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~ Carta a los accionistas
Letter to shareholders

Senores Accionistas:

El trabajo arduo, la ejecucién de proyectos alineados a nuestras
prioridades estratégicas, y al sequimiento constante a nuestros valores,
hicieron que Grupo Bafar lograra durante 2014 los mejores resultados de
su historia,aun en medio del entorno econdémico de débil crecimiento.

Hoy podemos asegurar que los afios de esfuerzos invertidos en la transformacion

de Grupo Bafar, gracias a los cuales hoy participamos con mayores y mejores
capacidades,donde tenemos una fuerte posicion estratégica que se basa en nuestro
liderazgo en el mercado, tecnologia de vanguardia, capital humano y capacidad de
distribucién, probaron su valia en 2014: obtuvimos excelentes resultados, ganamos
participacién de mercado y mejoramos nuestra posicién con respecto a muchos de
nuestros competidores.

Es por ello que nos encontramos muy satisfechos con los resultados de la compania y con los
logros alcanzados en todas las empresas del grupo. Demostramos afio con afio ser una empresa
muy sélida, con una historia de continuo crecimiento rentable, donde el éxito siempre nos ha
alentado a establecer metas mas altas y esta ocasion no es la excepcion.

En 2014 las ventas de la compaiia ascendieron a $9,126 millones de pesos, alcanzando 13.2% mas que
las ventas registradas en 2013, esta nueva cifra histdrica de ventas es el resultado de un incremento de
8.4% las toneladas de venta.

To our shareholders:

The hard work, the implementation of projects aligned with our strategic priorities and the constant monitoring to
our values, resulted in Grupo Bafar achieving the best results ever during 2014, even amid a weak economic growth
environment.

Today we can ensure that the years invested in the transformation of Bafar Group, thanks to which today we participate with
more and better capabilities, where we have a strong strategic position based on our market leadership, advanced technology,
human capital efforts and distribution capabilities, proved their worth in 2014: we obtained excellent results, gained market share
and improved our position with regard to many of our competitors.

That is why we are very pleased with the results of the company and the achievements we fulfilled in all the companies of our group.
We demonstrate year after year to be a very solid company with a history of continuous profitable growth, where success has always
encouraged us to set higher goals and this time is no exception.

In 2014, the company’s sales totaled $9,126 millions pesos, reaching 13.2% more than the sales recorded in 2013, this new historical sales figure
is the result of a 8.4% increase in sales tons.









Capital Humano

Dentro de nuestra Cultura Bafar, promover y

hacer crecer el compromiso de los colaboradores

constituye uno de los factores clave de éxito, es por

ello que en 2014 consolidamos el Modelo de gestion;
modelo de operacién Unico donde la estrategia y el talento
humano se unifican bajo una misma direccion. Esto permitio

que Grupo Bafar, como organizacion, y sus colaboradores
trabajen de manera conjunta para optimizar su desarrollo
personal, profesional y econdmico, alinedndolos con los objetivos
estipulados por el Consejo de Administracion.

El drea de capital humano esta determinada a ser un socio clave para el
negocio, a través de la innovacién, una gestion eficiente de la informacion
y de garantizar el cumplimiento de las metas.

Las iniciativas mas importantes para el desarrollo de talento que impulso la
Universidad Bafar en 2014 se enfocaron en dos grandes vertientes, Desarrollo

y atraccién de talento e Impacto contundente en los resultados del negocio. Por

ello arrancamos el programa Trainee y Parrillas de Remplazo buscando satisfacer

las necesidades futuras de liderazgo, acompanado de una plataforma robusta de
Educacion Continua Genérica, término que como su nombre indica permitié dar pie
a capacitacion generalizada y enfocada a mejorar el desempefo del colaborador en
habilidades personales.

Human Resources

Within our culture at Bafar, promoting the commitment of employees and it making grow is one of the key
success factors, which is why in 2014 we consolidated the management model; a single operating model where
strategy and human talent are unified under one head. This allowed Bafar Group as an organization and its
employees to work together to optimize their personal, professional and economic development, aligning them with
the objectives set by the Board of Directors.

The area of human capital is determined to be a key partner for the business through innovation, efficient management of
information and ensuring the compliance of goals.

The most important initiatives for the development of talent that Bafar University boosted in 2014 focused on two main aspects,
talent development and attraction and strong impact on business results. Therefore, we started the Trainee and Replacement Grill
program seeking to meet the future needs of leadership, accompanied by a robust platform for Generic Continuing Education, term
which, as its name suggests, allowed us carry on a widespread training focused on improving the performance of the employee’s
personal skills.



Vextor

El 2014 marco un parteaguas en la historia de Vextor

al afrontar una serie de retos y cambios en la forma de

hacer negocio, derivado de la aprobacién y promulgacion

de la Reforma Financiera, el conjunto de nuevas regulaciones

fueron atendidas con oportunidad y eficacia, logrando obtener
favorablemente el dictamen técnico por parte de la Comision
Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) asi como ser reconocidos a
nivel nacional con el producto de némina por parte de la Comisién
Nacional para la Defensa de los Usuarios de las Instituciones Financieras
(Condusef).

Continuamos fortaleciendo la plataforma tecnoldgica en SAP, al arrancar

la construccién de un portal propio para llevar a cabo las operaciones de
factoraje financiero con el objetivo de mejorar la rentabilidad de este producto,
adicionalmente se trabaja en el proceso automatico de calificacion de la cartera
crediticia de todos nuestros clientes asi como la creacion de reservas.

Estos cambios nos han brindado la posibilidad de buscar eficiente nuestros costos de
financiamiento y la obtencidn de recursos a mediano y largo plazo.

