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REPORTE ANUAL QUE SE PRESENTA DE ACUERDO CON LAS
DISPOSICIONES DE CARACTER GENERAL APLICABLES A LAS EMISORAS
DE VALORES Y A OTROS PARTICIPANTES DEL MERCADO DE VALORES
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011.

De conformidad con dichas Disposiciones de Caracter General, el presente reporte es la
version en espariol del informe anual presentado por GRUMABSIA.C.V. ante la
Securities and Exchange Commission de los Estados Unidos de América en la Forma

20-F. Adicionalmente, este documento contiene informacion complementaria de acuerdo

con los requerimientos sefialados en las referidas Disposiciones.

Nuestro capital social esta representado por 563,650,709 acciones ordinarias en circulaciatiyasm
sin expresion de valor nominal, Serie “B”, Clase | al 31 de diciembre @@11.

Clave de CotizacioriGRUMAB
Dichos valores se encuentran inscritos en el Registro Nacional de Valores yetordelgotizacién en:
Bolsa Mexicana de Valores: “GRUMAB”

New York Stock Exchange: “GMK” (ADS que equivalen cada uno a cuatro
acciones ordinarias)

“La inscripcidn en el Registro Nacional de Valores no implica certificacion sobre la
bondad de los valores, la solvencia de la emisora o sobre la exactitud o veracidad de la
informacion contenida en el informe, ni convalida los actos que, en su caso, hubieren sido

realizados en contravencion de las |&yes
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INTRODUCCION

GRUMA, S.AB. de C.V. es una Sociedad Andnima Burséatil de Capital Variable constituidéabd@yes de los
Estados Unidos Mexicanos o México.

En este Reporte Anual bajo la For@@F, las referencias a “pesos” o “Ps.” son a pesos mexicanos y las referencias
a “dolares de los EEUA”, “U.S.$”, “ddlares” o “$” son a dolares de los Estados Unidos de América y las referencias a
“bolivares” o “BS.” son a bolivares fuertes de Venezuela. “Nosotros”, “nuestra”, “nuestra compaiiia”’, “GRUMA” y
expresiones similares se refieren a GRUMA, B.Ale C.V. y a sus subsidiarias consolidadas, salvo en aquellos casos enq e
la referencia sea especificamente a GRUMA, B.8e C.V. (s6lo a la empresa tenedora) o en el caso en que el contexto 0
requiera de otra manera.

PRESENTACION DE INFORMACION FINANCIERA

Este Reporte Anual contiene nuestros estados financieros consolidados y aadiitddite enero d2010y al 31 de
diciembrede 2010 y 2011y por los afios que terminaron el 31 de diciembre2€®0 y 2011. Los estados financieros
consolidados han sido auditados por PricewaterhouseCoopers, uBa&Cfirma registrada de contadores publicos
independientes y fueron aprobados por nuestros accionistas en la Asambled d@eAecionistas celebrada el 26 de abril
de 2012.

Nuestros estados financieros consolidados son publicados en pesepayados de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera ("NIIF"), emitigas el International Accounting Standards Board ("IASB").
Los estados consolidados anuales presentados en este documento sionetos preparados de acuerdo con las NIIF
Durante el 2010 preparamos nuestros estados financieros consolidadosrde esn la Normas de Informacién Financiera
comunmente conocidas como "NI&"NIF Mexicanas". Nuestra fecha de transicién a las NIIF fue el 1 de da@@l0. La
NIIF 1 -. "Adopcion por primera vez de las Normas Internacionales de laéddm Financiera" se aplico en la preparacion
de estos estados financieros. Véase la nota 28 de nuestros estados finan@etiokmdos auditados para el andlisis de la
valuacién, presentacion y revelacion de la adopcién de lasyNdlEonciliacion entre las NIF mexicanas y las NIIF al 1 de
erero y 31 de diciembre de 2010 y para el afio terminado al 31 de dicidmBfH0. Tras la adopcién de las NIIF, la
Compaifiia ya no requiere conciliar sus estados financieros preparadosrde aon NlIFaU.S. GAAP.

Los estados financieros de nuestras entidades se miden utilizando la nelreatardo econdmico principal donde
la entidad opera (moneda funcional). Los estados financieros consolidadopresgmados en pesos mexicanos, que
corresponden a nuestra moneda de presentacion. Antes de la conversion alspestadtts financieros de subsidiarias
extranjeras con moneda funcional de un entorno hiperinflacionario se ajostafigeion con el fin de reflejar los cambios
en el poder adquisitivo de la moneda local. Posteriormente, los activospspasipital, ingresos, costos y gastos se
convierten a la moneda de presentacion utilizando el tipo de cambio vigenteeatielezjercicio del balance més reciente
Para determinar la existencia de hiperinflacion, evaluamos las caracteristicas cualgéhtwésido econémico, asi como las
caracteristicas cuantitativas establecidas por las NIIF, incluyendo una tasa de inflacién adgmalladaayor al 100% en
los Ultimos tres afos.

PARTICIPACION DE MERCADO

La informacién contenida en este Reporte Anual en relacién a nuestra particijaaidercado esta basada
principalmente en nuestros propios estimados y analisis internos maonfén obtenida de AC Nielsen. La informacién de
participacion de mercado para Estados Unidos de América estd también basada mrovat@ntes de Technomic. Para
México, la informacion también esta basada en informacion obtenida de dofémSistematizada de Canales y Mercados o
“ISCAM”, Asociacion Nacional de Tiendas de Autoservicio y DepartamentaleSANTAD”, Asociacion Nacional de
Abarroteros Mayoristas ©ANAM” y reportes de camaras de la industria. Para Venezuela, la informacién taariiééa £n
datos obtenidos de LatinPanel Venezuela. Para Europa, la informacion tasthiéasada en datos de Symphony IRI Group.
Aun y cuando estamos convencidos de que rassstimaciones y analisis internos son confiables, dicha informaciba no
sido verificada por una fuente independiente y no podemos garantizarcsituex



TIPO DE CAMBIO

Este informe anual contiene conversiones de varias cantidades de pesos a délarescana tasas especificadas
solamente para su conveniencia. No debe considerar estas conversiones cesaatagones por parte de nosotros de que
las cantidades en pesos mexicanos representan actualmente las cantidades esst@@latgsdenses, o que pueden ser
convertidas a dolares de los EEUA al tipo de cambio indicado. A mermpged® indique lo contrario, hemos convertido los
montos en pesos a dolares delos EEUA (i) al 31 de diciembre de 2011, detipambio de Ps.13.95 a U.S.$1.00,
determinadgor el Banco de México el 30 de diciembre2i#l1; y (ii) al 31 de marzo de 2012, al tipo de cambio de Ps.12.81
a U.S.$1.00, determinagmr el Banco de México el 30 de marzo 21@12.

INFORMACION ADICIONAL

Ciertas cifras incluidas en este Reporte Anual han sido redondeadas para $acjitasentacion. No todos Los
porcentajes incluidos en este Reporte Anual fueron calculados en base a lasdufrdeadas sino en base a las cifras antes
del redondeo. Debido a esto, los porcentajes en este Reporte Anual puededevagaellos que se obtienen usando las
cifras de nuestros estados financieros consolidados auditados. Ciertos valorésosum@strados como totales en algunas
tablas pudieran no ser una suma aritmételas cantidades que les preceden debido al redondeo.

Toda mencion de “toneladas” en este Reporte Anual hace referencia a toneladas métricas. Una tonelada métrica
equivale a 2,204 libras. Las estimaciones de la capacidad productiva en este repareuasuoperacion de las plantas en
cuestion sobre una base de 360 dias al afio con tres turnos y Unicamergerdsrvalos regulares de mantenimiento
requerido.

ENUNCIADOS A FUTURO

Este Reporte Anual contiene “enunciados a futuro” segiin se define en la Seccion 27A de la “U.S. Securities Act” de
1933 y sus enmiendas, y la Seccion 21E de la “U.S. Securities Exchange Act” de 1934y sus enmiendas, incluyendo
declaraciones sobre nuestros planes, estrategias y perspectivas“Bajoitm 4: Informacion de la Compaifiia” y “Seccion

LR T3

5: Revision de Resultados y Perspectivas”. Algunas de estas declaraciones contienen palabras como “creemos”, “esperamos”,
“tenemos la intencion”, “anticipamos”, “estimamos”, “estrategia”, “planes” y palabras similares. Aun y cuando creemos que
nuestros planes, intenciones y expectativas reflejadas o sugeridas en esiasl@narfuturo, han sido expresados en forma
razonable, no podemos garantizar que estos planes, intenciones o expeetativimysmdos. Los resultados reales podrian
variar en forma substancial de los enunciados a futuro como resultémboraEsgos, incertidumbres y otros factores que se
seflalan en la “Seccion 3: Informacion Clave—Factores de Riesgo”, “Seccion 4: Informacion de la Compaiiia”, “Seccion 5:
Revision de Resultadog Perspectivas- Liquidez y Recursos de Capital” y “Seccion 11: Revelaciones Cuantitativas y
Cualitativas de Riesgo de Mercado”. Estos riesgos, incertidumbres y factores incluyen condiciones gererafgsmicas y

de negocios, incluyendo variaciones en tipo de cambio y condiciones que afgmeio y disponibilidad del maiz, trigo
aceites comestibles; cambios potenciales en la demanda de nuestros prodongietencia de productos y precios; y otros
factores mencionados en el presente escrito.

PARTE |

Seccibn 1. Identidad de los Consejeros, Directivos Relevantes y Asesores.
No Aplica.

Seccion 2. Informacion Estadistica de la Oferta y Programa Esperado.
No Aplica.



Seccién 3. Informacion Clave.

INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA

Las siguientes tablas presentan nuestra informacion financiera seleccionadidadtmgara el cierre de cada uno
de los afios que se indican. La informacion al 31 de diciembg®Hey 2011y para los afios que concluyeron el 31 de
diciembre de 201§ 2011, se derivan de y deben ser analizados en conjunto con, nuestros fstambderos consolidados
auditados que se incluyen en este Reporte Ancal la “Seccion 5: Revision de ResultadgsPerspectivds

La informacién financiera seleccionada pat2010 difiere de la informacién que publicamos anteriormente pare
2010, como resultado de la implementacién de las NIIF. Ver Nota 28edé&ros estados financieros auditados consolidados
para un analisis de la valuacion, presentacién y revelacién de la adopcié@ NiéFlgy una conciliacion entre las NIF
Mexicanas y NIIF al 1 de enero yZl de diciembre de 2010 y para el afio terminado al 31 de diciembre de 2010.

De acuerdo cota dispensa transitoria concedida por la SEC en relacion con la aplicacionNd&-lasr primera
vez, la informacion histérica financiera para los afios terminados al 31 deltiigen2007, 2008 y 2009 ha sido omitida, y
ningun estado financiero consolidado autfita informacién financiera preparada bajo NIIF para el afio terminado & 31 d
diciembre de 2009 ha sido incluido en este Reporte anual.

2010 2011

(miles de pesos mexicanos, excepto pi
cantidad de acciones)

Informacion de Resultados:

NIIF:

Ventas netas.........cceevvvieieeeeeeeeninnn.
Costo de ventas

Ps. 46,232,454 Ps. 57,644,74¢
(31,563,342)  (40,117,952)

Utilidad bruta..........cccocvvvvvveveeeeeenes

Gastos de venta 'y
administracion............ccccoeveeenenn,

14,669,112
(12,100,365)

17,526,797
(13,984,486)

Otros gastos, NeLO.........ccceevvreereenne. (518,732) (203,850)
Utilidad de operacion...................... 2,050,015 3,338,461
Costo de financiamiento, neto......... (1,163,203) (427,200)
Participacion en la utilidad neta

deasociadas.........c..cceeveeeveeenns 592,235 3,329
Utilidad en venta de acciones

de asociada........ccceeeevveeeeeeiinnns — 4,707,804
Utilidad antes de impuestos... ............ 1,479,047 7,622,394
Impuestos a latilidad......... (839,561) (1,806,572)
Utilidad neta consolidada................ 639,486 5,815,822
atribuible a:
Participacion controladora.............. 431,779 5,270,762
Participacion no controlada............. 207,707 545,060
Datos por accidf:
Utilidad por accion basica y diluida
(PESOS)....eevviiieiieeieieiie 0.77 9.35
Informacion del Balance General
(al término del periodo):
NIIF:
Propiedad, planta y equipo neto...... Ps.17,930,173 Ps. 20,515,63¢

Activos totales............... 38,927,394 44,542,618
Deuda a corto plazd 2,192,871 1,633,207
Deuda a largo plazd 15,852,538 11,472,110
Pasivo total..........cccveevveeiiieeiiine 28,205,120 26,829,834
Capital social..........coovveerireeesinreens 6,972,425 6,972,425
Total patrimonid®................cocoevee.. 10,722,274 17,712,784

Informacién Financiera Adicional:



2010 2011

NIF:

Adquisicién de propiedad, planta y 1,115,161 2,386,966
equipo y adquisicion de nuevas

plantas.........ccooeeiiiin

Depreciacion y amortizacion.......... 1,502,534 1,596,643

Efectivo neto generado por
(utilizado enf:

Actividades de operacian......... 3,291,138 1,751,314
Actividades de inversion (802,208) 6,779,129
Actividades de financiamienta.. (4,234,431) (7,429,059)

(1) Basado en un promedio ponderado de accionescefacion de nuestro capital social (en miles), ersigsientes término$63,651 acciones para el
afio terminado el 31 de diciembre 21810y 563651 acciones para el afio terminado el 31 de diciembg0te Cada American Depositary Share
representa cuatro acciones ordinarias Serie B.

(2) La deuda a corto plazo esta integrada poitoséancarios y por la porcion circulante de deutlagp plazo. La deuda a largo plazo esté integrada
por créditos bancarios, el bono perpetuo seniorasiangia y pagarés

(3) El patrimonio total incluye la participacién oontroladora por los siguiente montos: Ps.3/miilbnes al 31 de diciembre @910 y Ps.4,282 millones
al 31 de diciembre de 2011.

2007 2008 2009 2010 2011
(Miles de Toneladas)

Informacién Operativa:

Volumen de Ventas:
Gruma Corporation (harina de maiz

tortillas y otros§.........cccceeeverereneennn. 1,329 1,337 1,312 1,395 1,464
GIMSA (harina de maiy
OLTOS) . eveei et et 1,753 1,821 1,874 1,890 1,959
Gruma Venezuela ( harina de maiz,

harina de trigo y otros)............... 480 465 459 523 528
Molinera de México (harina de

1o IR PRSP 488 494 508 530 564
Gruma Centroamérica (harina de

MAIZ Y Otr0S ).o.evvveeieiiiieeeeee 220 213 208 201 229

Capacidad de Produccion:
Gruma Corporation (harina de maiz

ytortillasY?.........coooeveieeriien, 2,063 2,093 2,096 2,314 2,482
GIMSA (harina de maiz y otrdd)....... 2,964 2,964 2,964 2,965 2,965
Gruma Venezuela (harina de maiz

harina de trigo y otro$)................. 808 823 909 823 823
Molinera de México (harina de

GO v 894 894 894 811 837
Gruma Centroameérica (harina de

MAIZ Y Otr0S)....cvvveeiieeiiiee e 319 307 307 343 350
NUmero de Empleados.................... 18,767 19,060 19,093 19,825 21,318

(1) Neto de transacciones intercompafiias.

(2) Incluye59 mil toneladas de capacidad de produccion temporatnuanidsa al 31 de diciembre de 2011.
(3) Incluye 477 mil toneladas de capacidad de prdndemporalmente ociosa al 31 de diciembre de 2011.
(4) Incluye 71 mil toneladas de capacidad de pradndemporalmente ociosa al 31 de diciembre de 2011.



Dividendos

Nuestra capacidad para pagar dividendos podria estar limitada por la legislacién angacaruestros estatutos
sociales y por obligaciones o covenants financieros contenidos ensldgimuestros contratos de financiamiento. Debido a
gue somos una compariia controladora que no tiene operaciones sigasipabipias, contamos con utilidades distribuibles
para pagar dividendos en la medida de que recibamos dividendos de mregiicss subsidiarias. Como consecuencia, no
podemos garantizar el pago de dividendos ni las cantidades que se pudieran pagar por este concepto. Ver “Seccion 5:
Revision de Resultados y Perspectivdsquidez y Recursos de CapitaDeuda”.

De acuerdo a la legislacién mexicana y a nuestros estatutos sociales, el decreto, laycahtidgd de dividendos
son determinados por el voto mayoritario de los tenedores de las accionesilani@iraepresentadas en una asamblea de
accionistas debidamente convocada. La cantidad de cualquier dividendo depetdeitras cosas, de los resultados
operativos, la situacion financiera, los requerimientos de efectivo, las péddidgercicios fiscales anteriores, planes a
futuro, la medida en que nuestras obligaciones de deuda impongan restricsimaes pago de dividendos y otros factores
considerados como relevantes por el Consejo de Administraciarigsgaropios accionistas.

Adicionalmente, de conformidad con la legislacion mexicana, las sociedades mercaitilggiexlen pagar
dividendos:

o De utilidades incluidas en los estados financieros anuales que sean apraddesapcionistas en una asamblea
debidamente convocada,;

e Una vez que las pérdidas existentes aplicables a afios anteriores hayan peladasuw absorbidas por el capital
social;

e Después de que por lo menos el 5% de las utilidades netas del ejercicio fiscal en hagatiGsido destinadas a una
reserva legal hasta que el monto de dicha reserva sea equivalente al 20% del capital social; y

e Una vez que los socios hayan aprobado el pago de los dividendase&itre en una asamblea debidamente
convocada.

