-
nea recta, en un plazo no mayor a 20 afios. A partir del 1 de enero de 2003 y siguiendo las disposiciones del nuevo Bole-
tin C-8, las marcas ya no se amortizan.

Obligaciones laborales al retiro - El pasivo por primas de antigtiedad y pensiones, se registra conforme se devenga, y
es calculado por actuarios independientes con base en el método de crédito unitario proyectado, utilizando tasas de in-
terés reales. Por lo tanto, se esta reconociendo el pasivo que a valor presente, se estima cubrira la obligacion por estos
beneficios, a la fecha estimada de retiro del conjunto de empleados que labora en la Compaiiia. Las indemnizaciones se
cargan a los resultados cuando se toma la decision de pagarlas.

Deterioro de activos de larga duracion en uso - La Compaiiia revisa el valor en libros de los activos de larga duracién
en uso, ante la presencia de algun indicio de deterioro que pudiera indicar que el valor en libros de los mismos pudiera
no ser recuperable, considerando el mayor del valor presente de los flujos netos de efectivo futuros, o el precio neto de
venta en el caso de su eventual disposicion. El deterioro se registra considerando el importe del valor en libros que exce-
de el valor mayor de los valores antes mencionados. Los indicios de deterioro que se consideran para estos efectos, son
entre otros, las pérdidas de operacion o flujos de efectivo negativos en el periodo, si es que estan combinados con un
historial o proyeccion de pérdidas, depreciaciones y amortizaciones cargadas a resultados, que en términos porcentuales
en relacién con los ingresos, sean substancialmente superiores a las de ejercicios anteriores, efectos de obsolescencia, re-
duccion en la demanda de los productos que se fabrican, competencia y otros factores econémicos y legales.

Impuesto sobre la renta, impuesto al activo y participacion de los trabajadores en las utilidades - Las provisiones pa-
ra el impuesto sobre la renta (ISR) y participacion de los trabajadores en las utilidades (PTU), se registran en los resultados
del afio en que se causan, y se reconoce el ISR diferido proveniente de las diferencias temporales que resultan de la com-
paracion de los valores contables y fiscales de los activos y pasivos, incluyendo, en su caso, el beneficio de las pérdidas
fiscales por amortizar. El ISR diferido activo, se registra sélo cuando existe alta probabilidad de que pueda recuperarse.
Se reconoce la PTU diferida proveniente de las diferencias temporales entre el resultado contable y la renta gravable, so-
lo cuando se pueda presumir razonablemente que va a generar un pasivo o beneficio, y no exista algun indicio de que
tal situacién vaya a cambiar, de tal manera que los pasivos o beneficios no se materialicen.

El impuesto al activo pagado que se espera recuperar, se registra como un anticipo de ISR y se presenta en el balance
general disminuyendo el pasivo por ISR diferido.

Insuficiencia en la actualizacion del capital contable - Se integra principalmente, del resultado por posicion monetaria
acumulado hasta la primera actualizacion y la ganancia (o pérdida) por tenencia de activos no monetarios, que represen-
ta el cambio en el nivel especifico de precios por encima o por debajo de la inflacion.



Reconocimiento de ingresos - Los ingresos por ventas se reconocen en el momento en el que se transfieren los riesgos
y beneficios de los productos a los clientes que los adquieren, lo cual generalmente ocurre cuando se embarcan al clien-
te y éste asume responsabilidad sobre los mismos.

A partir del 1° de enero de 2002, la Compafiia descuenta de las ventas los gastos de mercantilizacion, de acuerdo al cri-
terio adoptado por el “Emerging Issues Task Force” (EITF) (01-09) de los Principios de Contabilidad Generalmente Acep-
tados en Estados Unidos (US GAAP por sus siglas en inglés), por supletoriedad a los PCGA.