Vextor

2014 marked a turning point in the history of Vextor, facing a series of challenges and changes in the way we do
business, arising from the approval and issuance of the Financial Reform, the set of new regulations were treated
timely and effectively, achieving favorable technical opinion from the National Banking and Securities Commission
(CNBV) as well as being recognized nationally with the payroll product by the National Commission for the Defense of
Users of Financial Institutions (Condusef).

We continue strengthening the technology platform in SAP, to start building its own portal to carry out the financial factoring
operations with the aim of improving the profitability of this product, additionally working in the automatic process of rating the
loan portfolio all our customers as well as the creation of reserves.

These changes have given us the ability to efficiently search our financing costs and obtaining resources in the medium and long term.

\JEXTOR

Saclednd Financisro de Objsio Wilipls, EMR









Cifras relevantes

Financial Highlights

Millones de pesos/Milions pesos

Resultados/Results

2014 2013 %%oVar/Change
194,076 179,026 8.41% Ventas en toneladas/Sales in tons

9,126 8,059 13.24% Ventas netas/Net sales

678 553 22.69% Utilidad operacion/Operation profit

907 749 21.02% Flujo operativo/Operational flow

304 300 1.33% Utilidad neta mayoritaria/Majority net profit

0.97 0.96 0.97% Utilidad neta mayoritaria por accién (1) pesos/

Majority net profit per share (1) pesos
300 301 -0.48% Utilidad neta/Net profit
2014 2013 OcoVar/Change Balance
7,795 6,104 27.70% Activo Total/Total Assets
3,575 2,120 68.66% Pasivo Total/Total Liabilities
4,220 3,984 9.91% Capital contable Total/Todal Shareholders Equity
4,158 3,926 9.91% Capital Contable Mayoritario,/Majority equity
13.32 12.49 6.65% Valor contable por Accion/Book value per share
Utilidad de Flujo
m ¥ -
Operacion Operativo
Operating income Operating cash flow
Utilidad
678
s07 Neta

533

2013 2014

Net income

749
301 300

2013 2014 2013 2014



Divisidén Retail
Retail Division

La especializada cadena de tiendas BIF es un moderno

e innovador concepto que nuestros consumidores han
posicionado con su preferencia como la mejor boutique de carne.

Sus tradicionales cortes gourmet de color rojo intenso, textura
uniforme y un marmoleado de lineas gruesas y firmes que brindan
una experiencia inigualable de sabor, ponen muy en alto el nombre de
Chihuahua.

Manejamos una exquisita seleccion de productos carnicos, cocina facil,
quesos, carnes frias y abarrotes que contintian respaldando el prestigio de
nuestra marca al convertirla en una opcién integral.

Nuestro servicio especializado satisface tanto a nuestros clientes conocedores que

dia a dia nos visitan como a los de mayor escala con que contamos al ofrecer servicio a
restaurantes, hoteles y clubes deportivos, todos ellos han encontrado en Bif una atenciéon
Unica con personal experto, instalaciones modernas y comodas, y excelentes programas
de recompensa: descuentos por volumen de compra para nuestro segmento institucional;y
el programa de monedero electrénico para nuestro cliente experto.

Aunado a estos programas y con el firme propésito de continuar satisfaciendo los gustos y
necesidades de nuestros consumidores presentamos nuestra innovadora linea compuesta por:
Cortes Magros Light, Cortes Premium y Empanizados, ésta ultima ofrece pechuga de pollo, tenders y
nuggets de pechuga con las mismas caracteristicas de calidad, sabor y precio que nos distinguen.

Specialized store chain BIF is a modern and innovative concept that our consumers have positioned with their
preference for it as the best meat boutique. Their traditional gourmet cuts of a deep red color, uniform texture and a
marbling of thick and firm lines that provide a unique experience of flavor, put in high the name of Chihuahua.

We drove an exquisite selection of meat products, easy cooking, cheeses, processed meats and groceries to continue to
support the prestige of our brand by making it an integral option.

Our specialized service meets both our savvy customers who daily visit us as well as the largest scale costumers we have when
offering service to restaurants, hotels and sports clubs, all of them found in Bif unique attention with expert staff, modern facilities
and comfortable and excellent reward programs: discounts for volume purchases for our institutional segment and an electronic
wallet program for our expert customer.

In addition to these programs and with the firm intention to continue to meet the tastes and needs of our consumers, we present our
innovative line which consists of: Light Magros, Premium and Breaded meat cuts, the latter consisting of chicken breasts, chicken breast
tenders and nuggets with the same characteristics of quality, taste and price that distinguish us.

The market in which we operate is very wide, but with the intention of positioning our brand and offering our products to national and
international travelers we have presence at major airports in the northern part of the Mexican Republic, points of sale where we offer practical












Exportaciones
Exports

Apegados al objetivo de mejora continua que rige a Grupo Bafar, la
Division Intercarnes Texas cre6 una estructura Lean enfocdndose en
estrategias para aminorar costos, ampliar canales de interaccién con
nuevos clientes al manejar entregas directas, y la renovacién de nuestro
catadlogo de productos para enfocarnos en el crecimiento del negocio a
través de la presentacion de opciones novedosas.

Mayo fue un mes significativo al permitirnos realizar la primera exportacién a
Puerto Rico de arrachera, pastor y Deli Cooked Ham, éste tltimo es un jamén de
cerdo elaborado con caracteristicas especialmente dirigidas a satisfacer el paladar
de los consumidores de aquel mercado.

Attached to the goal of continuous improvement that governs Grupo Bafar, the Intercarnes Texas Division
created a structure Lean focusing on strategies to reduce costs, expand channels of interaction with new
customers to handle direct deliveries, and the renewal of our product portfolio to focus on business growth by
presenting new options.

May was a significant month, allowing us to make the first export to Puerto Rico of arrachera, pastor and Deli Cooked
Ham, the latter is a pork ham made with features specially designed to satisfy the palate of consumers in that market.