Los tenedores de nuestras acciones a través de los denominados “American Depositary Receipt$“ADRs”) en la
fecha de corte correspondiente tienen derecho a recibir el pago de losdbgidieclarados por las acciones que son
representadas por los denominados “American Depositary Sharé¢“ADSs”), los cuales constituyen los citados ADRs. El
depositario fijara un dia de corte para los tenedores de ADRs con respectdribiecidis de dividendos. Nosotros pagamos
dividendos en pesos y los tenedores de ADSs recibiran dividendos en doldoes Estados Unidos (después de la
conversiéon cambiaria de pesos por parte del depositario, y siempre docdigha conversion no sea restringida por
legislacién aplicable) netos de comisiones, gastos, impuestos y derebeosagientales a ser pagados por sus tenedore
bajo la ley mexicana y de conformidad con los términos del contrato de depésito.

La capacidad de nuestras subsidiarias para pagarnos dividendos esta limitadeyes tescada pais en las que se
encuentran constituidas y por sus documentos constitutivos. Porl@&jemestra capacidad para repatriar dividendos de
Gruma Venezuela podria verse afectada en forma negativa por controles camhiaitiosventos recientes. Ver “Seccidn
3: Informacién Clave-Factores de RiesgoRiesgos Relacionados con Venezuelfenezuela Presenta una Fuerte
Incertidumbre Econdémica y Riesgo PoliticdEn el caso de Gruma Corporation, nuestra subsidiaria mas importante ( 1
Estados Unidos de América, su capacidad para pagar dividendos en efediivitasia en el caso de que ocurra cualquier
incumplimiento o evento de incumplimiento bajo sus principales contratoséd@ociVer “Seccion 5: Revision de
Resultados y Perspectivatiquidez y Recursos de CapitaDeuda”.

Durante 2011, 2010, 2009 y 2008 no pagamos dividendos aclhonistasEn 2007 pagamos dividendos, en
términos nominales, por Ps.410 millones (Ps.0.85 por accion)

Informacion Sobre el Tipo de Cambio

México ha tenido un régimen cambiario de libre flotaciébn desde 1994, cabgdbierno suspendié la intervencion
por el Banco de México y permitié que el peso flotara libremente contra eldedies Estados Unidos. Desde principios de



2004 hasta agosto de 20@Bpeso mexicano se mantuvo relativamente establen rango de Ps.9.92Ps.11.63 por délar
Entre el 1° de octubre de 2008 y el 2 de marzo de 2009, el gescano tuvo una depreciacion de Ps.10.97 8526 por
dolar. De marzo de 2009 a finales de may®0él, el peso mexicano tuvo una apreciaciériPd&5.40 aPs11.58 por délar.

De junio de 2011 a finales de marzo de 2012, el peso mexicano tuvo ueaia®=pn de Ps.11.58 a Ps.12.81 por ddlar. No
existe ninguna garantia de que el gobierno mantendra sus politicas actualasién al peso o que el peso no continuara
devaluandose o apreciandose substancialmente en el fMeré'Seccion 3: Informacion Clave—Factores de Riesge
Riesgos Relacionados con Méxiet.a Devaluacion del Peso Mexicano Pudiera Afectar Nuestro Desempefio Financiero”.

La siguiente tabla muestra, para los periodos indicados, el precio méaximmmo, promedio y de fin de periodo del
tipo de cambio a la compra a mediodia en la ciudad de Nueva York para transseziatronicas en pesos, publicada por el
Banco de la Reserva Federal de Nueva York, expresado en pesos por délasteltms Ehidos de América

Tipo de Cambio a la Compra (Ps. por U.S.$)

Afio Maximo® Minimo® Promedid? Fin de Periodo
2007, 11.2692 10.6670 10.9277 10.9169
2008, 13.9350 9.9166 11.1415 13.8320
2000, 15.4060 12.6318 13.4970 13.0576
2010, ... 13.1940 12.1556 12.6222 12.3825
2000, 14.2542 11.5050 12.4270 13.9510
Octubre2011 13.9310 13.1025 13.4379 13.1690
Noviembre2011 14.2542 13.3826 13.6955 13.6201
Diciembre2011 13.9927 13.4890 13.7746 13.9510
Enero 2012 13.7502 12.9251 13.4248 12.9251
Febrero 2012 12.9514 12.6250 12.7833 12.7941
Marzo 2012 12.9900 12.6280 12.7523 12.8115

(1) Los tipos de cambio mostrados son los tipos de cambio maximdmanen base diaria, para dicho periodo.
(2) Promedio de tipos de cambio al final del mes.

Al 20 de abril de 2012, el tipo de cambio a la compra a mediodia en pesodfsiel@el2 por U.S.$1.00.

FACTORES DE RIESGO

Riesgos Relacionados con Nuestra Compafiia

Las Fluctuaciones en el Costo y Disponibilidad de Maiz, Trigo y Harina derifjo Pudieran Afectar Nuestro Desempefio
Financiero

Nuestro desempefio financiero puede verse afectado por el precio y la digipdnitel maiz, trigo y harina de trigo
ya que cada una de estas materias primas representaron respectivagintd 3l y el 5% de nuestros costos de ventas en
el 2011 El mercado mexicano y el mercado mundial han experimentado petantmsie sobreproduccién como de escasez
de maiz y de trigo, algunos de los cuales han causado efectos advensestiers resultados de operacion. En afios reciente:
se ha dado una volatilidad sustancial e incrementos en el precio del maiz ptetigalmente a una mayor demanda de
maiz por parte de mercados emergentesn parte también debido a la demanda de etanol, hecho a base de maiz, er los
Estados Unidos, todo lo cual incrementd nuestros costos de maizdyafdorma negativa nuestra condicién financiera y
los resultados de operacion. Adicionalmente, se han presentado incrememtioprecio del trigo como resultado de
condiciones negativas en el clima en ciertas regiones del mundo y un aumerderaarida a nivel mundial, especialmente
en mercados emergentes. El precio del maiz ha permanecido en niveles altos)ddaamzaaximo en 2011 en los Gltimos
afios. El precio del trigo disminuy6 significativamente desde su maem 2008, y desde entonces aumento
considerablemente pero sigue siendo inferior al maximo alcanzado previa@Greet®os que la demanda y precio del maiz
se incrementaran a largo plazo por el incremento esperado de la demanda dénesfamoh base de maiz, pero
principalmente de una mayor demanda por parte de mercados emergentes

Para manejar estos riesgos en los precios, monitoreamos de maneratecongatra tolerancia a riesgos y
evaluamos el uso de instrumentos derivados para cubrir la exposiciérpeedios de los insumos bésicos. Actualmente



tenemos coberturas en contra de las fluctuaciones en los costos de maiajlizeyogo contratos de futuros y opciones de
acuerdo con la politica de manejo de riesgos de la Compafiia, pero gEmas expuestos a pérdidas en caso de
incumplimiento de las contrapartes a los instrumentos financieros. Adantdss psecios del maiz y del trigo quedan por
debajo de los niveles especificados en nuestros diferentes contratizedera, perderiamos el valor del descenso en esto:
precios.

Adicionalmente, debido a esta volatilidad y a las variaciones en los precgismmre estaremos en posibilidad de
transferir a nuestros clientes los incrementos en los costos a través deaweearecios. No siempre podemos predecir si
habra alguna escasez o sobre oferta de maiz y trigo. Ademas, las acdigassdfel gobierno mexicano o de otros paises
podrian afectar el precio y la disponibilidad del maiz y del trigo. Asimismmalquier suceso adverso en los mercados
nacionales e internacionales de maiz y trigo podrian tener un efecto materiab aglvenuestro negocio, en nuestra
condicion financiera, en los resultados de nuestras operaciones y progeccion

Nuestro Endeudamiento Presente o Futuro Pudiera Afectar de Manera Adverdduestro Negocio y, Consecuentemente
Nuestra Capacidad para Pagar Intereses y Pagar Nuestros Pasivos

Nuestro nivel de endeudamiento pudiera incrementar nuestra vulnerabilidad fresteandiciones generales
desfavorables de la economia y de la industria, incluyendo los incremend&sstasas de interés, asi como los incrementos
en los precios de las materias primas, las fluctuaciones en las tasas dedmmiosioeda extranjera y la volatilidad del
mercado. Nuestra capacidad para realizar los pagos programados y refinaesieas deudas a su vencimiento depende y
esta sujeta a varios factores, incluyendo nuestro desempefio operativo y fingueersta sujeto a su vez a las condiciones
econdmicas Y financieras prevalecientes, a los negocios y a otros factordspariibitidad de financiamiento por parte d
la banca mexicana e internacional y a los mercados de capital, y a nuestra caaeidemhger activos e implementar
mejoras de operacion.

Pudiéramos Vemnos Afectados en Forma Adversa por Incrementos ersldasas de Interés

Existe riesgo en la tasa de interés, principalmente con respecto a la tasa flotante deautsstlardbminada en
pesos, que generalmente lleva un interés basado en la tasa de interés interbaecailibrie mexicana a la que nos
referimos como la “TIE”. Ademas, tenemos un riesgo adicional con respecto a la tasa flotanteedddaddnominada en
dolares, que en forma general causa intereses basados en la tasa interbagwiddapofr Londres, a la que nos referimos
como “LIBOR”. Tenemos una exposicion significativa a las fluctuaciones en el tipo déocdebido a la tasa flotante de
interésde nuestras deudas en pesos y en délares. Como resultado, si las tasas B[R e incrementan de manera
significativa, nuestra capacidad para cubrir nuestra deuda pudiera verse afetdatia eesfavorable.

Reducciones en la Calificacién de Nuestra Deuda Pudieran Incrementar Nuestros Cosfirancieros o de Otra Manera
Afectarnos Adversamente o al Precio de Nuestras Acciones

El indicador de nuestro crédito corporativo a largo plazo y nuestro bemp@tpo senior sin garantia estan
calificados como“BB” por Standard & Poor’s Ratings Services (“Standard & Poor’s”). Nuestra calificacion de riesgo
crediticio en escala global en moneda extranjera y nuestra calificacién de riesgo crediticio dadsdada gnoneda local
tienen una calificacion d&B” por Fitch Ratings (“Fitch”). Nuestro bono perpetuo de U.S.$300 millones ha sido calificado
“BB” por Fitch Ratings. Estas calificaciones reflejan el pago de deuda realizado el 18 de febrero de 2011, después de apli ar
el producto neto de la venta del 8.8% de las acciones de GRUMA en Grupo Financiete,Ban8: de C.V. (“GFNorte”).

Las calificaciones vigentes durante 2009 y 2010 fueron mas bajas, antes ddepdgioda del 18 de febrero de 2011,
reflejando el apalancamiento adicional en la estructura del capital de GRUMA desde la terrdimdasoposiciones de los
instrumentos derivados de tipo de cambio de GRUMA y la subsecuente aimdersas pérdidas realizadas a deuda.

Si nuestra situacién financiera se deteriora, pudiéramos tener futuros dsseenswuestras calificaciones
crediticias, con sus consecuencias correspondientes. Nuestro acceso a fuentss dt@manciamiento, asi como el costo
de ese financiamiento ha sido y podria ser afectado en forma adversadeterioro de nuestras calificaciones de deuda a
largo plazo. Una reduccion en nuestras calificaciones crediticias podria increeheuisto y/o limitar la disponibilidad de
financiamiento sin garantia, lo que haria méas dificil obtener capital cuam@orfecesario. Si no podemos obtener capital
suficiente en términos favorables o no podemos obtenerlo en lo absule&iro negocio, los resultados de nuestras
operaciones y nuestra condicion financiera podrian verse afectados en foensa.ad



Esperamos Pagar Intereses y Capital Sobre Nuestra Deuda con EfectiGenerado en Délares o Pesp$Segin se
Requiera, pero No Podemos Asegurar que Generaremos a Través de NuestOperaciones Suficiente Flujo de Efectivo
en la Moneda Relevante al Momento de Requerirse.

Al 31 de diciembre de 2011, teniamos aproximadamente un 83% de neesi@adénominada en doélares, 14% denominada
en pesos mexicanos y 3% en otras mondeaposible que no generemos suficiente efectivo de nuestras operacidees
moneda relevante para cubrir el monto total de nuestra deuda en dicha monedaaluaaidede ciertas monedas o un
cambio en nuestro negocio pudiera afectar desfavorablemente nuestra capaeiged@r nuestra deuda.

Incrementos en el Costo de la Energia Pudieraifectar Nuestra Rentabilidad

Utilizamos una cantidad significativa de electricidad, gas natural y otras fuentasedyia para operar nuestros
molinos de harina de maiz y trigo, asi como los hornos procesadeesapricar tortillas y productos relacionados en
nuestras plantas nacionales e internacionales. Estos costos de energéticosarepreggnximadamente el 4% de nuestro
costo de ventas en 2011. Ademas, se utilizan montos considerables de diesel iptifaulzicoth de nuestros productos. El
costo de las fuentes de energia puede fluctuar ampliamente debido a las eceméwimdmicas y politicas, a las politigas
regulaciones gubernamentales, guerras, condiciones climéticas o a otras ct@mstaurevisibleskl incremento en el
precio de s combustibles y de otras fuentes de energia incrementaria nuestrosleagp@sacion y, por lo tanto, afectaria
nuestra rentabilidad.

La Presencia de Maiz Genéticamente Modificado en Nuestros Productos, Que No aE#probado para Consumo
Humano, Pudiera Tener un Impacto Negativo en Nuestros Resultados de Operacion

Debido a que no cosechamos nuestro propio maiz, nos vemos abligadmprarlo de diversos productores en los
Estados Unidos, México y otras partes. A pesar de que solamente compraim@sagricultores y a elevadores de grano
quienes han acordado suministrarnos con variedades aprobadas deguaihemos desarrollado un protocolo en todas
nuestras operaciones, exceptuando en Venezuela, para llevar a cabo ppsgbangnitorear nuestro maiz de ciertas cepas
de bacteria y quimicos que no han sido aprobados para el consurraohpodriamos involuntariamente comprar maiz que
no esté aprobado para consumo humano y utilizar esa materia prima enracgatde nuestros productos. Esto resultaria
en recolecciones costosas de productos y a posibles demandas, y podria itapacto negativo en nuestros resultados de
operacion.

En el pasado se ha alegado, principalmente en los Estados Unidos y eidriaEuropea, que los alimentos
genéticamente modificados no son adecuados para el consumo hguspresentan riesgos de dafios al medio ambiente
crean dilemas legales, sociales y éticos. Algunos paises, particularmentén@nl&uropea, asi como Australia y algunos
paises de Asia, han instituido limitaciones parciales a las importaciones de grdmcidorale semillas genéticamente
modificadas. Algunos paises han impuesto requerimientos obligatorétis|detaio y rastreo a los productos alimenticios y
agricolas genéticamente modificados, que pudiesen afectar la aceptacién de estaspEmia medida en que nosotros, sin
saberlo, compremos o se nos pudiese considerar como vendedores widoprdabricados con maiz genéticamente
modificado no aprobado para consumo humano, esto pudiera teimapacto negativo significativo en nuestra condicién
financiera y en nuestros resultados de operacion.

Cambios Regulatorios Pudieran Afectar en forma Adversa Nuestro Negocio

Estamos sujetos a disposiciones legales en cada uno de los paises erofmamos. Las areas principales en las
gue estamos sujetos a normatividad son salud, medio ambiente, empleestos y competencia econdmica. La adopcion
de nuevas leyes o reglamentos en los paises en los que operamospodieseentar nuestros costos de operacion o
imponer restricciones a nuestras operaciones, que a su vez pudiesen afectaa exlfersa nuestra condicion financiera,
nuestros negocios Yy los resultados de nuestras operaciones. Cambioaladiei¢ten normatividad actual pudieren generar un
incremento en los costos de cumplimiento, que tengan un efecto adelreongsestra condicion financiera y sobre los
resultados de operacion. Ver “Seccién 4: Informacién de la Compa#filarco Regulatorid.



Los Riesgos Econémicos y Legales Asociados con un Negocio Global Pudieran tafedluestras Operaciones
Internacionales

Nosotros operamos nuestros negocios en muchos paises y anticip&rlos ogresos de nuestras operaciones
internacionales serén una parte significativa de nuestros futuros ingeessien riesgos inherentes en la conduccion de
nuestro negocio a nivel internacional, incluyendo:

e inestabilidad politica y econdmica en general en mercados internacionales;

e limitaciones en la repatriacion, nacionalizacion o confiscacion por parte del godéenuestros activos, incluyendo
efectivo;

e expropiacion directa o indirecta de nuestros activos internacionales;

¢ variabilidad de precios y disponibilidad del maiz, trigo y harina de trigo, &l gda conveniencia de cubrir dichas
fluctuaciones bajo condiciones actuales del mercado;

e diferentes estandares de responsabilidad y sistemas legales;

e acontecimientos recientes en los mercados de crédito internacionales, que pudienaia afisponibilidad o costo
de capital o que pudieran restringir nuestra capacidad para obtener financiamédinnciamiento de nuestra

deuda existente en términos favorables, en caso de obtenerla; y

e leyes de propiedad industrial en paises que no protejan nuestros derechasadnt@Ees en la misma medida que
las leyes de México.

Adicionalmentehemos expandio nuestras operaciones a China, Malasia, Australia, Inglaterra, Holanda, It&ia y, |
manera mas reciente, a Ucrania, Rusia y Turquia. Nuestra presencia ereasttr®y mercados podria significar que se nos
presenten nuevos retos operacionales no anticipados. Por ejemplo ped&emarnos con restricciones laborales o escasez
de mano de obra y controles cambiarios, 0 que se nos requiera que noosn@an reglamentos ambientales y
gubernamentales locales rigurosos. Cualquiera de estos factores puede tacnenestros gastos de operacién y disminuir
nuestra rentabilidad.