Resultado por posicion monetaria - El resultado por posicion monetaria, que representa la erosion del poder adquisiti-
vo de las partidas monetarias originada por la inflacién, se calcula aplicando factores derivados del INPC a la posiciéon mo-
netaria neta mensual. La ganancia se origina de mantener una posicion monetaria pasiva neta.

Utilidad por accion - La utilidad bésica por accion ordinaria se calcula dividiendo la utilidad neta mayoritaria entre el pro-
medio ponderado de acciones en circulacion durante el ejercicio.

Cuentas y documentos por cobrar

2003 2002
Clientes y agencias $ 2,334
Reserva para cuentas de cobro dudoso (96)
2,238
Documentos por cobrar 118
Impuesto sobre la renta por recuperar por pérdida
en venta de acciones -
Impuesto al valor agregado y otros impuestos por recuperar 879
Deudores diversos 638
Funcionarios y empleados -
$ 3,873
Inventarios
2002
Materias primas, envases y envolturas $ 418
Ordenes en proceso 7
Productos terminados 355
Anticipos a proveedores 104
Otros almacenes 51
Reserva de inventarios 2
933
Materias primas en transito 37
$ 970
Inmuebles, maquinaria y equipo
2003 2002
Edificios 5,770 $ 6,236
Equipo de fabricacién 13,756 13,489
Vehiculos 5,367 5,161
Equipo de oficina 134 131
Equipo de computo 909 863
25,936 25,880
Menos- Depreciacion acumulada (12,086) (11,437)
13,850 14,443
Terrenos 1,583 1,368
Construcciones en proceso y maquinaria en transito 465 744
15,898 $ 16,555
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Inversion en acciones y obligaciones

Al 31 de diciembre de 2003 y 2002, la inversion en asociadas y obligaciones convertibles en capital, se integra como sigue:

Asociadas % 2003

2002

Novacel, S.A. de C.V. 42
Artes Graficas Unidas, S.A. de C.V. 15
Beta San Miguel, S.A. de C.V. 8
La Moderna, S.A. de C.V. 3
Bismark Acquisition, L.L.C. 30
Pierre, L.L.C. 30
COCAPE, S.A. de C.V. 11
Otras Varios

310
49
183
78

116

Total de asociadas
Obligaciones convertibles en capital de
COCAPE, S.A. de C.V.

736

96

832

Deuda a largo plazo
2003

2002

Préstamo sindicado - El 11 de octubre de 2001, la Compafiia
contraté un Crédito Sindicado por 400 millones de ddlares
americanos, en el cual participa Chase Manhattan Bank como
Agente Administrador junto con un Sindicato Bancario integrado
por otras 16 instituciones financieras. Dicho Crédito Sindicado
estaba constituido por dos partes. La primera de ellas, por 125
millones de ddlares americanos, con vencimiento en octubre de
2004, de los cuales 63 millones de délares americanos fueron
liguidados de manera anticipada el pasado 20 de marzo de 2003
y el saldo restante fue liquidado el pasado 22 de septiembre del
2003, por el cual la Compafiia debia pagar intereses a la tasa
LIBOR mas 0.85 puntos porcentuales durante todo el plazo vigente.
La segunda parte consta de 275 millones de ddlares americanos,
de los cuales se liquidaron de manera anticipada 138 millones de
dolares el 24 de noviembre de 2003. El saldo restante debera ser
amortizado en 5 exhibiciones semestrales a partir de octubre
de 2004. La tasa de interés que debe pagar la Compafiia es LIBOR
mas 0.95 puntos porcentuales durante los primeros tres afios,
LIBOR mas 1 punto porcentual durante el cuarto afio y finalmente
LIBOR mas 1.05 puntos porcentuales durante el quinto afio.