En lo referente a incrementos de capacidad instalada, la
nueva linea de Valor agregado de cerdo permitié alcanzar
un aumento de 130%, mientras que la linea de corte obtuvo
un 20%, la de hamburguesas un 21%, y las mejoras en los
procesos de salchichas, rebanados y salchichas para asar
permitieron obtener un 50% de incremento.

Otra de las metodologias de mejora continua utilizadas durante
2014 en las areas productivas es la implementacion de Eventos
Kaizen, mismos que al aplicarse reflejaron excelentes resultados
tanto en Planta Chihuahua como en Planta La Piedad y permitieron
la obtencién de ahorros mayores a 40 millones de pesos.

With regard to increases in installed capacity, the new added value line of pork allowed us to achieve
an increase of 130%, while the meat cuts line got a 20%, the hamburgers a 21%, and the improvements
in processes for sausage, sliced products and grill sausages allowed us to obtain a 50% increase.

Other continuous improvement methodologies used during 2014 in productive areas is the implementation
of Kaizen Events, which, when applied, reflected excellent results in Chihuahua Plant and La Piedad Plant and
allowed us to obtain savings greater to 40 million pesos.



Direccidén de
NNOvVACidn

Innovation
Management

El continuo impulso de iniciativas estratégicas que caracteriza el paso firme

con que Grupo Bafar avanza, permitié que en el 2014 se fortalecieron las areas

de CIDET, Ingenieria, Calidad y Mejora Continua con el objetivo de impulsar
el desarrollo de proyectos directamente relacionados con costos, calidad y
productividad, para reforzar asi la estructura de la Direccion de Innovacion.

Nuestro programa de desarrollo de productos del Centro de Innovacion y Desarrollo
Tecnolégico (CIDET), haciendo uso de la metodologia del Tunel de Innovacién, enfocé
sus esfuerzos en en 3 ejes de accidn: optimizacion de férmulas de productos de linea,
mejora de costos en materias primas, y desarrollo de nuevos productos.

Uno de los proyectos mas trascendentales fue el implementado en la linea de salchichas

que involucré desde la reestructuracion de la formula hasta la actualizacion tecnolégica y el
mejoramiento de calidad de su proceso de produccion. Los resultados favorables se presentaron
de manera inmediata al impactar en una reduccién del uso de materias primas redituando en un
beneficio econdmico de 5.3 MDP aunado a un significativo incremento de su venta.

The continued momentum of strategic initiatives that characterizes the steady pace with which Grupo Bafar advances,
allowed in 2014 that the areas of CIDET, Engineering, Quality and Continuous Improvement were strengthened with the
aim of promoting the development of projects directly related to cost, quality and productivity, and to reinforce the structure
of Innovation Management.

Ourprogram of product development of the Center for Innovation and Technological Development (CIDET),using the methodology
of Tunnel Innovation, focused its efforts on 3 main lines of action: recipe optimization of product line formulas, improved costs on
raw material, and development of new products.

One of the most significant projects was implemented in the sausages line involving from the restructuring of the formula to the
technological upgrading and quality improvement of their production process. Favorable results were presented immediately upon impact
in reducing the use of raw materials paying off in an economic benefit of 5.3 Million pesos coupled with a significant increase in sales.









Es asi como Grupo Bafar mantiene su apuesta en un proceso de
innovacion constante, lo que le permite estar a la vanguardia
en el mercado al ofrecer a clientes y consumidores productos
y servicios a la altura de sus expectativas, dando con ello
complimiento a su filosofia... renacer todos los dias.

Thus Grupo Bafar remains committed to a process of constant innovation,
allowing it to be at the forefront in the market by providing customers and
consumers with products and services that meet their expectations, thereby
complying with its philosophy of being reborn everyday.



Centro de
Competencia
Tecnoldgica

[echnologic
Competence Center

Un elemento indispensable para el 6ptimo desarrollo de actividades en la
actualidad es sin lugar a dudas la aplicacion y utilizacion eficiente de tecnologias

de informacién, y consciente de esto Grupo Bafar cuenta con un area de Tl que
funge como una de sus mas grandes fortalezas para la aplicacion de estrategias de
alto desemperio en este rubro.

El 2014 fue por demas importante para CCT ya que permitidé la consolidacion del
crecimiento de las operaciones de logistica con laimplementacién del proceso de recepcion

y gestion de inventarios a través del escaneo mévil de productos en tiendas y divisiones, lo
cual permitié acelerar los tiempos de operacidn en los diferentes centros logisticos del Grupo.

An essential element for the optimal development of activities currently is undoubtedly the implementation and
efficient use of information technologies, and being aware of this, Bafar Group has an area of IT that serves as one of
its greatest strengths for implementing high performance strategies in this area.

2014 wasrreallyimportantfor CCTsinceitallowed the consolidation of growthin logistics operations with theimplementation
of the process of reception and inventory management through mobile scanning products in stores and divisions, which
allowed accelerating the operation times in the various logistics centers of Grupo Bafar.









Apegados a la filosofia de mejora continua, la
Direccion de Modelo de Gestion implementé las
siguientes dos herramientas de trabajo:

Tablero estratégico

Esta herramienta fue desarrollada por el Centro de
Inteligencia con el fin concentrar la informacion estratégica

de las diferentes divisiones de la empresa mediante un
dashboard ejecutivo. En él se brinda informacién de mercado,
consumidores, insumos, tendencias globales y datos sensibles
para la organizacion.

Con esta herramienta se asegura accesibilidad, confiabilidad vy
dinamismo a la informacion para el proceso de toma de decisiones. De
igual forma opera como un tablero informativo para dar seguimiento
puntual a las iniciativas estratégicas, proyectos de inversién e indicadores
especificos de cada Direccion.

Esto, asegura un correcto manejo de informacion y resultados.