Nuestro Negocio Pudiera Verse Afectado por Riesgos Relacionados con Nuestragviistdes con Instrumentos Derivados

Ocasionalmente realizamos transacciones de instrumentos derivados die tgambio, asi como de otros
conceptos, conforme a la politica de manejo de riesgos de la Compafitabopre diversos periodos y que tienen diversas
provisiones de precio. Podriamos incurrir en pérdidas no contempladelacion con los cambios potenciales en el valor de
nuestros instrumentos derivados como resultado de los cambios emwndiciones econdémicas, en el sentir de los
inversionistas, en las politicas monetarias y fiscales, liquidez de los meglablates, eventos politicos nacionales e
internacionales, y actos de guerra o terrorismo.“8eccion 5: Revision de Resultados y Perspectitaguidez y Recursos
de Capital”, y “Secciénll: Revelaciones Cuantitativas y Cualitativas de Riesgo de MereR@sgos de Tipo de Cambio”.

No Podemos Predecir el Impacto Que Pudiera Tener Sobre Nuestros Negocios el Glaren las Condiciones Climéticas,
Incluyendo las Respuestas Legales, Regulatorias y Sociales al Mismo

Diversos cientificos, medioambientalistas, organizaciones internacionales, regmiladootros comentaristas
consideran que los cambios en el clima global ha incrementado, y esatincrementando la imprevisibilidad, frecuencia y
severidad de los desastres naturales (incluyendo, pero sin limitarse a las deqaf@mes, tornados, heladas, otras
tormentas e incendios) en ciertas partes del mundo. Como respuesta aeg&tia,can nimero de medidas regulatorias y
legales, asi como iniciativas sociales han sido introducidas como un egfaerzeducir la emision de gases de invernadero
y otras emisiones de bioxido de carbono que algunos creen quanpser los causantes principales del cambio de clima
global. No podemos predecir el impacto que los cambios en las condiciones clinstlea hubiere, tendria en nuestros
resultados de operacion o en nuestra situacion finandiEmauln, no podemos predecir como las respuestas regulatoria:
legales o sociales a los problemas de cambios de clima global afectaran nugstios @ el futuro.
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Nuestro Negocio y Operaciones Pudieran Verse Afectados en Forma AdveBabido a las Condiciones Econdmicas
Globales

El actual entorno macroeconémico global, caracterizado por una crisisueostios mercados financieros y por la
amenaza potencial de una recesion econoémica global, principalmente como resultadésidede deuda soberana en la
Eurozona, el alto nivel de desempleo en ciertos paises, el nivel de delida @dEEUA. y ciertos paises europeos y el
impacto potencial de los recortes presupuestan la Eurozonahan afectado negativamente la economia en los Estado:
Unidos, Europa y muchas otras partes del mundo, incluyendo Méxicdiéramman tenido consecuencias importantes
globales, incluyendo una volatilidad sin precedentes, falta significativa de ligpiélelida de confianza en los mercados
financieros, interrupciones en mercados de crédito, reduccion en la activigesbarial, mayor desempleo, disminucion de
las tasas de interés y pérdida de confianza del consumidor. Se desconoce hastasewEMidndera el efecto de la
inestabilidad macroecondmica global y qué tanto impacto tendra en la econdmaieeglgeneral o en las economias en las
gue operamos en particular, y si la desaceleracion del crecimiento econérdichanpaises pudiera dar como resultado
una reduccion en el gasto de nuestros consumidores. Como resultadanteritor, podriamos vernos en la necesidad de
bajar los precios de algunos de nuestros productos y servicios pdemenas atractivos, lo cual podria conducirnos a una
ventas o utilidadsreducidas o a una caida en la demanda de nuestros productos. Si eraqudria afectar de forma
adversa nuestro negocio, los resultados de operacién y nuestra sitirsnigiefa, asi como conducirnos a una baja en el
precio de cotizacion de nuestras acciones.

Nuestra Informacién Financiera Preparada bajo NIIF Podria No Ser Compaable a Nuestra Informacion Financiera
Preparada de Acuerdo a NIF Mexicanas

Adoptamos las NIIF el 1 de enero de 2011 y preparamos nuestao®s financieros consolidados incluidos en este
reporte anual de acuerdo con las NIIF emitidas por el IASB. Las NIIF difiareiertos aspectos significativos de las NIF
Mexicanas y del U.S. GAAP. Un andlisis de la valuacién, presentacion y revelad@adbpcion de las NIIF y una
reconciliacion entre las NIIF y NIF Mexicanas al 1 de enero y 31 de diciembre de AGfibyterminado al 31 de diciembre
de 2010 se presenta en la NB&de nuestros estados financieros auditados incluidos en este reporte anoak<Litado
de la adopcion de las NIIF, nuestra informacion financiera consolidada presentaddfagrdlos afios fiscales 2010 y
2011podria no ser comparable a nuestra informacion financiera en periodaxesiygreparados bajo NIF Mexicanas.

Riesgos Relacionados con México
Los Resultados de Nuestras Operaciones Pudieran Verse Afectados lgar Condiciones Econdmicas y Sociales en México

Somos una compafiia mexicana con3d% de nuestros activos consolidados localizados en MéxicB4klde
nuestras ventas netas consolidadas derivadas de nuestras operaciones mexicarasell gjencicio terminado el 31 de
diciembre de2011. Por este motivo las condiciones econdémicas mexicanas podrian inglamaultado de nuestras
operaciones.

En el pasado México ha sufrido inestabilidad y devaluacién en el tipo de cambimasiltus niveles de inflacién,
tasas de interés nacionales, desempleo, crecimiento econdmico negativo wyudcidoregpoder adquisitivo de los
consumidores. Estos eventos dieron como resultado una liquidez limitada pakdeeho mexicano y para las empresas
locales. La tasa de criminalidad y la inestabilidad civil y politica en México y alrededorundo también podrian tener un
impacto negativo en la economia Mexicana. V&ccion 3. Informacion Clave-Factores de RiesgeCircunstancias en
Otros Paises Pudieran Afectar Negativamente la Economia Mexicana, el Valor de Merbagkstras Acciones y Nuestros
Resultados de Operacion”.

México ha sufrido periodos prolongados de crecimiento lento desde R@@dipalmente como resultado de la
recesion en la economia de los Estados Unidos. La economia mexicana 8eéctdm23007 y 1.5% en 2008 pero se contrajo
6.1% en 2009. ERA010y 2011, la economia mexicana crecié en un 5.5% y en un 3.9%ctigamente

Las circunstancias y las tendencias en la economia mundial que afectan apudigécan tener un efecto material
adverso sobre nuestro negocio, condicion financiera y resultados de apetac#&conomia mexicana estd estrechamente
vinculada con la economia de los Estados Unidos a través de su comerngcioted (aproximadamente 8% de las
exportaciones de México estan dirigidas hacia los Estados Unidos), las remesasdntdasafiniles de millones de dolares
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de trabajadores mexicanos son la segunda mayor fuente de divisageeas del pais), la inversion extranjera directa
(aproximadamente &5% de la inversion extranjera directa viene de inversionistas de los Estados)Unitbs mercados
financieros (el sistema financiero mexicano y el de los Estados Usstins altamente integrados). En la medida en que st
contrae la economia de los Estados Unidos, los norteamericanos comsanen productos importados de México, los
trabajadores mexicanos que residen en los Estados Unidos mandandmeno a México, las firmas norteamericanas con
negocios en México hacen menos inversiones, los bancos propiedasl Bstddos Unidos en México otorgan menos
préstamos, y la calidad de los activos financieros de los Estados Unibitécien se deteriora. Mas aun, el colapso en la
confianza en la economia de los Estados Unidos pudiera extendersesg@imasias estrechamente conectadas a la misma
incluyendo la de México. El resultado podria ser una recesiéon potencialprefitada y prolongada en México. Si la
economia mexicana cae en una profunda y prolongada recesién, o si larinfldagdtasas de interés se incrementan, el
poder adquisitivo de los consumidores puede disminuir y, como resultadimanda por nuestros productos puede
disminuir también. Adicionalmente, una recesion pudiera llegar a afectarasuegéraciones al grado de que pudiéramos
ser incapaces de reducir nuestros costos y gastos en respuesta a l&mandad

Nuestras Operaciones Comerciales Pudieran Verse Afectadas por las Politicago€@namentales en México

El gobierno mexicano ha ejercido, y continlda ejerciendo, una influencificsitiva sobre la economia mexicana.
Las acciones del gobierno mexicano con relacion a la economia podrian teremtaisighificativo sobre las entidades del
sector privado de México, asi como sobre las condiciones de mercado, pnetmrsios sobre los valores de las emisoras
mexicanas, incluyendo nuestros valores. Las politicas gubernamentaléedtadoaen forma negativa nuestras ventas de
harina de maiz en el pasado y esto pudiera continuar en el futuro.

Después de las elecciones del Congreso y Presidente de 2006 donde Feliga Eatdgosa, del Partido Accién
Nacional (PAN), fue elegido presidentedg las elecciones de 2009 del Congreso de la Unidn, el Congreso de México a
seguido dividido politicamente, ya que ningun partido politico en Méxiae timyoria absoluta en el Senado o en la Camar:
de Diputados.

Adicionalmente, las elecciones presidencigleel Congreso mexicano estan programadas para el 1° de julio d :
2012. La falta dein partidode mayoia en el Congreso, demncordancia entre el poder legislativo y el Presidente y cualquiel
cambio que resulte de las elecciones presidencyatesd Congreso, pudieran resultar en incertidumbre politica y/o la nc
aprobacion de reformas politicas y econdmicas, lo cual, en consecueniiéa fgener un efecto material adverso en la
politica econdmica de México y en nuestro negocio, situacion financiesaljados de operacion

El gobierno mexicano apoya a los agricultores mexicanos en la comercializacitaial a través del programa de
Apoyos y Servicios a la Comercializacion Agropecuaria (“ASERCA”). En la medida que éste u otros programas similares
sean cancelados por el gobierno mexicano, pudiéramos verrdasnenesidad de incurrir en costos adicionales para la
compra de maiz y, por lo tanto, pudiera ser que necesitemos subiedidsple nuestros productos para reflejar dichos
costos adicionales. Ver “Seccion 4: Informacion de la Compa#ilarco Regulatorib.

En 2008, el gobierno mexicano cred el Programa de Apoyo a la Industria de la Harina de Maiz (“PROHARINA”).

Dicho programa tenia entre sus objetivos, atenuar el impacto al consunmdbrdél incremento de los precios
internacionales del maiz, mediante un mecanismo para el otorgamiento deapayssimidor final, canalizado a través de
la industria fabricante de harina de maiz. Sin embargo, el gobierno mexicar@dcah programa PROHARINA en
diciembre de 2009. Como resultado de la cancelacién del gobierno mexicano plegstma, en diciembre de 2009, nos
vimos en la necesidad de incrementar el precio de nuestros productosflegadichos costos adicionales. No podemos
asegurar que seguiremos siendo candidatos a otros programas similareR&IHIARINA que pudieran ser implementados,
ni podemos asegurar que el gobierno mexicano no establecera controlesadeupotias medidas que pudieran afectar de
maneraadversa nuestra condicion financiera y nuestros resultados de operacion. Ver “Seccion 4: Informacion de la
Compafiia—Marco Regulatorie-Programa de Apoyo a la Industria déli&ina de Maiz”.

El nivel de regulacién ambiental y la aplicacion de las diversas leyes ambientalesiem W@ aumentado en los
ultimos afios. Esperamos que la tendencia hacia una mayor regulagfinagion de las leyes ambientales continlie y se
acelere como resultado de los acuerdos internacionales entre México y Estatiissdé América. La promulgacion de
nueva reglamentacion ambiental o mayores niveles de aplicacion gedsta afectarnos negativamente. Ver “Seccion 8:
Informacién Financiera-Procedimientos Legales” y “Seccion 4: Informacién de la Compafiflarco Regulatorid.
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La Devaluacion del Peso Mexicano Pudiera Afectar Nuestro Desempefio Financiero

Debido a que tenemos operaciones internacionales significativas geneignedosren diferentes monedas y una
deuda denominada en diversas monedas, permanecemos expuestos a camieisgim, mismo que pudiera afectar nuestra
capacidad de cumplir con nuestras obligaciones financieras y resultar en pérdiasasm

En 2010 obtuvimos una ganancia neta cambiaria delPsiillones y una ganancia de Ps.41 millone@hl
Cualquier devaluacion o depreciacion significativa del peso mexicano puede fivgira capacidad para transferir o para
convertir dicha moneda a délares de los Estados Unidos a fin de realizagdssde interés y capital en forma oportuna
correspondientes a nuestra deuda. Actualmente el gobierno mexicano no rgspargeuchos afios no lo ha hecho, el
derecho o capacidad de las entidades o personas extranjeras 0 mexicanas pdraaopesos a dolares de los Estados
Unidos ni para transferir otras monedas fuera de México. El gobiernéapsir embargo instituir politicas cambiarias
restrictivas en el futuro.

Los Altos Niveles de Inflacién y las Altas Tasas de Interés en México Pudiarérovocar un Efecto Adverso en el
Ambiente de Negocios en México y en Nuestra Situacion Financiera y Resultados dem@pion

En el pasado, México ha experimentado altos niveles de inflacién. La tasaeamiflaait)n medida de conformidad
con el indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) fue de 3.579208%a4.40% para 2019 3.82% para 2011. De
enero a marzo de 2012, la tasa de inflacion fue de 0.9798.d€l abril de2012, la tasa de CETES a 28 dias fue de 4.33%. A
pesar de que a la fecha una parte importante de nuestra deuda est4 denomiladeselasl altas tasas de interés en México
pudieran afectar adversamente el ambiente de negocios en México y nuettoBrangieros y, por ende, nuestra situacion
financiera y resultados de operacion.

Circunstancias en Otros Paises Pudieran Afectar Negativamente la Econa@amMexicana, el Valor de Mercado de
Nuestras Acciones y Nuestros Resultados de Operacion

La economia mexicana puede ser influenciada hasta cierto punto por cosdézionémicas y de mercado en otros
paises. Aln y cuando las condiciones econémicas en otros paises pudiemay déerentes a las condiciones econémicas
en México, las reacciones de los inversionistas a los sucesos adversass graigis pudieran afectar negativamente los
valores de mercado de las emisoras mexicanas. En afios recientes, las condanodesicas en México se han
correlacionado altamente a las condiciones econémicas de los Estados Uiidasida. Por lo tanto, la lenta recuperacion
de la economia en los Estados Unidos de América y la incertidumbre del impagboidiera tener sobre las condiciones
econOmicas generales de México y de los Estados Unidos pudieran tener uradfecsm importante sobre nuestros
negocios y nuestros resultados de operacMer “Seccion 3: Informacion Clave—Factores de RiesgoeRiesgos
Relacionados con MéxieeLos Resultados de Nuestras Operaciones Pudieran Verse Afectados por las @emdicic
Econdmicas en México” y “Riesgos Relacionados con los Estados Unidos de América—Condiciones Econdmicas
Desfavorables en los Estados Unidos Pudieran Afectar Negativasesstro Desempefio Financiero”. Adicionalmente, en
el pasado, las crisis econémicas en los Estados Unidos asi como en AisiaBRasil, Argentina y otros paises de mercados
emergentes, han afectado adversamente la economia Mexicana.

Nuestro desempefio financiero también podria verse afectado significativamenées poindiciones politicas,
econdmicas y sociales generales en los mercados emergentes en donde oparacotermente en México, Venezuela y
Asia. Muchos paises de Latinoamérica, incluyendo México y Venezuela, hnigio snisis econdmicas, politicas y sociales
significativas en el pasado, y estos eventos pudieran ocurrir de nuevo en el futuro. Ver también “Seccidn 3. Informacion
Clave—Riesgos Relacionados con Venezueléenezuela Presenta una Fuerte Incertidumbre Econdmica y Riesgo Politicc
La inestabilidad en América Latina ha sido causada por una gran variedad de fanctonges)do

¢ Influencia gubernamental significativa sobre las economias locales;
e Fluctuaciones sustanciales en el crecimiento econémico;

e Altos niveles de inflacion;

e Cambios en los valores de la moneda,;

e Controles de divisas o restricciones sobre la salida de los ingresos;
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e Altas tasas de interés nacionales;

e Controles de salarios y presio

e Cambios en las politicas econdémicas o fiscales del gobierno;
e Imposicién de barreras al comercio exterior;

e Cambios inesperados en la normatividad; e

¢ Inestabilidad econdmica, politica y social general.

Las condiciones econdmicas, politicas y sociales adversas en Latinoaméricanpariar incertidumbre en el
ambiente operacional que pudiera tener un efecto material adverso en nueg@madi@om

No podemos asegurar que lo que pase en otros paises de mercados emendesté&stados Unidos de América,
Europa o en cualquier otro lugar, no afectara adversamente nuestro nggeam@n financiera o resultados de operacion.

Usted Podria Estar Impedido para Ejecutar Sentencias en Nuestra Contra ersl@ribunales Mexicanos

Somos una Sociedad Andnima Bursatil de Capital Variable constituida en México. yloaiamde nuestros
consejeros y directores son residentes de México, y una porcién substancigaiiedssde nuestros consejeros y directores,
y una porcion substancial de nuestros activos estan localizados en MéxéxbpUidiera tener dificultades para emplazar a
nuestra compafiia 0 a nuestros consejeros y directores relevantes en los Esidos de América, o, de manera general,
fuera de México, y pudiera no ser posible ejecutar en México sentencias dotdessl por tribunales extranjeros en contra
nuestra 0 de nuestros consejeros y directores, incluyendo sentencias basduiga@ones civiles conforme a las leyes
federales de valores de los Estados Unidos de América. Nuestro Director Juoigioa®/o nos ha informado que pudiera
no ser posible ejecutar demandas provenientes de reclamaciones basadasténicaladegislacion bursatil de los Estados
Unidos en los tribunales mexicanos.

