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S&P Global Ratings asigndé calificaciones de
‘mxAAA’ a dos emisiones propuestas de
certificados bursatiles por hasta MXN15,000

millones de Grupo Bimbo

9 de enero de 2025
Accién Asignacion de calificacion
Instrumento: Certificados Bursatiles de Largo Plazo
Calificaciones: Escala Nacional (CaVal)

Largo Plazo

mMxAAA

Ciudad de México, 9 de enero de 2025— S&P Global Ratings asigné hoy sus calificaciones de
deuda de largo plazo en escala nacional —CaVal- de ‘mxAAA’ a dos emisiones propuestas de
certificados bursatiles de Grupo Bimbo, S.A.B. de C.V. (Bimbo; escala nacional, mxAAA/Estable

/mxA-1+y escala global, BBB+/Estable/--) por hasta $15,000 millones de pesos mexicanos (MXN).

El monto base de la colocacién serd de hasta MXN10,000 millones, los cuales podran
incrementarse en hasta MXN5,000 millones, si Bimbo ejerce el derecho de sobre asignacién sin
que dicho monto rebase en conjunto MXN15,000 millones en un esquema de vasos
comunicantes. Los certificados burséatiles seran quirografarios y contaran con el aval de Bimbo,
S.A.de C.V., Barcel, S.A. de C.V. y Bimbo Bakeries USA Inc.

De acuerdo con la informacién que proporcioné el emisor, las claves de pizarra para estas
emisiones seran BIMBO 25 y BIMBO 25-2, la primera con un plazo por hasta 12 afios con una tasa
cupdnn fijay la segunda con un plazo por hasta cuatro afios con una tasa cupén variable. Estas
emisiones serian la tercera y cuarta al amparo de su programa de certificados bursatiles por
hasta MXN35,000 millones. Bimbo planea utilizar los recursos netos de estas emisiones para
usos corporativos generales, que incluyen inversiones, necesidades de capital de trabajo, gastos
de operacién y refinanciamiento de deuda.

Fundamento

Las calificaciones de los certificados bursétiles estan al mismo nivel que la calificacion crediticia
de emisor en escala nacional de Bimbo, lo que refleja nuestra opinién de que el riesgo de
subordinaciéon en la estructura de deuda de la empresa es bajo. Opinamos que la posibilidad de
que algunos tenedores de deuda puedan tener una desventaja significativa respecto a otros es
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limitada, dado que solo una pequefia parte de la deuda bancaria se toma prestada a nivel de las
subsidiarias operativas. Todas las notas senior no garantizadas las ha emitido Grupo Bimbo, con
excepcion de las notas senior 2029, 2034, 2036 y 2051 que se emitieron a nivel de Bimbo Bakeries
USA, Inc. Sin embargo, al igual que el resto de las notas, estan garantizadas de manera
irrevocable e incondicional por Grupo Bimbo y sus principales subsidiarias, que generan
alrededor del 80% del EBITDA consolidado, lo que elimina cualquier desventaja estructural
potencial.

Para los Ultimos 12 meses que concluyeron el 30 de septiembre 2024, la deuda financiera de
Bimbo consistia en MXN89,170 millones mediante siete emisiones de notas senior no
garantizadas internacionales con vencimientos entre 2029 y 2051, MXN32,339 millones en cuatro
emisiones de notas senior no garantizadas locales que vencen entre 2026 y 2033, y MXN24,945
millones en créditos bancarios.

Nuestras calificaciones de Bimbo se mantienen sin cambio, incluyendo nuestras calificaciones
crediticias de emisor en escala nacional ~CaVal- de largo y corto plazo de 'mxAAA’y ‘mxA-1+',
respectivamente.

Las calificaciones crediticias de emisor de Bimbo contindan capturando el tamafo y solidez de su
negocio. Asimismo, consideran su alta diversificacion geogréafica, tanto en los mercados
desarrollados, como en los emergentes, con una sélida participaciéon de mercado en todos los
paises donde tiene operaciones. Una cartera de productos bien diversificada, con fuertes
capacidades de innovacion y desarrollo de productos para adaptarse a las nuevas tendencias de
consumo e impulsar el crecimiento del volumen también respaldan las calificaciones, asi como
sus eficientes capacidades de producciény de distribucién, y la adopcién constante de
iniciativas estratégicas para fortalecer su rentabilidad.

Ademés, contemplamos indicadores de endeudamiento intermedios, que se reflejan en un indice
de deuda neta a EBITDA por debajo de 3x (veces), margenes de EBITDA alrededor de 14% y una
fuerte generacién de flujo de efectivo operativo. Para los Gltimos 12 meses que concluyeron el 30
de septiembre de 2024, el indice ajustado de deuda neta a EBITDA de Bimbo presenté una ligera
desviacion a 3.1x. Este indicador ya considera los impactos externos, como la fuerte apreciacién
del MXN, y también factores internos en dicho periodo, como es la intensiva inversion de capital
—alrededor de MXN33,000 millones, pago de dividendos por MXN4,125.3 millones y una recompra
de acciones més activa que en periodos pasados, que representd una salida de efectivo cercana
a MXN4,500 millones.