Attached to the philosophy of continuous improvement, the Management Model Leadership implemented

the following two working tools:

Strategic Board

This tool was developed by the Intelligence Center in order to focus the strategic information from different divisions
of the company through an executive dashboard. It provides information on the market, consumers, inputs, global

trends and sensitive data for the organization.

With this tool we ensure accessibility, reliability and dynamism to information for the decision-making process. Similarly,
it operates as an information board to provide timely monitoring to strategic initiatives, investment projects and specific

indicators of each management.

This ensures proper handling of information and results.



Project System SAP

Esta herramienta fungié como sélido apoyo para las
mejoras aplicadas a Proyectos de Inversién en cuatro
diferentes vertientes:

Automatizacion en el seguimiento

En coparticipacion con el area de Sistemas se desarrollé una
plataforma de reporte de avances accesible para todo colaborador
Bafar, ampliando asi el uso del médulo PS SAP. De igual manera se
materializaron un sistema de reporteo y su dashboard ejecutivo para
mostrar de forma consolidada e individual el estatus en tiempo, alcance y
presupuesto de los proyectos en curso.

Capacitacion
Se efectud el concurso “PM basico” dirigido a mejorar el desempeio de los Project

Manager del Grupo de acuerdo a las mejoras practicas en Administracion de
Proyectos del Project Management Institute MR.

SAP Project System

This tool served as a solid support for the improvements applied to investment projects in four different areas:
Automation on Monitoring

In partnership with the Systems area, an accessible platform to report progress for all Bafar employees was developed,
extending the use of the SAP PS module. Likewise a system of reporting and its executive dashboard to display on a
consolidated and individual status in time, scope and budget of ongoing projects materialized.

Training

The “Basic PM” competition aimed at improving the performance of the Group’s Project Manager according to the best practices in
Project Management from the Project Management Institute MR was performed.









Un puntotrascendentaldentrodelamencionadareformaesquelas Sofomes,
Transmisores de Dinero y Centros Cambiaros, deberan obtener un
Dictamen Técnico ante la CNBV y la renovacion de su registro ante
CONDUSEF a mas tardar el 4 de julio de 2015, de lo contrario

no podran seguir operando como intermediarios financieros.

Vextor, orientado a cumplir con estas disposiciones, a finales

de 2014 inici6 el proceso para la obtencién de este dictamen,

alcanzando la resolucion favorable en el mes de febrero de

2015 y comenzando de manera inmediata con el proceso de

renovacién de registro ante CONDUSEF.

Este afno, la CONDUSEF realiz6 una evaluacion del producto de
némina, situacién que nos permitié colocarnos como uno de los
mejores calificados en el sector, y a la vez nos dio la oportunidad de
continuar incrementando nuestro posicionamiento en los productos de
crédito al consumo, crédito empresarial y factoraje financiero.

Estos cambios nos han brindado la posibilidad de buscar eficientar nuestros
costos de financiamiento y la obtencion de recursos a mediano y largo plazo.Para
ello, este ano iniciamos operaciones con FIRA bajo el esquema de Parafinanciera,
logrando incrementar la colocacién de créditos en el sector agropecuario, apoyando
principalmente a productores de manzana y nuez del Estado de Chihuahua.

A crucial point within said reform is that the Sofomes, Money Transmitters and Exchange Centers, you must
obtain a Technical Opinion before the CNBV and the renewal of its registration with CONDUSEF later than July
4,2015, otherwise you would not be able to continue to operate as financial intermediaries. Vextor, designed to
comply with these provisions, in late 2014 initiated the process for obtaining this opinion, reaching a favorable
resolution in February 2015 and immediately beginning the process of renewal of registration with CONDUSEF.

This year, the CONDUSEF conducted an evaluation of payroll product, a situation that allowed us to place ourselves as
one of the best qualified in the sector, and also gave us the opportunity to continue to increase our position in products of
consumer credit, business credit and financial factoring.

These changes have given us the ability of seeking to streamline our financing costs and obtaining resources in the medium and
long term.To do this, this year we began operations with FIRA, under the Parafinanciera scheme, thereby increasing the placement
of loans in the agricultural sector, mainly supporting producers of apple and walnut of the state of Chihuahua.












Estas relaciones laborales se definen como contratos a largo
plazo que resultan por demas trascendentales para nuestras
operaciones.

Estos logros permiten generar una prometedora vision
del 2015 al augurar operaciones retadoras y optimistas. El
panorama de crecimiento es imponente y estamos listos para
aceptar el reto.

These labor relations are defined as long-term contracts that result extremely momentous for
our operations.

These achievements can generate a promising vision of 2015 to augur challenging and optimistic
operations. The growth outlook is impressive and we are ready to accept the challenge.



“Universidad Bafar

Bafar University

La iniciativa estratégica enfocada a construir una fuerza de trabajo
sustentada en las habilidades del capital humano dio pauta durante

el 2014 a la creacién de dos programas de desarrollo de aptitudes y
capacidades, enfocados ambos a generar un semillero de colaboradores
con alto empuje dentro de Grupo Bafar.

En lo que respecta a la atraccion de talento, el programa“Trainee” arrancé con

la participaciéon de 17 jévenes recién egresados de las instituciones educativas

de nivel superior. Mientras que por la parte de crecimiento interno, el programa
“Parrillas de Reemplazo” nos permiti6 mapear el talento para posteriormente
generar los planes de sucesion para los puestos clave de la organizacion.

Este ultimo proyecto busca satisfacer las necesidades futuras de liderazgo asi como
implementar los programas de desarrollo para colaboradores que permitan detonar las
capacidades necesarias para ejecutar las estrategias del negocio a largo plazo. Con base en
esto, se implementaron las metodologias Assestment Center que generd una medicién de las
competencias importantes para el Grupo a través del método de observacién y Nine Box Grid
que permitid la correcta identificacion del personal denominado de “alto potencial” a través de
un proceso estructurado y bien definido de revision del talento.