Riesgos Relacionados con Venezuela
Nuestras Subsidiarias en Venezuela se Encuentran en Proceso de Expropiacion

El 12 de mayo de 2010, la Republica Bolivariana de Venezuela (la “Republica”) publico el decreto niumero 7,394 en
la Gaceta Oficial de Venezuela (el “Decreto de Expropiacion”), en el cual se anuncié la adquisiciéon forzosa de todos los
bienes muebles e inmuebles de la subsidiaria de la Compafiia en Venezuela, Molinos Nacionales, C.A. (“MONACA”). La
Republica ha manifestado a los representantes de GRUMA que el Decreto de Expropedigimsas a nuestra subsidiaria
Derivados de Maiz Seleccionado, DEMASECA, C.A. (‘“DEMASECA”).

Conforme a lo establecido en el Decreto de Expropiacién y de acuerdo conda Egpropiacion de Venezuela
(“Ley de Expropiacion™) la transmision de los derechos de propiedad puede ocurrir a través de un “Acuerdo Administrativo
Amigable” o bien mediante una “Orden Judicial”. Cada una requiere ciertos pasos segun se sefiala en la Ley de Expropiac n
ninguno de los cuales ha ocurrido. Consecuentemente, la transferemzibdel dominio de los bienes sujetos al Decreto de
Expropiacién no ha tenido lugar a la fecha.

La inversibn de GRUMA en MONACA y DEMASECA se detenta a través de duopafiias espafolas Valores
Mundiales, S.L. (“Valores Mundiales”), y Consorcio Andino, S.L. (“Consorcio Andino”). En 2010, Valores Mundiales y
Consorcio Andino (conjuntamente los “Inversionistas” iniciaron negociaciones con la Republica con la intencion de lograr un
acuerdo amigable. GRUMA ha participado en estas negociaciones con miras a centimasencia en Venezuela a través
de la posible celebracion de un convenio de colaboracién conjunta (joiute)econ el gobierno Venezolano, mismo que
podria también incluir una compensacion, o bien, ante la ausencia de uncaevesiaboracion conjunta, GRUMA podria
obtener una compensacion, por los activos sujetos a expropiaci@ml ldebe ser justa y razonable segun la ley. Dichas
negociaciones siguen en curso.

La Republica y el Reino de Espafia son partes de un acuerdo para la proyngeidteccion reciproca de

inversiones, de fecha 2 de noviembre de 1995 (el “Tratado de Inversion”), bajo el cual los Inversionistas tienen derecho al
arbitraje de disputas relativas a inversiones frente al Centro Internacionaledéo Afe Diferencias Relativas a Inversisne
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(“CIADI”). El 9 de noviembre de 2011, los Inversionistas, MONACA y DEMASECA notificaron formalmente a la
Republica que una disputa relativa a inversiones habia surgido a consecuencia etel dze&xpropiacion y a medidas
relacionadas tomadas por la Republica. En dicha notificacién, los InversioNkKI&$ACA y DEMASECA también
consintieron someter a arbitraje ante el CIADI dicha disputa si las partes nollegaam un acuerdo amigable.

Las negociaciones con el gobierno adn estan en curso y no se puede asegésiagjseran exitosas, o que
resultaran en que los Inversionistas reciban una compensacion adeeuaalaerduna, por las inversiones sujetas al Decreta
de Expropiacion. Adicionalmente, no se puede predecir los resultados deiesugdpcedimiento arbitral, o las
ramificaciones que disputas legales costosas y prolongadas pudieran tener @ratasn@s o en la posicidn financiera de la
Compaifiia, o la probabilidad de cobrar los montos otorgados enitnajerfcn consecuencia, el impacto neto de este asuntc
sobre los estados financieros consolidados de la Compafiia no puede estimfoena razonable. La Compafiia y sus
subsidiarias conservan y es su intencién seguir conservando élaarbascar la compensacioén total de cualquier y todos
los activos e inversiones expropiadas bajo los regimenes legales aplicablesnduclogdratados de inversion y el derecho
internacional.

El gobierno venezolano no ha tomado control fisico sobre los acevbEOINACA o DEMASECA, ni ha tomado
control de sus operaciones. En consecuencia, GRUMA puede valida y legafiterde que, a la fecha, Valores Mundiales
y Consorcio Andino tienen propiedad legal plena sobre los derechesgsis, acciones y activos de MONACA y
DEMASECA, respectivamente, y también tienen control completo sobre toddetidecisiones operativas y directivas en
MONACA y DEMASECA, mismas que no cesaran hasta que GRUMA, a tra¥aldres Mundiales y Consorcio Andino,
finalmente acuerde con el gobierno venezolano los términos y condiciolzeBatesmision de tales bienes, de conformidad
con los esquemas legales y de negocios que actualmente se negocian con eldmpbienezuela.

En espera de la resolucién de este asunto, basado en los reportes preliminares dergyadlingdicio de deterioro
del valor de la inversion neta de GRUMA en MONACA y DEMASEha sido identificado. La Compafiia tampoco puede
estimar el valor de algun cargo futuro por deterioro, si existe, o lariedeion de si MONACA y DEMASECA necesitara
registrarse como una operacién discontinudddnversion neta en el valor histérico de MONACA y DEMASECA al 31 de
diciembre de 2011 asciende a Ps.2,271,178 y Ps.165,969, respestaiaba Compafiia no mantiene seguro alguno que
cubra el riesgo por expropiacion de sus inversiones. Para mayoraoférmiavor de remitirse a 1aSeccion 8. Informacion
FinancieraProcedimientos Legales”.

Venezuela Presenta una Fuerte Incertidumbre Econdmica y Riesgo Politico

Nuestras operaciones en Venezuela a través de MONACA y DEMASECA represenfd@¥ndel nuestras ventas
netas y ell4% de nuestros activos totales al 31 de diciembre de 2011. En los Ultinsp$aaiestabilidad politica y social
ha prevalecido en Venezuela. Esta inestabilidptesenta un riesgo para nuestras operaciones en Venezuela, el cual no se
puede controlani medir o estimar con precision.

En afios recientes, las autoridades de Venezuela impusieron controles al tipm wamlos precios de ciertos
productos que aplican a ciertos productos como harina de maiz y hariigm dedrcuales han limiteo nuestra capacidad de
incrementar nuestros precios para compensar los incrementos en eostateda primagle convertir bolivares (la moneda
de Venezuela) a otra monedadetransferir fondos fuera de Venezuela. Bajo los controles de divisas, laacgmgnta de
divisas tiene que ser al tipo de cambio "oficial", segun lo determinadal gobierno venezolano. Ademas, los dolares solo
pueden ser adquiridos para liquidar deudas en délares derivada de las impstadis acuerdos de regalias y para el pago
de dividendos, ganancias de capital, intereses o deuda externa privada, siés dkspa presentacion adecuada y
aprobacion por la Comision de Administracion de Divisas de Venezuela (CAQdthtinuamos haciendo los las solicitudes
correspondientes ante CADIVI. Esperamos estar en una posicién que nag memmplir con nuestras obligaciones
denominadas en moneda extranjera; sin embargo, mientras este sistemaotlearobtario siga vigente, no existe certeza
de que seremos capaces de obtener las aprobaciones necesarias de CADBEparasuficiente moneda extranjera para
este propdosito.

Adicionalmente, como se describe en la Nbtale nuestros estados financieros consolidados, el gobierno di
Venezuela devalu6é su moneda y establecié un tipo de cambio dual el 11 ddec@6id®. El 30 de diciembre de 2010, el
gobierno venezolano publicé el Convenio Cambiario N° 14, que establetijfowhe cambio Unico dd.30 bolivares por
dolar de los EBA efectivo desde el 1 de enero de 2011. No podemos garantizargpeeeho venezolano no va a imponer
controles adicionales de los precios, devaluar su moneda o tomar acciones simdbfigtsien
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Ademas, nuestras operaciones en Venezuela pudieran ser afectadas negatiedntne otras cosas, debido a que:
(i) el 100% de nuestras ventas en nuestras operaciones de Venezuela estaradasa@nibolivares; (ii) Gruma Venezuela
elabora productos que estan sujetos a controles de precios; (iii) parte de maatisade Gruma Venezuela dependen de las
politicas centralizadas del gobierno venezolano para sus programas de ahsistengia social; (iv) pudiéramos tener
dificultades en repatriar dividendos de Gruma Venezuela, asi como en la impat@aiguinos de nuestros requerimientos
de materia prima como resultado del control cambiario; y (v) para el eaaslguhas de nuestras materias primas, Gruma
Venezuela podria enfrentar mayores costos debido a la implementacion de tarifagaatacion

Riesgos Relacionados con los Estados Unidos de América

Condiciones Econémicas Desfavorables en los Estados Unidos Pudieran Afectar Niegaente Nuestro Desempefio
Financiero

Las ventas netas en los Estados Unidos de América represe@f@#fonle nuestras ventas totales 2011
Condiciones econémicas desfavorables, tales como la desaceleracion economic&stadls Unidos pudieran afectar
negativamente el poder adquisitivo y demanda de los consumidoresudesatip nuestros productos. Bajo condiciones
econOmicas dificiles, los consumidores pudieran dejar de comprar nuestrastgsp@ buscar productos mas baratos
ofrecidos por otras compafiias, si los hubiere. Una demanda neenoestros productos en los Estados Unidos de Américe
0 en otros mercados importantes podria reducir nuestra rentabilidad y pedte&r akgativamente nuestro desempefio
financiero.

Adicionalmente, en la medida que la actividad comercial de los supermeomadivgle consolidandose y que
nuestros consumidores al menudeo crezcan en numero, estos pedigianmenores precios y un mayor nimero de
programas promocionales. También, nuestra dependencia de las ventas a ciertos aliemeadeal pudiera incrementarse.
Existe el riesgo de que no podamos mantener nuestro margen de atilidacEstados Unidos en estas condiciones.

La demanda de nuestros productos en México, pudiera verse también afediattaaetesproporcionada por el
desempefio de la economia de los Estados Unidos de América. Ver téfidén 3. Informacion Clave—Factores de
Riesgo-Riesgos Relacionados con Méxidms Resultados de Nuestras Operaciones Pudieran Verse Afectados por 1is
Condiciones Economican México”.

Riesgos Relacionados con Nuestros Accionistas Mayoritarios y Estructura de Capital
Los Tenedores de ADSs Pudieran Estar Impedidos de Ejercer su Voto en lasaAwbleas de Accionistas

Nuestras acciones cotizan en el “New York Stock Exchange” bajo la forma de ADSs. No se puede asegurar que los
tenedores de nuestras acciones a través de los ADSs recibirdan las convocatoriagnablaasade accionistas de nuestro
depositario de ADSs con el tiempo suficiente requerido para permitir a dicleakoites dar sus instrucciones de voto a
nuestro depositario de ADSs de manera oportuna. Bajo ciertas circunstpadidamos recibir un poder para votar de
manera discrecional las acciones que soportan los ADSs en una asamblea de accionistas.

Los Tenedores de ADSs no Tienen Derecho de Asistir a las Asambleas de Acciosigt&olamente Pueden Votar por
Medio del Depositario

Bajo las leyes mexicanas, un accionista debe depositar sus titulos de acciameslepaositario mexicano a fin de
asistir a la asamblea de accionistas. Un tenedor de ADSs no podria cumplir con este yegoir ende, no tiene dereche d
asistir a la asamblea de accionistas. Un tenedor de ADSs tiene derecho a dar irstratciepositario sobre la manera en
gue deberé votar las acciones representadas por los ADSs, de acuerdo caedbsigrdos establecidos en el contrato de
depdsito, pero un tenedor de ADSs no podra votar sus accionesnigeietaen la asamblea de accionistas o hombrar a ur
apoderado para tal fin. Ademas, tales instrucciones de voto pueden ser limiéadasoa enumerados ehorden del dia
contenida en la convocatoria a los accionistas y con respecto a qué informacidispestible antes de la asamblea de
accionistas.
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Los Tenedores de ADSs Podrian estar Impedidos para Participar en Cualqui@ferta Futura de Derechos Preferentes y
Como Resultado Podrian estar Sujetos a una Dilucién de su Porcentaje depifal Social

Bajo las leyes mexicanas, si emitimos nuevas acciones a cambio de efectivo comie para@imento de capital, a
excepcion de la emisién de nuevas acciones a través de una oferta publica asgataratciones de tesoreria, generalmente
tenemos la obligacién de ofrecer a nuestros accionistas el derecho dersekenilimero de acciones suficientes para
conservar su porcentaje de tenencia accionaria. El derecho de adquirir acciestas eircunstancias se denomina derecho
de preferencia. Legalmente no podemos permitirle a los tenedores de nuestrass anveidiante ADSs en los Estados
Unidos de América ejercer su derecho de suscripcion preferente en nimgéma de capital social futuro al menos que: (i)
presentemos un registro ante la “Securities and Exchange Commission” 0 “SEC” de los Estados Unidos de América en
relacién con la futura emision de acciones o (ii) la oferta califique para unei@xale los requisitos de registro bajo la
“Securities Act o Ley del Mercado Valores de los Estados Unidos. En el momento en que se presenten futuros aumentos de
capital social, evaluaremos los costos y riesgos potenciales asociados con lagidesde un registro ante la SEC, asi
como los beneficios del derecho de preferencia a los tenedores de nuestras agmesestadas por ADSs en los Estados
Unidos de América y otros factores que consideremos importantes para detdrdgban®s presentar un registro formal.

No estamos obligados y no podemos garantizar que efectivamente presehiamenagistro formal ante la SEC a
fin de permitir que nuestros tenedores de acciones representadas por ADSs en lot)Eistasiole América participen en la
oferta de derechos preferentes. Adicionalmente, bajo las leyes mexicanas vigergata de los derechos de preferencia
por parte del depositario de ADSs vy la distribucién de la utilidad provenieniehdevénta a los tenedores de las acciones
de GRUMA representadas por ADSs no es posible. Como resultado, la tenenciariacd®ias tenedores de las acciones
de GRUMA representados por ADSs podria ser diluida proporcionalmesgepgsible que dichos tenedores no reciban
compensacion econdmica alguna. Ver “Seccidn 10: Informacion AdicionalEstatutos—Derecho de Suscripcion Preferénte

Las Protecciones Concedidas a los Accionistas Minoritarios en Méxicons@iferentes a las de Estados Unidos de
América

Bajo las leyes mexicanas, las protecciones otorgadas a los accionistas minoritariers aifees de los Estados
Unidos de América. En particular, la legislacion relacionada con los deberes fiducerlos donsejeros, directivos
relevantes y accionistas de control, se ha desarrollado recientemente, peralinquo existen precedentes judiciales que
pudieran ayudar a prever el resultado de una accién en contra de cualquierarterioses funcionarios o accionistas.
Adicionalmente, la legislacion mexicana no permite las acciones colectivas por pacteotéstas de la sociedad y existen
diferentes requisitos procesales para entablar acciones de responsabilidad pa petienistas. Como resultado, en la
practica podria ser mas dificil para nuestros accionistas minoritarios ejecgameacen contra nuestra o de nuestros
consejeros, de nuestros directivos relevantes o de nuestros aasiamgoritarios, de lo que seria para un accionista de un
sociedad estadounidense.

Celebramos Transacciones Significativas con Empresas Afiliadas que Pudieran GeneéPatenciales Conflictos de Interés

Compramos parte de nuestras materias primas a nuestro accionista y sbapDemiels-Midland Company
(“Archer-Daniels-Midland o “ADM”) a tasas y términos de mercado. Dur&téd, 2010y 2011le compramos a Archer-
Daniels-Midland U.S. $89 millones U.S. 87 millonesy U.S. $147 millones en materias primas, respectivamente. Las
transacciones con empresas afiliadas pueden crear conflictos potencialesdé/intéSeccion 7: Accionistas Mayoritarios
y Transacciones con Partes RelacionadBsinsacciones con Partes Relacionadas”.

Las Fluctuaciones en Tipo de Cambio Pudieran Afectar el Valor de Nuestrasgiones
Las variaciones en tipo de cambio entre el Peso y el Délar de EEUA afectaador e@nvdolares de una inversién
en nuestras acciones, de nuestros dividendos y de cualquier otra distrijuecitegara a efectuarse sobre nuestras acciones

Ver “Seccion 3: Informacion Clavelnformacion Financiera Seleccionagddnformacion Sobre el Tipo de Cambio” y
“Seccionll: Revelaciones Cuantitativas y Cualitativas de Riesgo de MereRsgo de Tipo de Cambio”.
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Las Leyes Mexicanas Restringen la Capacidad de Personas que No Sean Ciudagaviexicanos de Invocar la Proteccion
de sus Gobiernos en Relacion a sus Derechos como Accionistas

Tal y como lo dispone la ley mexicana, nuestros estatutos establecen que ldstasajme no sean ciudadanos
mexicanos, seran considerados como ciudadanos mexicanos con respegiaricipacion en nuestra Compafiia y se
entendera que han estado de acuerdo en no invocar la proteccion deesusgbhjo ninguna circunstancia, bajo la pena de
perder, en favor del gobierno mexicano, cualquier participacién o interés qugaeneamuestra Compafiia.

Bajo esta disposicién, se entenderd que un accionista que no sea ciudexiganoo esta de acuerdo en no invocar
la proteccion de su propio gobierno requiriendo la iniciacion de una demliplcinatica contra el gobierno mexicano en
relaciéon a sus derechos como accionista. Sin embargo, esta disposiciénunairgrgsie un accionista que no sea ciudadano
mexicano haya renunciado a otros derechos que pudiera tener, incluyeatlosadgrechos derivados de la legislacién
bursatil de los Estados Unidos de América, con respecto a su inversion en @Qoagiediia.