Por otra parte, la perspectiva estable de las calificaciones crediticias de emisor de largo plazo
refleja nuestra expectativa que la compafia revierta en los proximos 12 a 24 meses dicha
tendencia y disminuya su indice de deuda neta a EBITDA debajo de 3x, al tiempo que mantiene
una posicioén de liquidez fuerte, con amplio acceso a lineas de crédito comprometidas y
moderados vencimientos de deuda.

Para obtener mas informacion sobre las calificaciones de Bimbo, consulte nuestro Gltimo
comunicado de prensa “Tear Sheet: Grupo Bimbo S.A.B. de C.\.”, publicado el 22 de noviembre de
2024,
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Criterios

e Principios ambientales, sociales y de gobierno corporativo en las calificaciones crediticias, 10
de octubre de 2021.

e Metodologiay Supuestos: Descriptores de liquidez para emisores corporativos, 16 de
diciembre de 2014.

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

e |etodologiay supuestos para la evaluacion de riesgo pais, 19 de noviembre de 2013.

e Calificaciones por arriba del soberano — Calificaciones de empresas y gobiernos:
Metodologia v Supuestos, 19 de noviembre de 2013.

e  Principios de las Calificaciones Crediticias, 16 de febrero de 2011.

e Factores crediticios de la administracion y gobierno corporativo para empresas, 7 de enero
de 2024.

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

e Criterios de Garantia, 21 de octubre de 2016.

e Metodologia para calificaciones crediticias en escala nacional y regional, 8 de junio de 2023.

e |Metodologia para calificar empresas, especifica por sector, 4 de abril de 2024.

e Reflejando el riesgo de subordinacion en las calificaciones de emisiones corporativas, 28 de
marzo de 2018.

e Metodologia para calificar empresas: Indices v Ajustes, 1 de abril de 2019.

e |Metodologia para calificar empresas, 7 de enero de 2024.

Articulos Relacionados

e Descripcion general del Proceso de Calificacién Crediticia.

e MEXICO - Definiciones de calificacién en Escala CaVal (Nacional).

e Definiciones de Calificaciones de S&P Global Ratings

e Tear Sheet: Grupo Bimbo S.A.B. de C.V., 22 de noviembre de 2024.

e Panorama econdmico para los mercados emergentes - 1T de 2025: Incertidumbre en el
entorno comercial amenaza el crecimiento, 26 de noviembre de 2024.

e Credit Conditions Emerging Markets Q1 2025: The Tariff Trials, 3 de diciembre de 2024.

Algunos términos utilizados en este reporte, en particular algunos adjetivos usados para
expresar nuestra opinién sobre factores de calificacién importantes, tienen significados
especificos que se les atribuyen en nuestros criterios y, por lo tanto, se deben leer junto con
los mismos. Para obtener mas informacién, consulte nuestros Criterios de Calificacién en
www.spglobal.com/ratings. Toda la informacién sobre calificaciones estd disponible para los
suscriptores de RatingsDirect en www.capitaliq.com. Todas las calificaciones afectadas por
esta accién de calificacion se encuentran en el sitio publico de S&P Global Ratings en
www.spglobal.com/ratings.
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Informacion Regulatoria Adicional

1) Informacion financiera al 30 de septiembre de 2024.

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

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

3) La informacién regulatoria (PCR, por sus siglas en inglés) de S&P Global Ratings se publica en
relacion con una fecha especifica, y estd vigente a la fecha de la Accién de Calificacién Crediticia
que se haya publicado mads recientemente. S&P Global Ratings actualiza la informacidn regulatoria
para una determinada Calificacion Crediticia a fin de incluir los cambios en tal informacién
solamente cuando se publica la siguiente Accion de Calificacién Crediticia. Por consiguiente, la
informacion regulatoria contenida aqui puede no reflejar los cambios en la misma que pudieran
ocurrir durante el periodo posterior a la publicacién de tal informacién regulatoria pero que de otra
manera no estan asociados con una Accién de Calificacién Crediticia. Por favor considere que
puede haber casos en los que el PCR refleja una versién actualizada del Modelo de Calificaciones
en uso a la fecha de la dltima Accion de Calificacién Crediticia aunque la utilizacion del Modelo de
Calificaciones actualizado se consideré innecesaria para arribar a esa Accion de Calificacién
Crediticia. Por ejemplo, esto podria ocurrir en el caso de las revisiones impulsadas por un evento
(event-driven) en las que se considera que el evento que se estd evaluando no es relevante para
correr la versiéon actualizada del Modelo de Calificaciones. Obsérvese que, de acuerdo con los
requerimientos regulatorios aplicables, S&P Global Ratings evalia el impacto de los cambios
materiales a los Modelos de Calificaciones y, cuando corresponde, emite Calificaciones Crediticias
revisadas cuando lo requiera el Modelo de Calificaciones actualizado.
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