The strategic initiative focused on building a work force supported by the skills of human capital gave guidelines
during 2014, for the creation of two programs to develop skills and abilities, focused both to generate a hotbed of
employees with high-thrust within Bafar Group .

With regard to attracting talent, the “Trainee” program started with the participation of 17 young graduates of educational
institutions of higher education. Meanwhile, on the part of internal growth, the “Replacement Grills” program allowed us to
map the talent to later create succession plans for key positions in the organization.

The latter project aims to meet future leadership needs and implement development programs for employees that allow to
detonate the necessary capabilities to execute business strategies long term. Based on this, the Assessment Center methodologies
that generated a measurement of the important skills for the Group through the method of observation and Nine Box Grid that allowed
the correct identification of staff called “high potential”through a structured and well-defined process of talent review, were implemented.









Este 2015 seguiremos marcando nuestro camino en la misma
direccién: enriqueciendo nuestros programas de desarrollo y
formacion de personal con énfasis en la educacion continua,
y enfocdndonos en dos estrategias fundamentales el
desarrollo y atraccion de talento y el impacto contundente
en los resultados del negocio.

This 2015 we will continue marking our way in the same direction: enriching
our development programs and staff training with emphasis on continuing
education, and focusing on two fundamental strategies: talent development and
attraction and the strong impact on business results.



Responsabilidad
Social

Social Responsability

Fundacion Grupo Bafar contribuye a la consolidacién de una sociedad
mas participativa, sana, educada y préspera, y por consiguiente, a la
formacion de mejores mexicanos.

Sus principales ejes de accién son:alimentacién, deporte, salud, valores y medio
ambiente, y se enfocan a fomentar el mejoramiento del entorno social en el que
opera Grupo Bafar.

Como estrategia para ampliar sus alcances, ha logrado consolidar alianzas con 150
asociaciones,instituciones y fundaciones tanto en el ambito local como a escala nacional
e internacional.

Con Fundacion Real Madrid se reafirmé el compromiso signado desde 2011 para continuar
desarrollando el proyecto de escuelas socio-deportivas que consiste en horario extra escolar
para nifos, nifnas y adolescentes chihuahuenses que viven en situaciones de riesgo, exclusién
social, entornos hostiles de conflicto o en situaciones de pobreza. A la fecha contamos con 29 de
estas escuelas en las que se ha logrado atender a mas de 6,950 beneficiarios.

De igual forma se dio capacitacién especializada a 52 instructores de la organizacion para facilitarles asi
el material y las técnicas adecuadas para la imparticién de sus clases.

Grupo Bafar Foundation contributes to the consolidation of a more participatory, healthy, educated and prosperous
society, and therefore the formation of better Mexicans.

Its main lines of action are: food, sport, health, and environmental values, and focus to encourage improvement of the
social environment in which Grupo Bafar operates.

As a strategy to broaden its scope, it has consolidated alliances with 150 associations, institutions and foundations both locally
as well as nationally and internationally.

With Real Madrid Foundation we reaffirmed the commitment signed since 2011 to further develop the socio-sports schools project
which consists of extra school hours for Chihuahua children and adolescents living in situations of risk, social exclusion, hostile conflict
environments or situations of poverty. To date we have 29 of these schools in which it has been possible to serve more than 6,950
beneficiaries.

Similarly, an specialized training was given to 52 instructors of the organization to furnish the material and suitable techniques for the delivery
of their classes.









Analisis
financiero

Financial Analysis

Entorno Econédmico 2014

Si bien el desempefo de la economia nacional mostré una mejoria con
respecto a 2013, al lograr un crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB)

del 2.1% en 2014, sin embargo aun lejos de los crecimientos obtenidos previos

a la crisis del 2009. El bajo dinamismo de la economia se vio marcado por una
importante disminucién en los precios del petréleo, la tendencia a la baja de la
plataforma de produccién petrolera y la debilidad del consumo privado.

La inflacién al consumidor fue de 4.09% en 2014, superior a la cifra de 3.97% registrada
en 2013, por otra parte el peso mexicano presentd una importante depreciacion del
12.8% con respecto al ddlar estadounidense, llegando a niveles de 14.73 al cierre del afio.

Economic Environment 2014

While the performance of the national economy showed an improvement over 2013, while achieving the growth

of gross domestic product (GDP) of 2.1% in 2014, but still far from the 2009 pre-crisis growth obtained. The slow
growth of the economy was marked by a significant decline in oil prices, the downward trend of the oil production
platform and the weakness of private consumption.

Consumer inflation was 4.09% in 2014, higher than the figure of 3.97% recorded in 2013; on the other hand, the Mexican
peso presented a significant depreciation of 12.8% against the US dollar, reaching levels of 14.73 at year end .



Resultados

Qutcomes

Ventas

La siguiente tabla proporciona la informacion sobre las ventas de Grupo Bafar en los afios 2014 a 2012, desglosando sus componentes
de volumen y precio.

Sales

The following table provides information about Grupo Bafar’s sales from 2014 back through 2012, breaking down the components of volume and price.

OcVar/Change %9 oVar/Change

2013 | 2012 2014-2013 2013-2012
Ventas consolidadas 8,059 7,372 13.2% 9.3% Consolidated sales
Volumen 179.0 165.8 8.4% 8.0% Volume
Precio en pesos 450 44.5 4.5% 1.2% Price in pesos




El comportamiento de las ventas se explica de la siguiente manera:

Las ventas netas para el aino 2014 fue 13.2% superior a las ventas registradas en el 2013 como consecuencia del aumento en el Volumen de venta crecié un 8.4% y
un ligero aumento en los precios, estos incrementos son el resultado del crecimiento orgédnico que presentamos en todas nuestras unidades de negocio.