Nuestro Accionista Mayoritario Ejerce un Control Substancial sobre Nuestra Emg@sa

Al 26 de abril de2012, Roberto Gonzalez Barrera y su familia controlaban aproximadamentd #¥bde nuestras
acciones en circulacion. Ver “Seccidén10: Informacidon Adicional— Estatutos— Modificaciones al Capital Social”.
Consecuentemente, el Sr. Gonzalez Barrera y su familia tienen la facultad da &egiayoria de nuestros miembros del
Consejo y determinar el resultado de la mayoria de las acciones que requieranbécidp de nuestros accionistas,
incluyendo la declaracion de dividendos. Los intereses del Sr. Gonzélez Bastefanyilia pueden diferir de aquellos del
resto de nuestros accionistas. La tenencia accionaria del Sr. Gonzélez Barreranijiasyefaescribe en la “Seccion 7:
Accionistas Mayoritarios y Transacciones con Partes Relaciorai@sonistas Mayoritarios”.

El Sr. Gonzélez Barrera ha otorgado en prenda parte de las acciones de GRUM&ry ptorgar una cantidad
adicional, para garantizar ciertos créditos bancarios a su cargo. Si existiecaimplimiento por parte del deudor y los
acreedores ejercieran sus derechos con respecto a todas o parte de dichas elcBon@snzalez Barrera y su familia
pudieran perder el control sobre nuestra Compariia y se podria ocasioaathio de control. Adicionalmente un cambio en
el control pudiera generar un incumplimiento en algunos de nuestrivatosrde crédito y pudiera tener un efecto material
negativo sobre nuestros negocios, situacioén financiera, resultaagerhcion y prospectos. Para mayor informacion acerce
de esta prenda, ver “Seccion7: Accionistas Mayoritarios y Transacciones con Partes Relacionadas”.

Nuestro Socio Estratégico Archer-Daniels-Midland, Tiene Influencia en Algunas de las Decisior@srporativas, Nuestra
Relacion con Archer-Daniels-Midland Pudiera Deteriorarse y Dafiar o Afectar Nuestresempefio

Archer-Daniels-Midland es propietario, directa o indirectamente, de aproximata un23.22% de nuestras
acciones en circulacion. Sin embargo, una parte de dicha participacion es deterawaéa @etiuna sociedad mexicana en
propiedad conjunta con el Sr. Gonzéalez Barrera, quien tiene la facultad excludrtmeinar el voto de dichas acciones.
Asi, Archer-Daniels-Midland solamente tiene el derecho de voto con respect87861d: nuestras acciones en circulacion.
Asimismo, Archer-Daniels-Midland tiene el derecho de designar a dos de los dienigéetbros del Consejo de
Administracién y a sus respectivos suplentes. Como consecuencia,-Batiets-Midland puede influir en el resultado de
algunas acciones que requieren de la aprobacion de nuestros accmnistasiestro Consejo de Administracién. El Sr.
Gonzélez Barrera y Archer-Daniels-Midland se han otorgado mutuamejet®, a& condiciones especificas, otros derechos
del tanto con respecto a sus tenencias accionarias en nuestra Compaiiia.

Adicionalmente, sujeto a ciertos requisitos bajo la Ley del Mercado de Valoobgr-Daniels-Midland también
puede: (i) solicitar al Presidente del Consejo de Administracién o al Presidelate demités de Auditoria y Préacticas
Societarias convocar a una Asamblea General de Accionistas; (ii) entablar acciones civilesaedectos Consejeros,
miembros de los Comités de Auditoria y Practicas Societarias y el Director Geneiradupmplimiento de obligaciones; (iii)
oponerse judicialmente a resoluciones aprobadas en asambleas de accionistasjigitéiv)ebdiferimiento de cualquier
voto sobre un asunto en el cual no crea que ha sido informado demafiente.

Archer-Daniels-Midland es propietaria, directa o indirectamente, de una participaci¥g@eh nuestra subsidiaria

Molinera de México, S.A. de C.V., o Molinera de México, y de una participa@b2@ en nuestra subsidiaria Azteca
Milling, L.P. o Azteca Milling. Adicionalmente, Archer-Daniels-Midland es propiatde una participacion indirecta del 3%
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de Molinos Nacionales, C.A., o MONACA, y de una participacion indirecta de¢r3%erivados de Maiz Seleccionado,
C.A., 0 DEMASECA., para mas informaciover “Seccion 4: Informacion de la Compa#iBescripcion del Negocie-
Gruma Venezuela”. Estas subsidiarias representan el 34% de nuestros ingresos. Alun y cuando tenemos una participacio
mayoritaria, tanto en Azteca Milling como en Molinera de México, tenemolsligaoion de obtener el consentimiento y la
cooperacion de Archer-Daniels-Midland con respecto a ciertas decisiones que seemeparmr aumentar nuestras
inversiones de capital y para implementar y ampliar nuestras estrategias de negoespecto de dichas subsidiarias.

No podemos garantizar que nuestra relacién con Archer-Daniels-Midland sendicesany exitosa. La falta de
acuerdos con Archer-Daniels-Midland pudiera afectar la ejecucion de nuestra esyrategisecuentemente, pudiéramos
edar en desventaja competitiva.

Nuestras Medidas para la Prevencion de la Toma de Control Podrian Desalen@ompradores Potenciales

Ciertas disposiciones contenidas en los estatutos sociales de la Compafiighpodriaras dificil que algun tercero
adquiera el control de la Compafiia. Estas disposiciones de los estatutos sedml€®mpafiia podrian desalentar cierto
tipo de operaciones que impliquen la adquisicion de valores emitidos por la Gampafas disposiciones podrian
desalentar operaciones en las que los accionistas de la Compaifiia pudieran restisBiapoiones una prima respecto de su
valor de mercado actual. Aquellas personas que adquieran valores emitido€@mpanian contravencién a las referidas
disposiciones no tendran derecho a voto, a recibir dividendos, distribugiotr®s derechos en relacion con dichos valores,
y estaran obligados a pagar una pena a la Compafiia. Para una descripcion de dichas disposiciones, ver “Seccién10:
Informacion Adicional-Estatutos—Otras Normas-Medidas Tendientes a PrevelgirToma de Control de la Sociedad

Somos una Empresa Controladora de Acciones que Depende de Dividendos y desOFondos de Nuestras Subsidiarias
Para Dar Servicio a Nuestra Deuda

Somos una empresa controladora sin activos significativos excepto pociases de nuestras subsidiarias. Como
resultado, nuestra capacidad de cumplir nuestras obligaciones de crédito depemgmpente de los dividendos recibidos
de nuestras subsidiarias. Bajo las leyes mexicanas, las sociedades Unicamente puedieit @ages:

e de utilidades incluidas en los estados financieros anuales que sean aprobaldssagoionistas en una
asamblea debidamente convocada;

e una vez que las pérdidas existentes aplicables a afios anteriores hayan sido recupbsadaisias por el
capital social,

o después de que por lo menos el 5% de las utilidades netas del ejercicio fisuaktén chayan sido
destinadas a una reserva legal hasta que el monto de dicha reserva sea equivalente ahpiéh stedial;

y

e una vez que los socios hayan aprobado el pago de los dividamdasstion en una asamblea debidamente
convocada.

Adicionalmente, Gruma Corporation estd sujeta a ciertas obligaciones o deveoatienidos en algunos de sus
contratos de deuda, mismos que requieren el mantenimiento de razanegefas y saldos especificos, y en caso de un
incumplimiento prohiben el pago de dividendos en efectivo. Para infommadidional en relacion a estas restricciones a
transferencias intetempaiiias, ver “Seccion 3: Informacién Clavelnformacion Financiera Seleccionad®ividendos” y
“Seccion 5: Revisién de Resultados y Perspectilaguidez y Recursos de Capital”.

Somos propietarios aproximadamente del 83% de las acciones en circulacion dindursipial Maseca, S.A.B. de
C.V., 0 GIMSA, del 73% de MONACA, del 57% de DEMASECA, del 80% de AztecandjliL.P. (a través de Gruma
Corporation) y del 60% de Molinera de México, S.A. de C.V. Por coase@ sélo tenemos el derecho a recibir la parte
proporcional de los dividendos que decreten dichas subsidiarias.
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Adicionalmente, nuestra capacidad para repatriar dividendos de Gruma Venezliela perse afectada en forma
negativa por el control cambiario y otros eventos recientes. Ver “Seccién 3: Informacion ClaveFactores de Riesgo
Riesgos Relacionados con Venezueléenezuela Presenta una Fuerte Incertidumbre Econdmica y Riesgo Politico

Seccién 4.

Informacion de la Compafiia

HISTORIA'Y DESARROLLO

GRUMA, S.A.B. de C.V. es una Sociedad Anénima Bursatil de Capital largainstituida el 24 de diciembre de
1971 en la ciudad de Monterrey, México al amparo de la Ley General de Sociktadastiles con una duracién de 99
afos. Nuestra denominacion social es GRUMA, B.Ale C.V., pero también se nos conoce por nuestros nombre
comerciales: GRUMA MASECA. El domicilio de nuestras oficinas principales es Calzada del Valle 407 Ote.iaGtgbn
Valle, San Pedro Garza Garcia, Nuevo Ledén, C.P. 66220, México, y nuestro ted&fb8)81-8399-3300. Nuestro
domicilio social es Monterrey, Nuevo Le6n, México.

Fuimos fundados en 1949, cuando Roberto Gonzdalez Barrera, nuestro Ras@ente del Consejo de
Administracién, comenzé a producir y a vender harina de maiz en el norédéxide como una materia prima alternativa
en la produccién de tortillas. Antes de nuestra fundacion, todas las tortilfaaizleran producidas utilizando procesos y
metodologias rudimentarias. Somos de la opinion de que la preparaciotillds tdilizando nuestrané&odo de harina de
maiz presenta ventajas sustanciales, incluyendo mayor eficiencia y una régt, da cual hace tortillas consistentes y
listas para su consumo. El proceso de harina de maiz ha generado un smagtlade crecimiento que ha resultado en la
expansion de la produccion y venta de harina de maiz y tortillas en Méxicop<Eshaidos de América, Centroamérica,
Venezuela, Europdsiay Oceania. Asimismo, hemos diversificado nuestro portafolio de productosul lirazina de trigo
en México y Venezuela.

Una de nuestras principales ventajas competitivas es nuestra tecnologia de pigtexiprppra la produccién de
harina de maiz, tortillas y otros productos relacionados. Hemos estadaallado y evolucionando nuestra propia
tecnologia desde la fundacién de nuestra compafiia. A través de los afasldygatm alcanzamaintegracion vertical, la
cual es una parte importante de nuestra ventaja competitiva.

Los siguientes son algunos eventos significativos en la historia de reraptesa:

En 1949 Roberto Gonzalez Barrera y un grupo de empresas mexipaedeacesoras fundaron GIMSA,
empresa dedicada principalmente a la produccion, distribucién y venta dedeaniadz en México.

En 1972,incursionamos en el mercado de Centroamérica con nuestras priperasianes en Costa Rica.
Hoy en dia tenemos operaciones en Costa Rica, Guatemala, Honduras, El $alieadiagua, asi como en
Ecuador, que se incluye como parte de nuestras operaciones en Centroameérica

En 1977, entramos al mercado de Estados Unidos de América. Nuestras operaciones ilandesste
entonces e incluyen tortillas empacadas, harina de maiz y otros pragletamados con la tortilla.

De 1989a 1995, incrementamos significativamente nuestra capacidad instalada de producdids en
Estados Unidos de América y México.

En 1993, incursionamos en el mercado venezolano de harina de maiz mediante ersmnen
DEMASECA, una sociedad venezolana dedicada a la produccion de harina de maiz.

En 1994, iniciamos nuestras operaciones de tortillas empacadas en México como parte deentraggia
de diversificarnos en nuestras lineas de productos en el pais y logramtegracion vertical en nuestras
operaciones de harina de maiz capitalizando nuestra experiencia en la proglaisidbucion de tortillas
empacadas en Estados Unidos de América. Estuvimos enfocados Unioamiantegion norte de México.
Adicionalmente, en 1994 GRUMA S.A.B de C.V. se convirti6 en unapedifa publica listada tanto en
México como en los Estados Unidos.
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En 1996,fortalecimos nuestra presencia en el mercado de harina de maiz en los Bstidds de América
a través de una asociacion con Archer-Daniels-Midland, el cual actualmente es eagifioxdinadamente
el 2322% de nuestras acciones en circulacién. Mediante esta asociacién combinamos ni@sicasiep
existentes de harina de maiz y fortalecimos nuestra posicién en el mdecémdarina de maiz de los
Estados Unidos de América. Esta asociacién también nos permitié entrar al nierdetna de trigo en
México al adquirir una participacion del 60% de las operaciones de harina deeriyetr-Daniels-
Midland en México.

De 1997 a 2000llevamos a caban importante proyecto de expansion de nuestra capacidad productivi .
Durante este periodo adquirimos o construimos plantas de harina delaigas de harina de maiz, plantas
de pan y/o plantas de tortilla en los Estados Unidos de Ameérica, México, Cedricaanyvenezuela
(adquisicion de MONACA) y Europa.

De 2001 a 2003como resultado del analisis integral de nuestro portafolio de negod@mauestro enfoque
en nuestros negocios base, vendimos nuestro negocio de pan, bajo [Breddya

En 2004 adquirimos Ovis Boske, una compaiiia de tortillas con base en Hohunolza De Franceschi &
Figli, S.P.A., o Nuova De Franceschi & Figli, una compafiia de harina decoraizase en Italia, y una
pequefa planta de tortillas en Las Vegas, Nevada. También d2@é@dteontinuamos expandiendo nuestra
capacidad de produccion y modernizando varias de nuestras operaeitoe&stados Unidos de América,
siendo lo més relevante la expansion de nuestra planta de harina de nmaiiamm Esta expansion se
completédurante el segundo semestre de 2005.

En 2005,empezamos la construccién de una planta de tortilla en Pennsylvanial lkee@stado operando
desde julio de 2005. Continuamos con la expansion de capacidad estraguplantas existentes.
Adicionalmente, Gruma Corporation adquirié6 parte de los activos de la didsicomida mexicana de
Cenex Harvest States o CHS, los cuales consisten en tres plantas de tortilla looatizddasBrighton,
Minnesota; Forth Wah, Texas y Phoenix, Arizona. Gruma Corporation también adquir paguefia
planta de tortillas cerca de San Francisco, CalifoEeagosto GIMSA adquirié el 100% del capital social
de Agroindustrias Integradas del Norte y de Agroinsa de México (en suntmrnyj con sus subsidiarias
Agroinsa) un grupo de compafiias con base en Monterrey, Méyiatedicadas principalmente a la
produccion de harina de maiz y, en menor grado, de harina de trigs priductos.

En 2006, durante el primer trimestre, completamos las adquisiciones de dos plantedlaemoAustralia
(Rositas Investments y OZ-Mex Foods), las cuales refomzamestra presencia en el mercado de Asia
OceaniaEn septiembre de 2006, abrimos nuestra primera planta productorélides ®n Asia, ubicada en
Shanghai, China. Creemos que esta planta nos ha permitido reforzar pressnaia en el mercado asiatico
a través de la mejora en nuestro servicio a clientes y a consumidores, permitiédel@sia manera,
introducir nuevos productos al mercado asiatico y ofrecer productosresgzes. En octubre de 2006,
concluimos la adquisicion de Pride Valley Foods, una compafia con ha$eweastle, Inglaterra, que
elabora tortillas, pan de pitta, naan y chapatti. Creemos que la adquisiciaarégefwuestra presencia en el
mercado europeo y que proveera una oportunidad de ampliar nuasafolipode productos a productos
gue son similares a las tortillas.

En 2007, celebramos un contrato para vender el 40% de nuestra participacion en MONA@AtDN
socios en DEMASECA en abril de 2007. En conjunto con esta transaccidsiM&Rcord6é también
comprar una participacion adicional de 10% a nuestros socios en DEMASE@wiéhaadquirimos la
participacion restante de 49% en Nuova De Franceschi & Figli, una compafia de &anizia don basene
Italia, en donde anteriormente mantuvimos una participacion de 2IPbmas, realizamos fuertes
inversiones para aumento de capacidad de produccidon y mejoras tecnolgiGsima Corporation,
empezamos la construccién de una nueva planta de tortilla en EppitigliAymra Gruma Asia y Oceania,
y realizamos expansiones en dos plantas de GIMSA.

Del 2008 a 2010hicimos importantes inversiones de capital para la construccion de una pltortdlden
el sur de Californiaexpansiones de capacidad, mejoras generales produccion y tecnologéasasdde
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nuestras plantas existentes, la construcciéon de una planta de tortilla en EppiradiaAlasconstruccion de
un molino de harina de trigo en Venezuela y la adquisicién de Altera | y Altelaphoductor lider de grits

de maiz en Ucrania.

e En 2011 adquirimos Semolina, el productor lider de grits de maiz en Turquapldotas de tortilla en
Estados Unidos localizadas en Omaha, Nebraska y Albuquerque, Nuevo ,Méxdquirimos Solntse

México, el productor lider de tortilla en Rusia.