El saldo de este crédito al 31 de diciembre de 2003 es de 137
millones de délares americanos con una tasa de interés del
2.12% anual

Certificados bursatiles - La Compaiiia llevo a cabo cuatro emisiones
de certificados bursétiles (pagaderas a su vencimiento) para
refinanciar deuda a corto plazo contratada para la adquisicion
de ciertos activos en el oeste de los EUA, dichas emisiones se
estructuran como sigue:

- Bimbo 02- Emitidos el 17 de mayo de 2002 por $2,750,
con vencimiento en mayo de 2007, con una tasa de interés
variable de Cetes a 182 dias, mas 92 puntos base, que
al 31 de diciembre de 2003 equivalia al 6.28% anual;

- Bimbo 02-2- Emitidos el 17 de mayo de 2002 por $750,
con vencimiento en mayo de 2012, con una tasa de interés
fija de 10.15%;

- Bimbo 02-3- Emitidos el 2 de agosto de 2002 por $1,150,
con vencimiento en agosto de 2009, con una tasa de interés
fija de 11%;

$

4,422



2003 2002

- Bimbo 02-4- Emitidos el 2 de agosto de 2002 por $1,850,
con vencimiento en agosto de 2008, con una tasa de interés
de Cetes de 182 dias, mas 97 puntos base, que al 31 de
diciembre de 2003 equivalia al 6.81% anual.

Préstamos directos - El 2 de febrero de 1996, la Compafiia contraté
un financiamiento con el IFC por 140 millones de dolares
americanos, integrado por 3 pagarés. Los pagarés “A” y “B”
devengan intereses a una tasa fija anual del 8.74% y el pagaré “C”
una tasa variable de LIBOR a 6 meses, pagaderos semestralmente.
El plazo de financiamiento es a 12 afios mediante 11 amortizaciones
anuales de capital a partir de febrero de 1998 para los pagarés
“A”y “B”y 10 afios para el pagaré “C”. Este Ultimo pagaré fue
liguidado anticipadamente el pasado 12 abril de 2002. Por lo
anterior, el saldo de este préstamo al 31 de diciembre de 2003 es
de 59 millones de ddlares americanos

6,968

783

Otros - Algunas subsidiarias tienen contratados otros préstamos
directos, con vencimientos que van del 2005 al 2009 y generan
intereses a diversas tasas 119

12,292
(187)
$ 12,105

Menos - Porcidn circulante de la deuda a largo plazo
Deuda de largo plazo

Los vencimientos de la deuda a largo plazo al 31 de diciembre de 2003, son como sigue:

2005 $ 754
2006 751
2007 2,883
2008 1,983
2009 y siguientes 1,899

$ 8,270

En los contratos de préstamo se establecen ciertas obligaciones de hacer y de no hacer para los acreditados; adicionalmen-
te requieren que, con base en los estados financieros consolidados, se mantengan determinadas razones y proporciones
financieras. Al 31 de diciembre de 2003, la Compaiiia ha cumplido con todas las obligaciones establecidas en los contratos
de crédito.

“Swap” de divisas - Se contrataron 3 swaps de monedas en los que la Compafiia transforma deuda en pesos a doélares. El pri-
mer Swap inicia el 6 de octubre del 2003 y vence el 10 de noviembre del 2005. Al vencimiento del mismo, la Compafiia debe-
ré4 vender la cantidad nocional de 20 millones de ddlares americanos a un precio de $11.1150 pesos por délar americano.
Durante la vigencia de esta operacion, se llevan a cabo intercambio de intereses, pagando la Compafiia una tasa variable en
dolares de LIBOR de 6 meses més 365 puntos base, recibiendo una tasa fija en pesos de 10.15%.

El segundo Swap inicia el 1 de septiembre del 2003 y vence el 1 de agosto del 2007. Al vencimiento del mismo, la Compafiia
deberéa vender la cantidad nocional de 75 millones de ddlares americanos a un precio de $11.00 pesos por délar americano.
Durante la vigencia de esta operacion, se llevan a cabo intercambios de intereses, pagando la Compafiia una tasa variable en
dolares de LIBOR de 6 meses més 340 puntos base, recibiendo una tasa fija en pesos de 11.00%.