The sales trend can be explained as follows:

Net sales for 2014 were 13.2% higher than the sales recorded in 2013 due to the increase in sales volume growing 8.4% and a slight increase in prices, these
increases are the result of organic growth presented in all our business units.



Utilidad de Operacioén

La utilidad de operacion de Bafar en 2014,2013 y 2012 se expone a continuacion:

Operation Profits

Bafar’s operational profits in 2014,2013 and 2012 are as follows:

OoVar/Change %oVar/Change
2013 | 2012 2014-2013 201 3-201=2

Ventas consolidadas
Utilidad de operacion
Margen de operacion

consolidado

8,059 7,372 13.2% 9.3, Consolidated sales
553 461 22.7% 20.0%  Operational Profit
6.9% 6.2% Consolidated operation
margin (%)

La utilidad de operacidn alcanzo una nueva cifra histérica al lograr mas de seiscientos millones de pesos, al posicionarse en $678 millones de pesos, cifra superior respecto a
2013 en 22.7%; sobresalientes resultados al superar barrera del veinte por ciento por segundo afo consecutivo, lo anterior es consecuencia del aumento en ventas asi como los

programas de mejora en la productividad y reduccién de gastos que venimos implementando los ultimos afos.

Operation profit reached a new milestone by achieving more than six hundred million pesos, positioning itself at S 678 million, a higher figure compared to 2013 at 22.7%; outstanding
results exceeding the twenty percent barrier for the second consecutive year, the above is a result of increased sales as well as programs to improve productivity and cost reduction we
have been implementing in recent years.



Resultado Integral de Financiamiento

Comprehensive Income (or Loss) from Financing

2013

Gastos financieros 116
Productos financieros a7
Gastos financieros, Neto 99
Pérdida (Ganancia) cambiaria 37
RIF Total 95

2012

115
64
51

-96
43

%%bVar/Change
2014-2013

31
o4

(23)
181
158

%9 Var/Change
2013-2012
1 Financial expenses
-11 Financial products
16 Financial expenses, Net
-139 Exchange loss (profit)
S TotalFIR

El resultado integral de financiamiento represento una pérdida de $253 millones de pesos,impactado principalmente por el efecto del tipo de cambio.

The comprehensive financing result represented a loss of $ 253 million pesos, mainly impacted by the effect of the exchange rate.



Utilidad Neta

Net Profit

Estado de
Resultados

Utilidad de Operaciéon
Otros gastos, neto
RIF (1)

Impuestos (2)

Utilidad de operaciones
continuas

Utilidad neta consolidada

Utilidad neta mayoritaria

(1) Resultado Integral de Financiamiento
(2) Impuesto sobre la renta

2013
9553
95

156
301

301

300

631

%cVar/Change
2014-2013

22.7%
0.0%
165.5%
-19.7%
0.5%

0.5%

%9oVar/Change
2013-201=2

20.0%

-311%
-224%
-92%
-52%

-52%

Earning Statement

Operating Income
Other expenses, Net

FIR (1)

Taxes (2)

Continuous operational
profit

Consolidated net profit

Maijority net profit

(1) Comprehensive Income (or loss) from Financing

(2) Income tax

La utilidad neta mayoritaria presento una aumento en 2014 al posicionarse en $304 millones de pesos un incremento del 1.3%. Esto como consecuencia del sobresaliente

desemperio en utilidad de operacién y la disminucion en el gasto financiero, la cuales se vieron afectadas parcialmente por la pérdida cambiaria presentada en el afo.

Majority net income presented an increase in 2014 to position itself in $304 million pesos, an increase of 1.3%. This as a result of outstanding performance in operation income and the
decrease in financial expenditures, which were partially affected by the exchanged loss presented in the year.



Fluio de Efectivo
Cash Flow

Flujos Generados por la Operacion 2013
Flujo de Efectivo'”’ 749

Otros productos (Gastos), neto -

RIF a5

Otras partidas virtuales (143)

Flujo derivado del resultado neto del ejercicio 701

Cambios CNTE&] excluyendo financiamiento a terceros 7
Flujos generados por operacion 5894

2012
621

(45)
216
792
302
490

Cash flow from operations

Cash flow(1)

Other Income (expenses) net

FIR

Other virtual items

Cash flow from net ernings in period

CNT exchanges (2) excluding financing to third parties
Cash flow from operations

Los flujos generados en la operacion disminuyeron contra el ano anterior derivado principalmente por el efecto del capital neto de trabajo.

Flows generated by operating activities decreased against the previous year mainly driven by the effect of net working capital.



Inversiones, Financiamientos y Otros

linvestment Financing and Other

La utilidad neta mayoritaria presenté un aumento en 2014 al posicionarse en $304 millones de pesos un incremento del 1.3%. Esto
como consecuencia del sobresaliente desemperio en utilidad de operacién y la disminucién en el gasto financiero, la cuales se vieron
afectadas parcialmente por la pérdida cambiaria presentada en el aiio.

Majority net income increased in 2014, positioning itself in S 304 million pesos, an increase of 1.3%. This as a result of outstanding performance in ope-
rating income and the decrease in financial expenditures, which were partially affected by the exchanged loss presented in the year.