ESTRUCTURA ORGANIZACIONAL

Somos una compafiia tenedora de acciones y llevamos a cabo nuestrasnegesacavés de nuestras subsidiarias.
La tabla adjunta indica nuestras subsidiarias mas importantes al 31 de diaie2(bt 1

Jurisdiccion de
Incorporacion

Porcentaje
de Tenencia
Accionaria®

Productos/
Servicios

Principales
Nombre de la Compaiiia Mercados
Operaciones Mexicanas
Grupo Industrial Maseca, SB.de C.V. (“GIMSA”) ... México
Molinera de México, S.A. de C.V. (“Molinera de
MEXICO™) @ oo México

Operaciones en Estados Unidos de América y

Europa
Gruma Corporation...........coocveeerieeeeeinineeeesnneee e Estados Unidos
de América y
Europa

Azteca Milling, L.P.5) Lo, Estados Unidos

de América
Operaciones en Centroaméric#®
Gruma de Guatemala, S.A., Derivados de Maiz Costa Rica,
Alimenticio, S.A., Industrializadora y Honduras,
Comercializadora de Palmito, S.A., Derivados de Guatemala, El
Maiz de Guatemala, S.A., Tortimasa, S.A., Derivad Salvador,
de Maiz de El Salvador, S.A.Derivados de Maiz de  Nicaragua y
Honduras, S.A(“Gruma Centroaméca”) .................... Ecuador
Operaciones erVenezuela®
Molinos Nacionales, C.AMONACA™® ................. Venezuela
Derivados de Maiz Seleccionado, C.A.
(“DEMASECA™) @ oo, Venezuela

Otras Subsidiarias

Mission Foods (Shanghai) Co. Ltd.,

Gruma Oceania Pty. Ltd., y

Mission Foods (Malaysia) Sdn. Bh@Gruma Asia y

Asia y Oceania

OCRANME”) ..ttt
Productos y Distribuidora Azteca, S.A. de C.V. México
(“PRODISA™) .oovvveveeceseeeeeeeisieieseses s s s,
Investigacion de Tecnologia Avanzada, S.A. de C.\ México

(“INTASA”) oo,
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México

México

Nevada

Texas

Costa Rica,
Honduras,
Guatemala, El
Salvador,
Nicaragua,
Ecuador

Venezuela

Venezuela

China, Malasia
y Australia

México

México

83%

60%

100%

80%

100%

73%

57%

100%

100%

100%

Harina de Maiz, Harina de
Trigo, Otros

Harina de Trigo, Otros

Tortillas Empacadas, Otros
Productos Relacionados,
Harina de MaizPanes
Planos, Grits de MajDtros

Harina de Maiz

Harina de Maiz, Tortillas
Empacadas, Botanas,
Corazones de Palmito y
Arroz

Harina de Maiz, Harina de
Trigo y Otros

Harina de Maiz

Tortillas Empacadas,
Frituras y Otros Productos

Tortillas Empacadas y Otro
Productos Relacionados

Construccion, Operaciones
de Tecnologia y Equipo



(1) Porcentaje de tenencia accionaria detentada potrassm forma directa o a través de subsidiarias.

(2) Archer-Daniels-Midland es propietaria indirecta 4@t restante.

(3) Archer-Daniels-Midland es propietaria indirecta 2@ restante.

(4) Como parte de una restructuracion corporativa de rasesperaciones de Centroamérica, el 1 de ele2609, todas las subsidiaras de Gruma
Centroamérica, LLC fueron transferidas a Gruma Intematigoods, S.L.

(5) Juntas estas subsidiakagefieren a “Gruma Venezuela”.

(6) Archer-Daniels-Midland es propietaria indirecta 8# de ambas compafiias y RFB Holdings de México, S.8.\dees propietario indirecto del
24.14% de MONACA vy del 40% de DEMASECA. Ver “Seccion 3: Informacion Clave-Factores de Riesge- Riesgos Relacionados con Venezuela
Nuestras Subsidiarias en Venezuela se Encuentran en Pdecegpropiacion “Riesgos Relacionados con Nuestros Socios Mayoritarios y
Estructura de CapitatNuestro Socio Estratégico Archer-Daniels-Midland, €iérfluencia en Algunas de las Decisiones Corporathasstra
Relacion con Archer-Danielstidland Pudiera Deteriorarse y Dafiar o Afectar Nuestro Desempeiio” y “Seccion 10: Informacion Adicionat—Contratos
Materiales—Archer-Daniels-Midland Compariy.

Nuestras subsidiarias representaron los siguientes montos y porcentajes de nnéssrastas totales en millones
de pesos para los afios terminados al 31 de diciembre dg 2010.

Afio terminado el 31 de diciembre de
2010 2011
% de % de
Millones  Ventas Millones Ventas
de Pesos Netas de Pesos Netas

Gruma Corporation.............. Ps. 21,451 46%  Ps.23,923 42%
GIMSA ..o 11,853 26 15,386 27
Gruma Venezuela................ 5,382 12 9,157 16
Molinera de Méxica............. 3,757 8 4,633 8
Gruma Centroamérica.......... 2,765 6 3,180 6
Otras subsidiarias y

eliminaciones...................... 1,024 2 1,366 1
Total...coooiiieeee Ps. 46,23; 100 ps. 57,645 100

Asociacion con Archer-Daniels-Midland

En septiembre de 1996 pactamos una asociacion con Archer-Daniels-Midliahdr-Daniels-Midland es uno de
los principales procesadores y comercializadores de granos a nivel mundiaié#\de nuestra asociacion, hemos mejorado
nuestra posicién en el mercado de harina de maiz de los Estados énfglagrica y obtuvimos una presencia inmediata en
el mercado de harina de trigo en México.

Como resultado de esta asociacién, nosotros y Archer-Daniels-Midlafdneonos nuestras operaciones de harina
de maiz en Estados Unidos de América para formar Azteca Milling, L.P., una sabéedesponsabilidad limitada en donde
nosotros tenemos, indirectamente, el 80% y Archer-Daki&land tiene, indirectamente, el 20% restante. Nosotros y
Archer-Daniels-Midland acordamos producir y distribuir harina de maize&dtados Unidos de América por medio de
Azteca Milling. Adicionalmente, adquirimos el 60% del capital social de Molinera decdjda operacion de molienda de
trigo de Archer-Daniels-Midland en México. Archer-Daniels-Midland retuvoOéb 4estante. Nosotros y Archer-Daniels-
Midland acordamos producir y vender harina de trigo en México por rdeditolinera de México. Como resultado de esta
operacion, también obtuvimos un pago de 2588nillones en efectivo y obtuvimos derechos de exclusividad por giarte
Archer-Daniels-Midland en mercados especificos de harina de maiz y dedeatiig. A cambio, Archer-Daniels-Midland
recibi6 74,696,314 de nuestras acciones emitidas en ese momento, las cuales emtores®s, representaban
aproximadamente el 22% del total de nuestras acciones en circulaciéon, adenadeatiel d designar dos de los diecisiete
miembros de nuestro Consejo de Administracién y sus correspondiaptestes. Actualmente Archer-Daniels-Midland es
duefio, directa e indirectamente, de aproximadamente el 23.22% de nuestrassagn circulacion e indirectamente, de una
participacion combinada de 3% en MONACA y DEMASEG#r “Seccion 3: Informacion Clave-Factores de Riesgo
Riesgos Relacionados con Nuestros Socios Mayoritarios y Estructura de-Chipiésitro Socio Estratégico Archer-Daniels-
Midland, Tiene Influencia en Algunas de las Decisiones Corporativas, Nuestra Retaci6Archer-Daniels-Midland
Pudiera Deteriorarse y Dafar o Afectar Nuestro Desenfipef®eccionlO: Informacion Adicional-Contratos Materiales-
Archer-Daniels-Midland Compalfiy
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Inversiones

Nuestras inversiones continlan orientadas principalmente a nuestro mercagocios base. Los gastos en
inversion de capital para los afi2810y 2011 fueron de U.S#D millones y U.S.$91 millones, respectivamente. Durante
2010la mayor parte de las inversiones se destinaron a asgjenerales de produccién y mejoras tecnologicas en Grumi
Corporation y GIMSA, y a la adquisicion del productor lider de gritmaie en Ucrania. Durante 2011, la mayor parte de las
inversiones se destinaron a expansiones de capacidad de producadas iehejproduccion y tecnologia, principalmente en
Estados Unidos, México y Europa. También hicimos ciertas adquisicionastalwulicho afio, incluyendo la compra del
productor lider de grits de maiz en Turquia, dos plantas de tortilla en Bdt@dos y el productor lider de tortilla en Rusia.

Hemos presupuestado aproximadamente U.S.$200 millones para inversiones 2enq@®1se destinaran
principalmente a expansiones en capacidades de produccién, mejoras gengnaldaadedn y tecnologia, particularmente
en Gruma Corporation, GIMSA y Molinera de México. Esperamos financiardisharsiones mediante recursos generados
internamente y con deuda. Este presupuesto de inversiones no inclujessadijuisiciones.

La siguiente tabla muestra los montos de nuestras inversiones durante hsspedseindican.
Afio terminado el 31 de diciembre de

2010 2011
(en millones de délares}’

Gruma Corporation...........c.ccue.n.. $ 50.0 $ 126.9
GIMSA ... 13.8 19.2
Gruma Venezuela............ccooeeu..... 6.9 35
Molinera de México........................ 45 57
Gruma Centroamérica................... 3.4 7.1
Otros y eliminaciones.................... 10.0 28.8
Total consolidado.............cceeue..... $ 88.6 $ 191.2

(1) Los montos relativos a algunas de las inversiones fuegadpa en monedas distintas a los délares de los Estad@s Ubaino consecuencia,
los montos en délares de los Estados Unidos de Améritzatehla de arriba pueden no ser comparables coffiolariacion reflejada en otras
secciones en este Reporte Anual, las cuales se expregsndd cambio peso/ddlar al 31 de diciembre@#., a menos que se indique de otra
manera.

Para mayor informacion acerca de las inversiones de cada subsidiariagddaver las secciones que se titulan
“Operaciones e Inversiones” dentro de la seccion correspondiente.

DESCRIPCION DEL NEGOCIO

Creemos que somos uno de los mayores productores y distrdmidirortilla y de harina de maiz en el mundo.
Ademas, creemos que somos uno de los lideres en la produccionbyclitr de harina de maiz y de tortillas en Estados
Unidos de América, uno de los lidsen la produccion de harina de maiz y harina de trigo en México y uns lidelies en
la produccién de harina de maiz y harina de trigo en Venezuela. Creemosnypigntaomos uno de los principales
productoes de harina de maiz y tortillas en Centroamérica y uno de los principatasciones de tortillas y otros panes
planos (incluyendo pitta, naan, chapatti, bases para pizza y piadina) @a,EAs@ y OceanidNuestro enfoque ha sido y
continda siendo la expansion eficiente y rentable de nuestro negocio principaiduacpin de harina de maiz, tortilla,
harina de trigo y panes planos. Somos pioneros en el sistema de prodiectidiila con base en el método de harina de
maiz, mismo que ofrece varias ventajas sobre el método tradicional de sigksEstas ventajas incluyen mayor
rendimiento de produccidn, menores costos de produccién, una caigadddicto mas uniforme y una vida de anaquel mas
larga. El método de producciéon de harina de maiz ofrece oportunidadéisatigas para el crecimiento de la empresa. Al
utilizar nuestra tecnologia y conocimiento, buscamos incentivar addsigtores de tortillas y frituras de maiz en Estados
Unidos de América, México, Centroamérica y otras partes del mundo a que se eitifiégndo de produccion de harina de
maiz, en vez del método tradicional, para la elaboracion de sus tortillasasfdumaiz. Ademas, esperamos incrementar la
presencia de nuestros otros negocios base, como tortilla empacada en EstammosidJAichérica, México, Centroamérica,
Europa, Asia y Oceania y harina de trigo en México y Venezuela.
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La siguiente tabla refleja nuestras ventas por mercado geografico pafe$osoncluidos el 31 de diciembre de
2010y 2011.

Afio terminado el 31 de diciembre de
(en millones de pesos)

2010 2011

Estados Unidos de América

Europa........ccccoiiiiiiiiiie, Ps. 21,445 Ps. 23,901
MEXICO ...vvvvrieriiiiiiiieeeeeeeeeeee, 15,539 19,870
Venezuela..............ccceeeeennns 5,382 9,157
Centroamérica....................... 2,765 3,180
Asiay Oceania...........coeeunn.e. 1,101 1,537
e IO Ps. 46,232 Ps. 57,645

Estrategia

Nuestra estrategia de crecimiento es enfocarnos en nuestros negocitsfi@sale maiz, tortilla y produccion de
harina de trigo, asi como expandir nuestro portafolio de productos haatedmria de panes planos en general, y capitalizai
nuestra posicién de liderazgo en las industrias de harina de maiz y taeitas aprovechado la creciente popularidad de la
comida mexicana,yde manera mas importante, de la tortilla en los mercados de Estados UrAaoériba, Europa, Asia y
Oceania. También hemos aprovechado la adopcion de las tortillas por parsecdestmidores de diversas regiones del
mundo para la preparacion de recetas o platillos no relacionados con la coexitana. Nos hemos beneficiado de la
flexibilidad de nuestros productos, tales como los wraps, o envueltasms de los productos de la categoria de panes
planos, y de nuevos conceptos de productos que hemos intmdlcitdercado, tales como tortillas bajas en grasa,
balanceadas en carbohidratos y multigrano. Nuestra estrategia incluye los sigleeméedos clave:

Tener Mayor Presencia en los Crecientes Mercados de Tortilla, al Mealstitucional, donde Ya Contamos con
Presencia y también en Nuevas Regiones en los Estados Unidos deaArB&mos de la opiniobn de que el tamafio y
crecimiento de los mercados de tortilla al menugeel sector institucional en los Estados Unidos de América nos ofrece
oportunidades importantes de crecimiento.

Entrar y Expandir en los Mercados de Tortilla y Panes Planadras Regiones del whda Creemos que los
mercados en otros continentes como Europa, Asf@ceania, nos ofrecen oportunidades importantes de crecimientc
Consideramos que nuestras operaciones actuales en Europa nos pedonmiit@ un mejor servicio en los mercados de
Europa y Medio Oriente al lograr una integracion vertical, eficiencias en cuestionegstiealggun mayor conocimiento de
nuestros mercados localétuestra presencia en Asia y Oceamds permitira ofrecer a nuestros clientes productos frescos
responder de manera mas rapida a sus necesidades. Seguiremos evato@mw@da incrementar nuestra presencia de
manera rentable en estos mercados de fuerte crecimiento.

Mantenerlas Marcas de Tortilla MISSIONy GUERRERG de Gruma Corporation como la Primera y Segunda
Marca Nacional en Estados Unidos: Pretendemos lograr esto a travésalesnegfuerzos por aumentar el reconocimiento
de marca y ademas mediante la mayor expansion y utilizacion de la cadenstridecifin de Gruma Corporation,
primeramente en nuestros mercados actuales, donde creemos existe p@tenai@ypr crecimiento y, segundo, en regiones
en las que Gruma Corporation actualmente no cuenta con una presenctantagmero donde creemos que ya existe una
fuerte demanda de tortillas.

Fomentar la Transicion en Ciertos Mercados del Método Tradicion®létdo de Harina de Maiz, asi como
Nuevos Usos para la Harina de Maiz, y Continuar con el Proeesosicionar MASECA como la Marca Lider en el
Mercado: Nosotros iniciamos el método de harina de maiz para la produectajtild, el cual ofrece varias ventajas sobre el
método tradicional. Continuamos considerando que la transicion del método tradédionétodo de harina de maiz para
hacer tortillas y frituras de maiz es la principal oportunidad para aumentar nwesiias de harina de maiz. Seguimos
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fomentando esta transicién a través de la mejora de nuestro servicio al clielt@goul promocion de nuestra harina de
maiz principalmente bajo la marca MASET Asi como apoyandones nuestra capacidad de produccién y nuestras cadena
de distribucién. Vemos oportunidad para un mayor crecimiento potemcial Becho de que, desde el punto de vista
ambiental, el uso del método de harina de maiz es mas conveniente y gpéetelométodo tradicional. Ademas, estamos
trabajando para incrementar el uso de la harina de maiz en la elaboeadiferehtes tipos de productos, ademas de tortillas
y tortilla chips.

Expandir el negocio de molienda de maiz en Europa a travésmedaccion y oferta de grits de maiz y otros
productos relacionados de maiz en Europa y el Medio Oritateprioridad de la divisibn europea de molienda es
consolidarse como lider de mercado de molienda de maiz y productos relesipaealas industrias de snacks, cervecera y
de cereales para desayuno, donde creemos existe potencial significativetgsnegones. Nuestro objetivo es expandir
nuestra capacidad de produccién a través de una serie de adquisiciones estltatéfjicadas cerca de los mayores centros
de consumo e invertir en tecnologia para consolidar nuestra posicion competivaernado.

Mejorar Continuamente el Servicio y Calidad de Nuestros Productos a Che@essumidores: Continuamos
trabajando en desarrollar relaciones con clientes al asegurarnos que nueisim aecliente y nuestros representantes de
ventas desarrollen un conocimiento profundo del negocio de sus clienteabagdr con clientes para ayudarles a mejorar sus
productos, servicios y ventas a los consumidores. Nos esforzamos poarmepstantemente el servicio a los consumidores,
incrementar el reconocimiento de nuestros productos en el consunidantenernos completamente informados de las
preferencias de los consumidores.

Aprovechar Nuestra Capacidad de Produccién Existente y Enfocamr@gtimizar Cuestiones Operatvauestro
programa de inversiones durante los afios recientes ha generado unadapasidnte suficiente para satisfacer la demanda
actual y futura. Creemos que tenemos laaddpd para operar a niveles 6ptimos y que nuestras economias de escala y as
sinergias operativas existentes nos permitan permanecer competitivogssiomes adicionales significativas.