El tercer Swap, dividido en tres operaciones, inicia en los primeros dias de septiembre de 2003 y vence el 3 de agosto del 2009.
Al vencimiento del mismo, la Compaiiia debera vender la cantidad nocional de 75 millones de délares americanos a un pre-
cio ponderado de $11.00 pesos por délar americano. Durante la vigencia de esta operacion, se llevan a cabo intercambios de
intereses, pagando la Compafiia una tasa variable ponderada en doélares de LIBOR de 6 meses méas 302 puntos base, recibien-
do una tasa fija ponderada en pesos de 11.00%.
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Asimismo, la Compafiia también contraté dos Swaps de divisas por un monto total de 75 millones de délares americanos, con
el objeto de disminuir los riesgos inherentes a su deuda denominada en dolares americanos. Dichos Swaps se contrataron el
26 de noviembre y el 2 de diciembre de 2002, con un vencimiento el 17 de febrero de 2004. Al vencimiento, la Compafiia ad-
quiriré la cantidad nocional de 75 millones de doélares americanos, a un precio ponderado pactado al inicio de la operacion de
$10.1130 pesos por doélar americano. Durante la vigencia de esta operacion, se llevaran a cabo intercambios de intereses va-
riables, pagando la Compafiia una tasa ponderada variable en pesos de TIIE de 28 dias mas 86.7 puntos base, recibiendo una
tasa ponderada variable de LIBOR de 3 meses mas 95 puntos base. El pasado 29 de enero de 2003, fueron terminados antici-
padamente estos dos Swaps de divisas. Durante la vida de estos instrumentos, se registré un activo por un monto total de 75
millones de ddlares y un pasivo por un monto total de $758 (equivalente a los 75 millones de délares a un tipo de cambio pon-
derado de $10.1130 pesos por dolar americano). El resultado de dicha terminacion anticipada generd un ingreso de $63.

“Swaps” de tasas de interés - En relacion a la Cuarta Emision de Certificados Bursatiles por un monto de $1,850 se llevaron
a cabo cuatro Swaps de tasas de interés por un monto de $1,000 que fijan, a partir de agosto de 2002 y hasta agosto de 2005,
la tasa de Cetes de 182 dias mas 97 puntos base. Con esto, la Compariia debe pagar una tasa fija total ponderada por los cua-
tro instrumentos de 10.9350%.

En relacion con la primera Emision de Certificados Bursatiles llevada a cabo en mayo de 2002, por un monto de $2,750 la Com-
pafiia contraté un Swap de tasas de interés para fijar el costo de la emisién en tasa variable, mitigando asi los riesgos implici-
tos en las tasas nominales. Dicha operacion fija la tasa variable de dicho instrumento en 10.38%.

Con la misma intencion de mitigar la volatilidad en las tasas de interés denominadas en délares, el 14 y 16 de enero de 2002
se realizaron tres operaciones de Swap de tasa de interés por un monto total de 200 millones de dolares, fijando asi el cos-
to financiero relacionado al Crédito Sindicado contratado el 11 de octubre de 2001. Estos tres Swaps fijan la tasa LIBOR de
3 meses en dolares. El inicio de las operaciones fue el 16 de febrero de 2002 y su fecha de vencimiento es el 16 de agosto
de 2005. La estructura ponderada final de las tasas fijas en dolares que debe pagar la Compafiia es la siguiente:

De febrero de 2002 a febrero de 2003 2.65%
De febrero de 2003 a febrero de 2004 4.48%
De febrero de 2004 a febrero de 2005 5.23%
De febrero de 2005 a agosto de 2005 5.37%

“Forwards” de divisas - La Compafiia realiza compra y venta de divisas para satisfacer necesidades relacionadas a su opera-
cién, asi como con fines propios de la administracion de posicion cambiaria activa y pasiva. Al 31 de diciembre de 2003, la
Compaiiia tiene registrada una compra de 90 millones de ddlares a futuro (Forwards) con vencimiento en enero de 2004.