Inversiones, Financiamientos y Otros 2013 , 2012 , /Investmen, Financing and Other

Flujos generados por la operacién 694 490 Cash flow from operations
Préstamo (pago) con instituciones financieras as2) 18 Loan (paymel?t) with financial institutions
Compra (colocacién) acciones propias - neto (199) (671 | Purchase (selling) of own stock - net
Otorgamiento de Financiamiento a Terceros 758 (621) | financing to third parties
Flujos generados por actividades de financiamiento 106 670 Cash flow from activities for financing
Inmuebles, macquinaria vy equipo - neto (597) (254) Real state, machinery and equipment - net
Flujos utilizados por actividades de inversién (597) (2543 | Cashflow used by investing activities

Efectivo v equivalente de efectivo: Cash and cash equivalents:

(Disminucién) aumento 203 a16) | (Decrease)increase
Saldo al inicio de ano 180 596 Balance at year start
Saldo al final del afho 383 180 Balance at year end

El flujo generado permitié realizar fuertes inversiones en mejorar nuestra capacidad instalada, proyectos de eficiencia energética y renovacion de flotilla.

The flow generated allowed strong investments to improve our installed capacity, energy efficiency projects and fleet renewal.



Cambios en Deuda Neta de Caja
Changes in Cash Net Debt

La deuda neta de caja de Bafar se muestra en la siguiente tabla:

BAFAR’s cash net debt is shown in the next table:

Deuda neta de caja 2013 | 2012 Deuda neta de caja

Préstamos a corto plazo 983 539 | Shortterm loans
Préstamos a corto plazo destinados al
Financiamiento de Terceros 2449 791 | Short term loans for financing third parties
Porcién circulante de pasivos a largo plazo 19 34 | Portion of long term current liabilities
Préstamos a largo plazo 69 153 | Long term loans
Préstamos totales 1,315 1,516 | Totalloans
Caja 383 180 | Cash

Deuda neta de caja o932 1,336 | Netcash debt
Préstamos a corto plazo destinados al
Financiamiento de Terceros

Deuda neta después de

financiamiento a Terceros

245 8882 | Short term loans for financing third parties
687 a53 | Netdebt after financing third parties

En 2014 incrementamos nuestros pasivos bancarios para hacer frente al ambicioso programa de inversiones que fortalezcan nuestra
infraestructura que soporte el crecimiento futuro.

In 2014 we increased our bank liabilities to face the ambitious investment
program to strengthen our infrastructure supporting future growth.



Los vencimientos de los pasivos a Largo Plazo del afno 2014 son:

Due dates of Long-Term Liabilities for 2014 are as follows:

Vencimientos: Expiration

2015
2016
2018
2019

Razones financieras

Financial Ratios

Liquidez / Liquidity

La relacion deuda neta de caja a Flujo de Efectivo excluyendo financiamiento a terceros aumento por la obtencion de préstamos como parte del programa de
inversiones ya comentado, sin embargo continua mostrando la solidez financiera que histéricamente Grupo Bafar mantiene.

The cash net debt to Cash Flow relationship, excluding financing to third parties, increased by the collection of loans as part of the investment program already mentioned,
however, it continues to show the financial strength historically maintained by Grupo Bafar.

2013 | 2012

Deuda neta de caja Excluyendo

Financiemiento a Terceros 688 848 |Net cash debt excluding financing to third parties
Flujo de efectivo 749 621 |Cash flow
Deuda neta de caja / Flujo de efectivo 0.92 0.88 |Netcash debt/Cash flow



La cobertura de intereses (¥) presenta una mejoria en comparacién con la obtenida en 2014 gracias a los resultados obtenidos en el afio y a la negociaciones con las instituciones

bancarias lo que nos permitié disminuir de manera importante el costo del financiamiento.

Interest coverage (*) shows an improvement compared with the one obtained in 2014 thanks to the results achieved during the year and negotiations with banking institutions which
allowed us to reduce significantly the cost of financing.

2013 | 2012

749 621 | Cash flow
58 51 | Netfinancial expenses
12.86 12.16

Flujo de efectivo
Gastos financieros netos

Estructura Financiera

Financial Organization

Los indicadores de la estructura financiera de Grupo Bafar presentan un aumento en la proporcién de Deuda con costo / Pasivo total, que aumento
ligeramente de 73% en 2013 a 74% en 2014. Los referentes a la relacién Deuda largo plazo a deuda total y Deuda con costo a Pasivo total disminuyeron

en tres puntos con respecto a 2013. La razdn de pasivo a capital aumentd como consecuencia de los requerimientos de flujo destinado a inversiones

ya comentado.

Indicators of Grupo Bafar’s financial structure show an increase in the proportion of debt with cost /liability total, which increased slightly from 73%
in 2013 to 74% in 2014. Those regarding the long-term debt to total debt and debt with cost to total liabilities relationships decreased by three
points with respect to 2013. The ratio of liabilities to capital increased as a result of flow requirements for investments already mentioned.

Indicadores financieros Financial indicators

== MICH| 2013 | 2012 | 10tal Liabilities /

Pasivo total /

Capital contable consolidado 0.85 0.53 0.55 | Consolidated equity
Deuda largo plazo / Deuda total (o) F=] 5 10 | Long term debt /Total debt (%)
Deuda con costo / Pasivo total (90) 74 73 76 | Debt with cost/Total liabilities (%)
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Informe de los Auditores Independientes al Consejo de Administracion y Accionistas de Grupo Bafar, S. A. B. de C. V.

Hemos auditado los estados financieros consolidados adjuntos de Grupo Bafar, S.A.B. de C.V. y Subsidiarias (la “Entidad”), los cuales comprenden los estados
consolidados de posicion financiera al 31 de diciembre de 2014 y 2013, y los estados consolidados de resultados y otros resultados integrales, de cambios en
el capital contable y de flujos de efectivo correspondientes a los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013, asi como un resumen de las politicas
contables significativas y otra informacion explicativa.

Responsabilidad de la Administracion sobre los estados financieros consolidados

La administracion es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros consolidados adjuntos de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera, emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad, asi como del control interno que la administracion
de la Entidad considere necesario para permitir la preparacion de estados financieros consolidados libres de errores importantes debido a fraude o error.