Operaciones en los Estados Unidos de AmérigaEuropa
Panorama General

Llevamos a cabo nuestras operaciones en Estados Unidos de Américpa [iurcipalmente a través de nuestra
subsidiaria Gruma Corporation, entidad que fabrica y distribuye harina de toréillas empacadas, frituras de maiz
productos relacionados. Gruma Corporation comenz6 sus operaciones Estddos Unidos de América en 1977, al
principio desarrollando una presencia especifica en algunos de los principales meéecatmgor indice de consumo de
tortilla. Esto mediante la adquisicibn de pequefios productores de tortilla y mddiammversion de sus procesos de
produccion del método tradicional de masa de maiz al método de harina devenimalfnente, empezamos a construir
nuestras propias plantas con tecnologia de punta para producir tortilla ers @lguos mercados de mayor consumo. Hemos
integrado verticalmente nuestras operaciones al (i) construir instalaciones para laidalbdiedarina de maiz y tortillasi)(
establecer operaciones de compra de mai); lanzar campafias publicitarias y de promocion para desarrollar €
reconocimiento y el prestigio de nuestras marda};ekpandir la red de distribucién para la harina de maiz y productos d
tortilla; y (v) usar nuestra tecnologia para disefiar y construir nuasipa pnaquinaria para la elaboracién de tortiljjas
frituras de maiz para su uso en nuestras operaciones.

En septiembre de 1996 combinamos nuestras operaciones de harina delosaizstados Unidos de América con
las operaciones de harina de maiz de Archer-Daniels-Midland en aquel pais, formandwewa sociedad de
responsabilidad limitada denominada Azteca Milling, L.P., en la que Grumar@bop tiene una participacion accionaria
del 80%.Ver “Seccion 10: Informacion AdicionatContratos Materialé&s

Durante 2000, Gruma Corporation abrié su primera planta para la fabrickctontillas en Coventry, Inglaterra,
iniciando nuestra entrada al mercado europeo. Durante 2004, Gruma Corparatituyd dos adquisiciones pequefias en
Europa,unaplanta de tortilla en Holanda y el 51% de una planta de harina de maiz en Italiaoee un esfuerzo por
fortalecer nuestra presencia en esa region.

En el 2006, Gruma Corporation adquirié una compafiia de panes plaebsaste de Inglaterra que nos permitio
expandir nuestro portafolio de negocios con nuevos tipos de pan plextipgdmente naan y pitta. Adicionalmente, Gruma
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Corporation también adquirid la participacion restante de 49% en Nuova De Fragc€sgli, una comparia de harina de
maiz con base en ltalia, en donde anteriormente se mantuvo una participacion den5hézo de 2010, adquirimos el
100% de las acciones de Altera | y Altera Il, el productor egrits de maiz en Ucrania por U.S.$9 millor@seemos que
esta adquisicion en Europa del Este permitira a GRUMA continuar cotrategis de crecimiento en mercados emergentes.

Durante 2011, adquirimos dos plantas de tortilla en los Estados Unidosjultique Tortilla Company y Casa de
Oro Foods por US$ 9 millones y US$23 millones, respectivamente. En juli®@lde adquirimos Solntse México, el
productor lider de tortilla y frituras de maiz en Rusia por US$9 millonesn@rs que esta adquisicion consolida la presencia
de GRUMA en Rusia y mejora nuestra habilidad para brindarle servicio a los graiSasopa del Este al permitir acceso a

menores costos y a una localizacion mas cereaclientes importantes. En noviembre de 2011, adquirimos Semolina, | .

compafiia lider en produccion de grit$ ercado turco por US$17 millones. La adquisicion de Semolina represgydaain
importante para la estrategia de crecimiento de GRUMA en Europa del Este y el ®tadite. La prioridad de nuestra
divisién europea de molienda es consolidarse como lider de mercado emdendiemaiz y productos relacionados para las
industrias de snack, cerveceray de cereales para desayuno

Gruma Corporation

Gruma Corporation opera principalmente a través de su division Missiadis ,Haaual produce tortillas y productos
relacionados y Azteca Milling, L.P., una sociedad con responsabilidad limitt@aGamma Corporation (80%) y Archer-
Daniels-Midland (20%) que produce harina de m@ieemos que Gruma Corporation es uno de los lideres en la fabricacic
y distribucion de tortilla empacada y productos relacionados en los Edtbuibos de América y Europa, a través de su
divisién Misién Foods. También creemos que Gruma Corporation es uns pthictores lideres de harina de maiz en los
Estados Unidos de América a través de Azteca Milling, L.P.

Principales Productos. Mission Foods fabrica y distribuye tortillas de maiz y deetrigacadas y productos
relacionados (incluyendo frituras de maiz) bajo las marcas MISSYOBIUERRERG en los Estados Unidos de América,
asi cono mediante otras marcas regionales mas pequefias. Al continuar desarrollando MIS&IEN® en una marca con
presencia nacional para el mercado del consumidor general y GUERR&RGONa fuerte marca hispana enfocada al
consumidor hispano, Mission Foods espera incrementar la penetracion de memantocimiento de marca y rentabilidad.
Azteca Milling, L.P. fabrica y distribuye harina de maiz en los Estados Ud@8snérica bajo la marca MASEEA

Ventas y Comercializacion. Mission Foods atiende a los mercados al menimdétucional. En Estados Unidos, el
mercado al menudeo representa aproximadamente el 77% de nuestro negagendo supermercados, tiendas mayoristas
y pequefias tiendas independientes. El mercado institucional incluye grandes dedeséaurantes, distribuidores, escuelas,
hospitales y el ejército. En nuestro negocio en Europa, aproximadamente laemtasstta produccion de tortilla se asigna
a ventas al por menor, y la otra mitad al segmento institucional, indoyestaurantes de comida rapida y procesadores di
alimentos.

En el mercado de la tortillde Estados Unidos, la actual estrategia de mercadotecnia de Mission Foods
incrementar la penetracion de mercado al incrementar el reconocimiento dedast@gs de tortilla en general a los
consumidores, expandirse hacia nuevos mercados y enfocarsar@véxion de productos y en las necesidades de clientes
Mission Foods promociona sus productos principalmente a través de publicift@dharconjunta con supermercados, asi
como en radio y televisién, dirigidos a la poblacién hispana y no hispansamos que estos esfuerzos han contribuido a
incrementar el reconocimiento por parte de la gente. Mission Foods taestiéorientada al mercado institucional y trabaja
con restaurantes, instituciones y distribuidores para satisfacer sus necesidaithsaliesl y proveerlos con una linea
completa de productos. Mission Foods continuamente intenta identifieaosalientes y mercados para sus productos de
tortillas y productos relacionados en los Estados Unidos de América yteeaénteen Europa.

Azteca Milling distribuye aproximadamente 4% de su produccion de harina de maiz a las plantas de Missio
Foods en los Estados Unidos de América y Europa. Los clientes exterdageda Milling consisten principalmente en
otros productores de tortilla, productores de frituras de maiz, clientes mingridiistes mayoristas. Azteca Milling vende
harina de maiz en diferentes presentaciones que van desde paquetes de cuatro libras imestmsargaanel.

Anticipamos un crecimiento continuo en el mercado de los Estados UWladamérica para la harina de maiz, la

tortilla y los productos relacionados. Creemos que el creciente consumanmiia aestilo mexicana por no-hispanos
continuara incrementando la demanda de tortilla y de productos relacippadasilarmente tortillas de harina de trigas
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tortillas no son consumidas solamente como ingrediesidesomida mexicana, prueba de ello es que las tortillas sor
utilizadas en la elaboracién de wrapsnvueltos, lo que continuara incrementando la demaettatillas. El crecimiento en

el mercadoegadounidense de harina de maiz es atribuible a la conversion de produettoedla y frituras de maiz del
método tradicional de fabricacion al método de harina de maiz, al crecimientopdbldaion hispanaal consumo de
tortillas y frituras de maiz por parte del consumidor general (no hispanona mayor distribucion.

Competencia y Posicion de Mercado. Creemos que Mission Foods es une lideres en la fabricacién y
distribucion de tortillas empacadas y productos relacionados en los Estaidos e América y Europa. Creemos que el
mercado de la tortilla estd altamente fragmentado y tiene una naturaleza esencialrtipateed®mnal y extremadamente
competitiva. Los principales competidores de Mission Foods son cientos ddipequoductores de tortilla, que fabrican
dicho producto en forma local o regional y que tienden a sereplagpde un individuo o de una familia. Sin embargo, pocos
competidores tienen presencia en varias regiones de los Estados Unidos de Ammério& ddexican Foods y Reser’s Fine
Foods, entre otro®\demas, algunas empresas grandes tienen divisiones manufactureréiadguercompiten con Mission
Foods, por ejemplo, Tyson, Bimbo, Hormel Foods y General Mills. ihayores competidores de Mission Foods para
marcas de tortilla son Olé Mexican Foods, Bimbo y Hornmel Foods.

Nuestros competidores en el mercado de harina de maiz incluyen a Minsa y a lassdidsitiarina de maiz de
Cargill. En Estados Unidos de América, Azteca Milling compite con estos proglicterharina de maiz principalmente en
base a calidad superior, asistencia técnica, servicio al cliente y reconocimiento dé&Smarg@argo, creemos que existe un
gran potencial de crecimiento mediante la conversién al método de harina deerpafmluttores de tortilla y frituras de
maiz que todavia usan el método tradicioBaéemos que Azteca Milling es uno de los lideres en la produccién da darin
maiz en los Estados Unidos de América.

Pensamos que existe un gran potencial para el crecimiento de la, tertifssy otros panes planan todas las
areas geograficas en Europa y también a través de mudltiples canaleenmup,ejos canalede ventas al menudee
institucional La cocina mexicana esta ganando popularidad en mercados clave. Asitasriemdencias del consumidor
indican una creciente necesidad de productos para llevar que sean mas vesaatlables, nutritivos y sabrosos y que
también brinden opciones mas interesantes para acompafiar los alimentoeshueductos satisfacen estas necesidades,
sus caracteristicas permiten ggeanfacilmente personalizados a culturas locales. Mission Foods se encuentrapégadiy
para liderar y aprovechar esta situacion en los proximos afios.

Creemos que Mission Foods es uno de los productores lideres de tortillaraga Biendo los principales
competidoes Santa Maria y General Mills. Hay varios participantes recientes ocupando nichos d#oraetegproduccion
de tortilla en Europa Continental y el Reino Unido.

Operaciones e Inversiones. La capacidad de produccion a@udha Corporation se estima 26 millones de
toneladas al 31 de diciembre2i# 1, con un promedio de utilizacién de/g7&n2011. El tamafio promedio de nuestras plantas e
de aproximadamente3®2 metros cuadrados (alrededorl®®,000 pies cuadrados) al 31 de diciembr2@id.

Las inversiones para los Ultimos dos afios fuerds.8ei 77 millones, principalmente para la expansion y maidacion
de plantas ya existentes y para la construcciamdenueva planta de tortilla en el sur de Califgrgue iniciésu produccion en
2010 En marzo de 2010, adquirimos el 100% de las acciones de Altera | y IAlgr@roductor lider de grits de maiz en
Ucrania por U.S.$9 millones. Creemos que esta adquisicion en Eurofzstdepermitira a GRUMA continuar con su
estrategia de crecimiento en mercados emergentes y asegurando la ofertaatearairzegiarDurante 2011, adquirimos
dos plantas de tortilla en Estados Unidos, Albuquerque Tortilla Comparasy @& Orod Foods por U.S.$9 millones y
U.S.$23 millones, respectivamente. En julio de 2011, adquirimos Stlietdéeo, el productor lider de tortilla y frituras de
maiz en Rusia por U.S.$9 millones. Creemos que esta adquisicién consolidaselacia de GRUMA en Rusia y mejora
nuestra habilidad para servir a paises en Europa del Este al proporcaesar aanenores costos y una localizacién mas
cercana a grandes clientes. En noviembre de 2011, adquirimos %ereblmoductor lider de grits de maiz del mercado
turco por U.S.$17 millones. La adquisicién de Semolina representa un pastanteppara la estrategia de crecimiento de
GRUMA en Europa del Este y el Medio Oriente. La prioridad de nuestra diesi@pea de molienda es consolidarse como
lider en la molienda de maiz y productos relacionados para las industrias del smackrae de cereales para desayunos.

Las inversiones estimadas de Gruma Corporation @aio 2012 seran de aproximadamente U7S.$nillones

principalmente para incrementos en capacidad d&upc@n, mejoras en manufactura y tecnologia, @sbda construccion de
una nueva planta en Florida. Este presupuestosdesianes no incluye adquisiciones potemsial
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Mission Foods produce sus tortillas y otros praasicelacionados en 26 plantas alrededor del mibe@ste total, 22
plantas se encuentran localizadas a lo largo ded@xlos Unidos de América. Durante 2009, MissioodE cerré tres plantas
ubicadas en Las VegasrEWorth y El Paso. Mission Foods ha transferidpriaduccion a otras plantas para lograr ahorros de
horas extra. Mission Foods considerara retdbplantade Forth Worth si la demanda del mercado requieregacidad adicional.
Durante 2010, Mission Foods cerrd una planta awitiocalizada en Phoenix, Arizona. Fuera de Idades Unidos de América,
Mission Foods tiendosplantas ubicadas en Inglatewaa planta en Holanda y una planta en Rusia.

Mission Foods estd comprometido a ofrecer produtetda mejor calidad a sus clientes a través olediementacion los
estandares de seguridad de alimentos estableamiosl fAmerican Institute of Baking‘AIB™), y esquemas reconocidos de
certificacion como el Global Food Safety Initiatif&FSI’), British Retail Consortium“BRC”), asi como Safe Quality Food
(“SQP’). Adicionalmente nuestras plantas son evaluadasaregeihte por otras organizaciones de caracter exyeriientes.

Todas las plantas de Mission Foods a través defionuan recibido la calificacion de superior o eswtd por parte de las
auditoriasde AIB-GMP. La mayoria de las plantas de Mission Boed Estados Unidos de América han obtenido el mayo
reconocimiento otorgado por el AIB, la certificatidombinada AIB-GMP y AIB-HAACPUna de nuestras plantas recientemente
adquiridas se encuentra en proceso de implememt#nidas AIB-GMP este afio y cuatro plantas masnauman llevado a cabo el
proceso de certificacion AIB-HACCP.

En 2008 Mission Foods comenzé el proceso de cadifin BRC en cuatro plantas en Estados Unidoa. Z8drl, trece
plantas habian completado el proceso de certifinagidicionalmente, una de nuestras plantas teenertificacion SQF. Nuestras
plantas en Inglaterra y Holanda también son evakipdr organizaciones externas asi clamddB, International Foods Standards
y BRC. Nuestra planta en Rusia, la cual fue adtpuih julio de 2011, opera en cumplimiento coifelgess rusas de produccion de
alimentos y es auditada por varios clientes. Hatgggesta actualmente trabajando para recibartdicacion HACCP.

Azteca Milling produce harina de maiz en seis plantas localizadas en Amarillo, EdinBUainview, Texas;
Evansville, Indiana; Henderson, Kentucky; y Madera, California. Grunmpo€ation también produce harina de meiz
nuestras plantas en Ceggia, italCherkassy Ucrania y Samsun, Turquia. La mayoria de nuestras pistatasocalizadas
cerca de importantes zonas de cultivo de maiz. Debido a los procesos ypdeficaduccion de Azteca Milling, todas las 6
plantas ubicadas en los Estados Unidos de Améuieatan con el certificado 1SO 9002 asi como el AlBestras plantas de
harina de maiz en Italia y Ucrania cuentan coreftificacion BRC. Adicionalmente nuestro molino de maiz en ltaliaugbtla
certificacion internacional de seguridad en elaj@®OHSAS 18001, y nuestra planta de harina de sraiZurquia obtuvo la
certificacion International Featured Standardseestras.

Estacionalidad. Creemos que nuestros productos no tienen unanagidatbimportante, sin embargo parte de ellos
tienden a experimentam ligero incremento en el volumen de ventas durante el verano. tilaggrlas frituras de maiz se
venden durante todo el afio, con incrementos especificos durante el veramanetapcual aprovechamos algunos dias
festivos y eventos deportivos importantes para aumentar nuestra promgciblicidad. Las ventas de tortillas y frituras de
maiz disminuyen un poco a finales del afio cuando muchos mexicarezgessan a México durante los dias festivos. Las
ventas de harina de maiz fluctiian estacionalmente con mayor demanda en élicgsstte durante los dias festivos debido
a la elaboracién de recetas de comida mexicana, las cuales son muy populateesdiaraemporada del afio.

Materias Primas. El maiz es el principal insumo utilizado en la produceibiartha de maiz, el cual se compra a
agricultores locales. Azteca Milling compra maiz Unicamente de agricultores y almaesrdelgrano que estan de acuerdo
en suministrar variedades de maiz aprobado para consumo humano. Aztegapvlidiba y monitorea la compra de sus
materias primas de maiz no aprobado para consumo humano, ciertodetipacteria, metabag de hongos y quimicos.
Ademas, Azteca Milling aplica ciertos protocolos de pruebas a materias primagesnpara identificar organismos
genéticamente modificados y no aprobados para consumo humano.

En virtud de que los precios del maiz tienden a ser algo volétiles, Azteca Ivilliliza operaciones de cobertura
relacionadas para sus compras de maiz, incluyendo la compra de contrathsodede maiz. De esta manera, Azteca
Milling busca asegurar la disponibilidad dehaimaproximadamente doce meses antes de la cosecha correspondiente, asi
como cubrirse en contra de la volatilidad de los precios aproximadaneetmeses antes. Ellexas Panhandle” es la
fuente mas grande de maiz alimenticio. Azteca Milling también participa en contratosidistso de maiz de corto plazo
con un gran numero de proveedores de maiz. En los casos en guevkxdores fallan en sus entregas, Azteca Milling
puede participar en los mercados spot con relativa facilidad. Azteca Millingemé gdificultades en garantizar el abasto
suficiente y oportuno de maiz en el futuro.
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La harina de maiz para las operaciones en Estados Unidos de Mission Fooalstesse alasi en su totalidad por
Azteca Milling, y en menor medid@or GIMSA. La harina de maiz para las operaciones en Europa de Mission é®o0ds
abastecida por nuestro molino de maiz en ltalia.