9. Obligaciones laborales al retiro y prevision social

a. Mexico - La Compaifiia tiene planes para pagos por jubilacién y por muerte o invalidez total para su personal no sindica-
lizado y para pagos por prima de antigliedad para todo su personal, de acuerdo con lo estipulado en los contratos de
trabajo. El pasivo relativo y el costo anual de beneficios, se calculan por actuario independiente, conforme a las bases de-
finidas en los planes, utilizando el método de crédito unitario proyectado.

Los valores presentes de estas obligaciones y las tasas utilizadas para su calculo son:

2003 2002
Obligacion por beneficios actuales $ (2,218)
Obligacion por beneficios proyectados $ (2,727)
Activos del plan (fondo en fideicomiso) 3,075
Situacion del fondo 348
Partidas pendientes de amortizar:
Servicios anteriores y modificaciones al plan 22
Variaciones en supuestos y ajustes por experiencia 671
Pasivo de transicién (481)
Activo neto proyectado (incluido en otros activos) $ 560




El costo neto del periodo se integra por:

2002
Costo de servicios del afio $ 162
Amortizacion del pasivo de transicion (28)
Amortizacion de variaciones en supuestos 8
Costo financiero del afio 109
Menos- Rendimiento de los activos del fondo (141)
Costo neto del periodo $ 110

Las tasas reales utilizadas en los calculos actuariales son:
2003 2002

Descuento de las obligaciones por beneficios

proyectados a su valor presente 5.0%
Incremento de sueldos 1.5%
Rendimiento de los activos del plan 4.5%

EUA - La Compafiia tiene establecidos tres planes de pensiones (“Los Planes de Pensiones”) que cubren a los emplea-
dos elegibles. La politica de fondeo de la Compaiiia es la de hacer contribuciones discrecionales. Durante 2003, la Com-
pafiia efectu6 contribuciones por $90 a los Planes de Pensiones.

En la siguiente tabla se muestran los montos reconocidos para el plan de pensiones y la situacion del fondo mostrada en
el balance general al 31 de diciembre de 2003 y 2002:

2003 2002
Obligacion por beneficios actuales $ 1,086
Obligacion por beneficios proyectados $ 1,289
Activos del plan (685)
Déficit de los activos del plan sobre la obligacion

por beneficios proyectados 604

Pérdida actuarial neta por amortizar (370)
Pasivo adicional 195
Pasivo neto proyectado 429
Prevision social 265
Obligaciones laborales y previsién social $ 694
El costo neto del periodo se integra por:

2003 2002
Costo de servicios del afio $ 73
Costo financiero del afio 88
Rendimiento de los activos del plan (87)
Pérdida por demandas y arreglos 56
Amortizacion de servicios por amortizar 1
Pérdida neta reconocida en el periodo 1
Costo neto del periodo $ 132
A continuacion se muestra un resumen de los supuestos utilizados:

2003 2002
Promedio ponderado de las tasas de descuento 6.75%
Tasa de incremento de sueldos 3.75%
Rendimiento de los activos del plan 8.25%

Otros paises - Al 31 de diciembre de 2003, el pasivo neto por obligaciones laborales en otros paises no es importante.
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10. Capital contable

a. Elcapital contable al 31 de diciembre de 2003 se integra como sigue:

Numero de Efecto de
acciones Valor nominal actualizacion Total

Capital fijo
Serie A 1,175,800,000 $ 1,902 $ 4,922 $ 6,824
Total de acciones 1,175,800,000 1,902 4,922 6,824
Reserva para

recompra de

acciones 600 47 647
Utilidades retenidas 3,051 11,008 14,059

Insuficiencia en la

actualizacion del

capital contable - (4,138) (4,138)
Efecto acumulado de

impuesto sobre la

renta diferido (1,747) (281) (2,028)
Interés minoritario 379 14 393
Total $ 4,185 $ 11,572 $ 15,757