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre los estados financieros consolidados adjuntos con base en nuestras auditorias. Hemos llevado a cabo
nuestras auditorias de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria. Dichas normas requieren que cumplamos los requisitos de ética, asi como que
planeemos y ejecutemos la auditoria con el fin de obtener una seguridad razonable sobre si los estados financieros consolidados estan libres de errores importantes.
Una auditoria consiste en la aplicaciéon de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes y la informacion revelada en los estados financieros
consolidados. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la evaluacion de los riesgos de error importante en los estados financieros
consolidados debido a fraude o error. Al efectuar dicha evaluacién de riesgo, el auditor considera el control interno relevante para la preparacion y presentacion
razonable de los estados financieros consolidados por parte de la Entidad, con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de
las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinion sobre la efectividad del control interno de la Entidad. Una auditoria también incluye la evaluacién de
lo adecuado de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la administracion, asi como la evaluacion de la
presentacion de los estados financieros consolidados en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra opinion de auditoria.



Opinién

En nuestra opinidn, los estados financieros consolidados adjuntos presentan razonablemente, en todos los aspectos importantes, la posicion financiera de Grupo
Bafar, S. A. B. de C. V. y Subsidiarias al 31 de diciembre de 2014 y 2013, asi como sus resultados y sus flujos de efectivo correspondientes a los ejercicios terminados
en dichas fechas, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera, emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad.

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S. C.
Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu Limited

C. P. C. José Venegas Muinoz

10 de marzo de 2015






















































































































































Consejo de Administracion

Oscar Eugenio Boeza Fares.

Presidente del Consejo de Administracion y Director Ceneral de
Crupo Bafar y Subsidiarias.

Consejero de Bafar desde 1996.

Consejero Propietario.

Chairman of the Board and Chief

Executive Officer, Grupo Bafar, SAB de C\V.

Member of the Board since 1996

Related proprietary.

Cuillermo Enrique Baeza Fares.

Vicepresidente del Consejo de Administracion y Director General del
Area de Productos de Consumo y Lacteos de Grupo Bafar
Consejero de Bafar desde 1996.

Consejero Propietario.

Vice president of the Board of Directors and President of the
Consumer Products and Dairy Division, Grupo Bafar

Member of the Board since 1996

Related propietary.

Eugenio Baeza Montes.

Director General de la Division Ganadera de Crupo Bafar
Consejero de Bafar desde 1996.

Consejero Propietario.

President of the Cattle Division, Crupo Bafar.

Member of the Board since 1996

Related propietary.

Jorge Alberto Baeza Fares.

Director General del Area de Retail de Grupo Bafor.
Consejero de Bafar desde 1996.

Consejero Propietario.

President of the Retail Division, Grupo Bafar.

Member of the Board since 1996

Related propietary.

Walter Eldo Burr Bareno.
Consejero de Bafar desde 2000.
Consejero Propietario.

Member of the Board since 2000
Related propietary.

Walter Eldo Burr Valenzuelo.
Consejero de Bafar desde 2000.
Consejero Propietario.

Member of the Board since 2000
Related propietary.

Oscar Sepulveda Marguez.

Director y Presidente del Consejo de Administracion de las empresas Auto
Transportes del Real SA de CV. y de Puertas Tarahumaro, SA de CV.
Consejero de Bafar desde 1996.

Presidente del Comité de Auditoria.

Consejero Independiente.

Chairman of the Board and Chief Executive Officer, Auto Transportes del Rea
SA. de CV. and Puertas Tarahumara, SA. de CV.

Member of the Board since 1996

Chairman of the Audit Committee.

Independent.

Javier Leonardo Webb Moreno.

Director y Administrador de la Empresa Rancho Nuevo.
Consejero de Bafar desde 2002.

Miembro del Comité de Auditoria.

Consejero Independiente.

Chairman of the Board and Chief Executive Officer,
Rancho Nuevo,

Member of the Board since 2002

Member of the Audit Committee,

Independent.

Oscar Francisco Cazares Elias.

Presidente del Consejo de Crupo Cazel, SA de CV.
y Blue Water Automotive S, de R L. de CV.
Consejero de Bafar desde 2004.

Consejero Independiente.

Chairman of the Board Crupo Caztl, SA de CV.
and Blue Water Automotive S. de RL de C\V.
Member of the Board since 2004

Independent.

Carlos Antonio Carvajal Lechuga.

Director General y Administrador Unico de Crocsa Corporativo, SA. de CV.
Consejero de Bafar desde 2004.

Miembro del Comité de Practicas Societarias.

Consejero Independiente.

Chief Executive Officer and Sole Director, Crocsa Corporativo, SA de CV.
Member of the Board since 2004

Independent.

Herminio Padruno Santos.

Consultor Financiero Independiente.
Consejero de Bafar desde 2007.

Miembro del Comité de Practicas Societarias.
Consejero Independiente,

Independent Financial Advisor.

Member of the Board since 2007
Independent.

Board of directors

Salvador Alvarez Valdés.

Presidente y Director General de Nextel México
Presidente y Director Consejero de Bafar desde 2005.
Consejero Independiente.

Chief Executive Officer, Nextel Mexico.

Member of the Board since 2005

Independent,

Alfonso Rodriguez Arellano.

Presidente y Director Ceneral de Finest Business Consulting
Novations-Miller Heiman Scientrix.

Conseiero de Bafar desde 201 1.

Presidente del Comité de Précticas Societarias.
Consejero Independiente.

President and Ceneral Director of Finest Business Consulting
Novations-Miller Heiman Scientrix

Member of the Board since 2011

Chairman of the Corporate Practices Committee.
Independent,

Raul de la Paz Carzo.
Secretario.

Desde 2001 funge como Secretario del Consejo de Administracion de Crupo Bafar.

Secretary of the Board since 2001
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