El capital social esta integramente suscrito y pagado y corresponde a la parte fija del capital social. La parte variable del
capital nunca podra exceder de diez veces el importe del capital minimo fijo sin derecho a retiro y estara representada
por acciones de la Serie “B”, ordinarias, nominativas, sin expresion de valor nominal y/o por acciones de voto limitado,
nominativas, sin expresion de valor nominal, las cuales seran denominadas con el nombre de la Serie que determine su
emision. En ningn momento las acciones de voto limitado podran representar mas del 25% del capital social.

b. El 26 de marzo de 2002, se llevé a cabo una operacién de compra de 89,069 acciones propias, que originaron una dismi-
nucion a la reserva para recompra de acciones por $2, mismas que se encontraban en tesoreria.

c. En Asamblea General Ordinaria de Accionistas celebrada el 12 de abril de 2002, se aprobd la cancelacion de las
245,800,000 acciones recompradas existentes en tesoreria. Por otro lado, en la misma Asamblea, se aprobé que el mon-
to méximo de la reserva para recompra de acciones fuera de $647 ($600 a valor nominal), mediante el traspaso nueva-
mente a las utilidades acumuladas de $1,044.

d. Los dividendos pagados durante 2003 y 2002 ascendieron a:

Valor al 31 de
Pesos por Valor nominal diciembre de

Aprobados en Asambleas del: accion total 2003
30 de abril de 2003 $ 0.21 $ 247 $ 253
12 de abril de 2002 $ 0.21 $ 247 $ 274

e. Los saldos de las cuentas fiscales del capital contable al 31 de diciembre son:

2003 2002
Cuenta de capital de aportacion $ 4,828
Cuenta de utilidad fiscal neta 12,342
Total $ 17,170

Como se puede apreciar en el cuadro anterior, el importe total de los saldos de las cuentas fiscales del capital contable segin
balance general adjunto.



11.

Saldos y operaciones en moneda extranjera

a. Laposicion monetaria en millones de délares americanos al 31 de diciembre de 2003 y 2002, excluyendo EUA, es:
2003 2002
Activos monetarios 122
Pasivos monetarios (493)
Posicion pasiva, neta (371)
Equivalente en miles de pesos $ (3,826)
b. Como se indica en la Nota 17, la Compaifiia tiene operaciones importantes en EUA.
c. Las operaciones en millones de doélares americanos fueron como sigue:
2003 2002
Ventas de exportacion 92 65
Compras de importacion 27 31
d. Los tipos de cambio vigentes a la fecha de los estados financieros y a la fecha de su emision fueron como sigue:
31 de diciembre de 8 de marzo de
2003 2002 2004
Dolar bancario $ 11.2360 $ 10.3125 $ 10.9393
12. Transacciones y saldos con partes relacionadas
a. Las transacciones con partes relacionadas efectuadas en el curso normal de sus operaciones, fueron como sigue:
2003 2002
Egresos por-
Compra de materias primas y productos terminados $ 3,114 $ 1,698
b. Los saldos netos por pagar a partes relacionadas son:
2003 2002
Frexport, S.A. de C.V. $ 11
Grupo Altex, S.A. de C.V. 161
$ 172
13. Otros gastos, Neto
2002
Actualizacién de impuestos $ (17)
Pérdida (utilidad) en venta de activo fijo (79)
Ingresos diversos (253)
Gastos relacionados con la venta de rutas en EUA 446
Amortizacion de crédito mercantil 446

Utilidad en venta de acciones
Otros

$ 543
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14. Entorno fiscal

Impuesto sobre la renta, impuesto al activo y participacion de los trabajadores en las utilidades en México - Las compa-
fiias establecidas en México estan sujetas al impuesto sobre la renta (ISR) y al impuesto al activo (IMPAC). El ISR se calcula con-
siderando como gravables o deducibles ciertos efectos de la inflacion, tales como la depreciacion calculada sobre valores en
precios constantes, asi como la deduccion de compras en lugar del costo de ventas, lo que permite deducir costos actuales,
y se acumula o deduce el efecto de la inflacién sobre ciertos pasivos y activos monetarios a través del ajuste anual por infla-
cion, el cual es similar al resultado por posicién monetaria.

La tasa del ISR fue del 35% en 2002 y del 34% en 2003, la cual se reducira en un punto porcentual por afio hasta llegar al 32%
en 2005. A partir de 2002 se eliminé la deducibilidad de la participacion de los trabajadores en las utilidades y la obligacion
de retener el impuesto sobre la renta por pago de dividendos a personas fisicas o a residentes en el extranjero.

Por otra parte, el IMPAC se causa a razén del 1.8% sobre un promedio neto de la mayoria de los activos (a valores actualiza-
dos) y de ciertos pasivos, y se paga Unicamente por el monto en que exceda al ISR del afio, no existiendo IMPAC a pagar en
2003 y 2002 sobre una base consolidada. Cuando en algin ejercicio resulte IMPAC en exceso de ISR, se podra acreditar con-
tra dicho exceso el importe en el que el ISR hubiera excedido al IMPAC en los tres ejercicios inmediatos anteriores y cualquier
pago que se efectle es recuperable contra el monto en que el ISR exceda al IMPAC en los diez ejercicios subsecuentes.

Grupo Bimbo, S.A. de C.V. causa el impuesto sobre la renta e impuesto al activo en forma consolidada con sus subsidiarias
(excepto las extranjeras), en la proporcion en que es propietaria de las acciones con derecho a voto de las subsidiarias al cie-
rre del ejercicio. A partir del 10. de enero de 2002, la proporcidn se calcula de acuerdo a la participacién accionaria promedio
diaria que la sociedad controladora mantenga durante el ejercicio en sus subsidiarias. Los resultados fiscales de las subsidia-
rias y el de la controladora, se consolidan al 60% de la proporcién antes mencionada. Los pagos provisionales de impuesto so-
bre la renta e impuesto al activo de la Compafiia como de sus subsidiarias, se realizan como si no hubiera optado por la
consolidacion fiscal.

Impuesto sobre la renta en otros paises - Las compafiias subsidiarias establecidas en el extranjero, calculan el impuesto so-
bre la renta sobre los resultados individuales de cada subsidiaria y de acuerdo con los regimenes especificos de cada pais.
EUA cuenta con autorizacion para la presentacion de una declaracion de impuesto sobre la renta consolidada.

a. Elimpuesto sobre la renta se integra como sigue:

2003 2002

Causado $ 753 $ 1,006
Diferido 71 (416)
$ 824 $ 590

b. Los principales conceptos que originan el pasivo de impuesto sobre la renta diferido al 31 de diciembre de 2003 y 2002
son los siguientes:

2003 2002
Reserva para cuentas incobrables $ (27)
Inventarios 172
Inmuebles, maquinaria y equipo e intangibles 1,895
Otras inversiones (69)
Otras reservas (126)
Pérdidas fiscales por amortizar (640)
Impuesto al activo por recuperar (56)
Total pasivo $ 1,149

15. Partida extraordinaria

En el 4° trimestre de 2003 se registrd un ingreso inusual y no recurrente por $1,606, proveniente de la sentencia favorable dic-
tada en este periodo por el juicio promovido por la Compaiiia, en relacion con el tratamiento de las pérdidas en enajenacion
de acciones sefialado en el segundo parrafo de la fraccion XVIII del articulo 25 de la Ley del ISR vigente hasta el 31 de diciem-
bre de 2001.



16. Compromisos

Garantias y/o avales - Al 31 de Diciembre de 2003, Grupo Bimbo, S.A. de C.V,, junto con algunas de sus compafiias subsidia-
rias, ha garantizado a través de Cartas de Crédito ciertas obligaciones comerciales ordinarias, asi como algunos riesgos con-
tingentes asociados a obligaciones laborales de algunas de sus compafiias subsidiarias. El valor de dichas Cartas de Crédito
sumado a aquellas emitidas para garantizar ciertas obligaciones de terceros, derivadas de contratos de suministro de largo
plazo suscritos por la Compaiiia, asciende a $101.6 millones de délares americanos.

La Compaiiia ha garantizado algunas obligaciones contingentes de asociadas por un monto de $29.9 millones de dolares. De
las misma manera, existen a la fecha garantias o avales otorgados por la Compafiia para garantizar obligaciones de terceros
derivadas de la venta de activos en afios anteriores por un monto de $14 millones de ddlares.

Gravamenes - Al 31 de Diciembre de 2003, la Compafiia cuenta con una caucion en efectivo por $29.6 para garantizar ciertos
pasivos de una de sus compafiias asociadas.

17. Informacién por area geografica

A continuacion se presentan los principales datos por area geografica en las que opera la Compafiia por los afios terminados
el 31 de diciembre de 2003 y 2002:

2003

México EUA OLA Eliminaciones de Total
consolidacion

Ventas netas $ 31,548 $ 12,843 $ 3,076 $ (804)
Utilidad (pérdida) de operacion $ 3,864 $ (426) $ (141) $ 18
Utilidad neta consolidada $ 3,621 $ (3,052 $ (216) $ 646
Depreciacién y amortizacion $ 1,022 $ 306 $ 161 $ -
Utilidad de operacién, mas

depreciacion y amortizacion

(EBITDA) $ 4886 $ (1200 $ 20 $ 18
Activos totales $ 17,521 $ 10,363 $ 2,631 $ -
Pasivos totales $ 9,546 $ 4,470 $ 742 $ -

2002
México EUA OLA Eliminaciones de Total
consolidacion

Ventas netas $ 29,716 $ 12,001 $ 3,207 $ (574) $ 44,350
Utilidad (pérdida) de operaciéon $ 3,323 $ 34 $ (333) $ (41) $ 2,983
Utilidad neta consolidada $ 2,062 $ (795) $ (658) $ 424 $ 1,033
Depreciacion y amortizacion $ 1,049 $ 253 $ 141 $ - $ 1,443
Utilidad de operacion, més

depreciacion y amortizacion

(EBITDA) $ 4372 $ 287 $ (192 $ (41) $ 4,426
Activos totales $ 17,900 $ 13,495 $ 2,808 $ - $ 34,203
Pasivos totales $ 13,337 $ 5125 $ 791 $ - $ 19,253
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18. Nuevo pronunciamiento contable

En mayo de 2003, el IMCP emiti6 el Boletin C-12 “Instrumentos financieros con caracteristicas de pasivo, de capital o de am-
bos” (“C-127), de aplicacion obligatoria para estados financieros de periodos que inicien el 1° de enero de 2004, aunque se
recomienda su aplicacion anticipada. En el C-12 se retine la normatividad que se encuentra en otros boletines emitidos por
el IMCP respecto a la emisidn de instrumentos financieros de deuda, de capital y combinados y se agregaron otras normas,
para el reconocimiento contable de estos instrumentos. En consecuencia, el C-12 indica las diferencias basicas entre el pasi-
vo y el capital contable, y establece las reglas para clasificar y valuar en el reconocimiento inicial, los componentes de pasivo
y de capital de los instrumentos financieros combinados. El reconocimiento y valuacion posterior de los componentes de pa-
sivo y capital contable de los instrumentos financieros, queda sujeto a la normatividad previamente emitida en los boletines
aplicables. La administracion de la Compaiiia estima que este nuevo principio contable no tendra efectos importantes en su
situacion financiera y resultados.
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