La harina de trigo para la produccién de tortillas de trigo y de @pos de pan plano de trigo es adquirida de
terceros a precios prevaledies en el mercado al momento de la compra. Mission Foods esta convenaidoetiengrcado
de harina de trigoso suficientemente grande y competitivo para garantizar que la harina destiigé disponible a precios
competitivos para proveer sus necesidades. Los contratos para el surdailsénona de trigo se realizan por periodos de
corto tiempo.

Distribucion. Un importante elemento del crecimiento en ventas de Mission Fosid® lie expansion y mejora de
su red de distribucion para tortillas, incluyendo un sistema de distribuoiftada tiendas que distribuye la mayoria de sus
productos. Las tortillas y otros productos frescos son genertglreemiados diariamente a los clientes; especialmente el
ventas al menudeo y en regiones donde hay plantas. Donde no hay plartag,distribucion diaria y algunas veces las
tortillas se venden refrigeradas. A fin de estar a tono con las practicas dastaandeneralmente Mission Foods no tiene
contratos de venta por escrito con sus clientes. Sin embargo, en ciertasescaddission Foods celebra contratos de
mercadeo con las cadenas de autoservicios, en los cuales se acuerda la foumaesprgmocionaran sus productos.
Mission Foods ha desarrollado igualmente una red de distribuciéon para atendecaaarinstitucional en las costas este y
oeste y en algunas areas del oeste medio de los Estados Unidos de América.

La mayor parte de la harina de maiz producida por Azteca Milling en los E&taillos es vendida a productores
de tortilla y tortilla chips y es enviada directamente de la planta a la direccion defves. Los clientes minoristag d
Azteca Milling son atendidos principalmente a través de una cadena de distebu@lnque a algunos clientes grandes se
les entrega directamente desde la planta.

La mayor parte de la harina de maiz y grits de maiz producidos eraEBmoendidos a productores de cerveza,
snacks, frituras de maig taco shells y son entregados directamente de las plantas al cliente. También anmmiatr
clientes en diversas industrias como la de cereales para desayuno y pdientdraen Los clientes minoristas son atendidos
principalmente por una red de distribuidores, aunque a ciertos clientesstamonayores se les entrega su harina de maiz
directamente desde las plantas.

Operaciones en México
Panorama General

Nuestro negocio mas grande en México es la produccion y venta dederimgiz, misma que llevamos a cabo a
través de nuestra subsidiaria GIMSA. Por medio de nuestra asociacion conBaofes-Midland, hemos incursionado en
el mercado de molienda de trigo en México con Molinera de México. Nuestras disidiasias, fabrican y distribuyen
tortilas empacadas y otros productos relacionados en el norte de Méxian Heeabo investigacién y desarrollo
relacionado con equipo de produccion de harina de maiz y de tortillas, faayidpa para la produccion de tortillas y harina
de maiz y construyen nuestras instalaciones productivas para la fabricaciéon de hasiza de m

GIMSA— Operaciones de Harina de Maiz

Productos Principales. GIMSA produce, distribuye y vende harina de ma¥#xico, la cual se utiliza en la
preparacion de tortillas y otros productos relaciona@iglSA también produce harina de trigo y, en mucha menor medida
otros productos relacionados.

En 2011 tuvimos ventas netas de Ps.15,386 millones. Creemos que GIMB8W eg los productesde harina de
maiz méas grandes de México. GIMSA estima sjukarina de maiz se utiliza en un tercio de las tortillas de maiz consumids 3
en México. GIMSA vende harina de maiz en México principalmente bajo la marca M¥&SH@ harina MASECA® es
una harina de maiz preparada que se convierte en masa cuando se le afagéaagasa de maiz puede ser comprimida al
grueso requerido, cortada en la forma requerida y cocinada para prodilicis gpproductos alimenticios similares.

30



GIMSA produce mas deO5variedades de harina de maiz para la manufactura de diferentes productos alimentic »s
Dichas variedades se elaboran de acuerdo a las necesidades de nuestros diferentes tifies daleli@cuerdo al tipo de
tortillas que producen y a los mercados que sirven. GIMSA vende harinaid a productores de tortillas y frituras de maiz,
asi como al mercado al menudeo.

Ventas y ComercializaciéiGIMSA vende harina de maiz a granel principalmente a miles de pequedostpres
de tortillas, o tortillerias, los cuales compran sacos de 20 kilogramos ycprotbrtillas en sus instalaciones para vender al
mercado localEn menor medida, GIMSA también vende harina de maiz a gudaeltortillerias de los supermercadoa y
productores de friturag&\demas, GIMSA vende harina de maiz en paquetes de un kilogramo paral veetaideo.

La siguiente tabla establece los volumenes de ventas en paquete y a granehdiehadfz en México y de otros
productos para los periodos indicados.

Afio terminado el 31 de diciembre de

200 2010 2011
Toneladas % Toneladas % Toneladas %
Harina de Maiz
Granel......ooooeeeeeeen.n. 1,451 77 1,468 78 1,528 78
Paquete.......ccccccuveeenne 290 16 291 15 292 15
Otros productos............ 133 7 131 7 139 7
TO@l e 1874 100 1890 _ 100 1959 _ 100

Las ventas de harina de maiz en paquete son canalizadas a través de dos neictmodntros urbanos y areas
rurales. Las ventas a consumidores urbanos se hacen principalmente ipaenadienas de supermercados que utilizan sus
propios canales de distribucion para distribuir harina MASECA® o a través de distrdsual mayoreo que venden el
producto a pequefias tiendas de abarrotes en todo México. Las ventas aidwoasunarales son llevadas a cabo
principalmente por medio del programa de abasto social del gobierno a edvis¢rihuidora Conasupo, S.A. 0 DICONSA,
el cual consiste en una cadena de pequefas tiendas propiedad del gobistmimjera productos alimenticios basicos en
las zonas rurales.

En México, la industria de produccion de tortillas es altamente fragmentddgrada principalmente por
tortillerias, muchas de las cuales contintian utilizando, en nuestra opinién, eamedatie ineficiente método de masa de
maiz himeda (método tradicional) para la produccion de tortillas. Estimames m@aedo tradicional de masa himeda es
utilizado en aproximadamente la mitad de las tortillas producidas en México. Los pratud® tortilla que no utilizan
harina de maiz compran masa hiumeda de los productores de masa 0 comped@nysu propio maiz y hacen su propia
masa.

Creemos que la preparacion de las tortillas utilizando el método de la harina gmseaizarias ventajas sobre el
método tradicional. El método tradicional es una practica rudimentaria que requiereemagia, tiempo y mano de obra
debido a que implica cocer el maiz en agua con cal, moler el maiz cocido, weaay la masa, y finalmente obtener
tortillas de dicha masa. Somos los pioneros del método de harina de maiz parariolels el maiz crudo en nuestras
instalaciones hasta convertirlo en harina de maiz. Los productores de tortillasipidonss, una vez que obtienen la harina
de maiz, pueden simplemente afiadir agua para transformar la harina denmmaésa para producir tortillas. Nuestros
estudios internos demuestran que el método de harina de maiz consumeagoenadectricidad, combustible y mano de
obra. Estimamos que un kilogramo de maiz procesado por mheldinétodo de la harina de maiz genera mas tortillas er
promedio que la misma cantidad de maiz procesado utilizando el método madice harina de maiz es mas facil de
transportar y bajo mejores condiciones sanitarias que la masa humeda de mag& yndiefecha de caducidad de
aproximadamente tres meses, comparado con uno o dos dias parahdnmeda de maiz. El mercado de masa humeda de
maiz es limitado en virtud de la naturaleza perecedera del producto, restringgeneiotas de la mayoria de los productore
de masa humeda de maiz a sus &reas geograficas inmediatas. Adicionalmemiea ldehmaiz, al tener mayeida de
anaquel, facilita la produccién de tortillas por consumidores rurales, en dondéllegasrson relativamente escasas.

Creemos en los beneficios de nuestro método de harina de maizigntamdemos que tenemos oportunidades
importantes de crecimiento al promover la transicién a nuestro método.iha th@rmaiz es utilizada principalmente para
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producir tortillas de maiz, un elemento importantisimo en la dieta de ldsames. La industria de la tortilla es una de las
mas grandes de México ya que la tortilla constituye el componente individuainp@sainte de la industria alimenticia de
México. Sin embargo, todavia existe la renuencia a abandonar la practica tradieidi@ilapmente en las regiones del
centro y sur de México, ya que los productores de masa y/o productdoesildeque usan el método tradicional incurren en
menores gastos por trabajar en una economia informal. Adareass productores generalmente no se les requiere qu
cumplan con las regulaciones ambientales, lo cual también representa ahoredleqaEn la medida que las regulaciones
en México sean aplicadas, y que tanto nosotros como nuestros competitereeseen las mismas circunstancias,
esperamos vernos beneficiagus esto.

GIMSA ha incursionado en varios programas para promover la ventartha de maiz con las tortillerias y los
consumidores. GIMSA ofrece incentivos a consumidores potenciales como lasriastiihdependientes para que se
cambien del método tradicional al método de harina de maiz. Los incentivosepae@MSA incluyen nueva maquinaria
de manejo simple diseflada especificamente para usuarios con volUpsgnesios, financiamiento y capacitacion
personalizada. Por ejemplo, para asistir a productores de tortilla del método rieddicichacer la transicién a harina de
maiz, GIMSA vende mezcladoras disefiadas especialmente por Tecnomaiz, S.A., de T&shomaiz, una de nuestras
subsidiarias de investigacion y desarrollo. Para mayor informacion maodstro departamento de investigacion y desarrollo,
ver “Seccion 4-Misceldneos-INTASA — Operaciones de Tecnologia y Equipo”. GIMSA también apoya a sus clientes
tortilleros a mejorar sus ventas al dirigir promociones al consumidareparar lo atractivo de los productos e incrementar el
consumo, lo cual debera aumentar las ventas de harina de maiz y a fortadster reconocimiento de marca. Estos
esfuerzos para incrementar ventas y fortalecer nuestra marca mediante un rsgjimngmiento entre nuestros
consumidores incluyen anuncios de television y radio, asi como publicidadozamios y revistas.

Durante 2011, GIMSA continu6 enfatizando los valores nutricionales de susfa®én campafias publicitarias en
radio y televisién a nivel nacional. GIMSA también conéimeforzando la imagen de MASECA vy el reconocimiento de la
marca, asociandola con deportes, ejercicio y biengsemaltando los efectos positivos que genera una buena nutricién en 1
salud. Siguiendo esta estrategia, patrocinamos varios equipos profesionatégaodepacluyendo la Federacion Mexicana
de Futbol (FEMEXFUT)de la cual somos patrocinador oficial en todas sus categorias hasta el afio 2014.

GIMSA esta consciente del dinamismo del mercado mexicano. Para adaptaim@eaie y anticipar las nuevas
necesidades de nuestros clientes, la compafiia continué diversificando su fuemzeaslervequipos especializados. Esto
para satisfacea los diferentes tipos de clientes, enfocdndose principalmente en incremergpofabilidad de productos y
ganando participacion de mercado. GIMSA también sigue trabagrmidoconversion de clientes del proceso tradicioieal
elaboracién de tortillas a nuestro método de harina de praizipalmente en las regiones del centro y sur de México donde
el método tradicional es ampliamente utilizado

GIMSA también ha creado modelos de negocio especificos para sus clientesicate ehéjorar la viabilidad de
sus negocios, principalmente en la distribucion de tortillas a consumig@esa identificacion y reconocimiento del uso de
MASECA como un ingrediente basico en sus productos. Nuestra estrategia daldefammatos especificos de venta nos
ha permitido servia clientes que requieren entregas muy frecugntaslenes de bajo volumen, asi como tamhiélentes
de grandes volumenes y con necesidades de capital de trabajo.

Adicionalmente, 4 Compafiia toma las siguientes iniciativas en un esfuerzo por mejorar laciicperativa,
incrementar el consumo de harina de maiz y mejorar su exitoso ndedségocio para atraer nuevos clientes:

¢ iniciativas disefiadas para fortalecer las relaciones comerciales con nuestros clientes aceces]oofr
principalmente un servicio al cliente asi como un programa de ventas m@sapzasio, incluyendo el
desarrollo de amplios modelos de negocios;

e iniciativas disefiadas para aumentar la cobertura en regiones con bajo coesharna de maiz con
promociones especiales adaptadas especificamente para estos mercados

e soporte individualizado tomando en cuenta el tipo de maquinaria requeridadaouria de nuestros
clientes, por medio de financiamiento y capacitacion;
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e asistencia a nuestros clientes para el desarrollo de nuevos métodos que aumentabilidacerel
negocio por medio de una mayor penetracion de mercado y mayores ventas;

e desarrollo de promociones de mercadotecnia a la medida para aumentar el consigriosesegmentos
de mercado; y

e apoyo a nuestros clientes en el desarrollo de productos con mayores méogemds son los totopos de
maiz , taco shells y tortillas para enchilada, adaptando nuevas tendencias d®consu

Competencia y Posicion de Mercado. GIMSA enfrenta competencia en tres:mieetésos productores de harina
de maiz, de vendedores de masa hiumeda de maiz (nixtamal) y de muchas tagtidedesducen su propia masa en sus
instalaciones. Nuestras estimaciones indican que alrededor de la mitad de los m®digctortillas contintan utilizando el
método tradicional de la masa himeda de maiz o nixtamal.

El mayor desafio de GIMSA en incrementar su participacion de mercado, esiséesgls del método tradicional.

En el mercado de harina de maiz los principales competidores de GIMSA wpo Kinsa, S.A. de C.V., y algunos
productores regionales de harina de maiz. OPTIMASA, una subsidiaria de Cakikide, construydé una planta de harina
de maiz y comenzé a ofrecer harina de maiz en la region central de Méxiciotiéndose en nuevo competidor desde 2005
Competimos con otros productores de harina de maiz en base a calidad;iméeatm de marca, tecnologia, servicio al
cliente y cobertura nacional. Creemos que GIMSA tiene ciertas ventajas competitveesgjtan de nuestra tecnologia,
mayores economias de escala y gran cobertura geogréfica, las cuales puedensimpgatunidades para obtener materias
primas de manera mas efectiva y reducir costos de transportacion.

Operaciones e Inversiones. Actualmente GIMSA cuenta con 19 molinosida darmaiz distribuidos en todo
México, tipicamente cerca de regiones de cultivo de maiz y de gran consunmtllde ®MSA también cuenta con dos
plantas mas, una de harina de trigo y una que produce grits de niadzspsitipos de productos a base de maiz. Tres de la
plantas de GIMSA se encuentran temporalmente cerradas. La planta en Chalcochamastiad desde octubre de 1999.
GIMSA consideraria reabrir esta planta si el mercado llegara a presentar una emagodal del producto. Las otras dos
plantas (Monterrey y Celaya) han permanecido inactivas desde febref@6dE&0s activos estan siendo depreciados.

La capacidad de produccion anual para GIMSA se estim®@malones de toneladas métricas al 31 de diciembre
de 2011, con una utilizacion promedio@#6 en 2011. El tamafio promedio de las plantas al 31 de diciembre der2d#l e
aproximadamente 19,956 metros cuadrados (aproximadadid®es pies cuadrados).

En afios recientes, las inversiones de GIMSA fueron principalmente destimadawas tecnolédgicas y a mejoras
en nuestros procesos de produccion de harina de maiz. GIMSA invirti6 UrBi&8%s para estos propdsitos de 2010 a
2011. GIMSA actualmente estima que las inversiones totales d@@ieeran de aproximadamente U.S.$29 millones, las
cuales seran destinadas principalmenteejoras tecnolégicasexpansiones de capacidad de produccién.

De acuerdo al contrato entre GIMSA e Investigacion de Tecnologia Avanzada, S.A/.de IBITASA, una
empresa subsidiaria de GRUMA, INTASA proporciona asistencia técnica a cada lse sisidiarias operativas de
GIMSA, por lo que cada una le paga a INTASA una cuota equivalente al 8.5 dentas netas consolidadas de GIMSA.
Cada planta de harina de maiz de GIMSA usa tecnologia propia desarrollada perde®oes de tecnologia y equipo. Para
mayor informacion sobre nuestra propia tecnologia e iniciativas de disefto,Wéscelaneos-INTASA—Operaciones de
Tecnologia y Equipa

Estacionalidad. La demanda de harina de maiz varia ligeramente durante el aficrecaentos leves durante los
festejos decembrinos

Materias Primas. El maiz es la principal materia prima requerida para lzgddde harina de maiz y constituy6
el 57% del costo de ventas de GIMSA durante 2011. Adquirimos maiz prineigaelrde productores mexicanos y
almacenadores de granos, y de los mercados mundiales a precios intelemtiarmayoria de nuestras compras domeésticas
de maiz son realizadas mediante ASERGA programa gubernamental establecido y apoyado por la Secretaria « 2
Agricultura, Ganaderia, Desarrollo Rural, Pesca y Alimentacion, donde los cosgragadizan una vez que el maiz se planta
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con el fin de garantizar precio y entrega en la cosecha. Compafiia Nacima&leAhdora, S.A. de C.V., una subsidiaria
nuestra, celebra los contratos y compra el maiz, y también lo monitdesaj@na, maneja y transporta.

Creemos que las diversas ubicaciones geograficas de las plantas productorfsiSaee®IMéxico permiten a
GIMSA obtener ahorros en la transportacion y manejo de materia prima. fediniente, GIMSA se abastece de maiz
localmente para sus molinog,de esta manera puede mejorar la comunicacién con los productores locales eralcuant
tamafio y calidad de la cosecha de maiz y puede manejar mas facilmente elmemttedie control de calidad. En México,
GIMSA paga el maiz a la entrega a fin de fortalecer su habilidad de obtener eémapdcalidad bajo mejores términos.

Tradicionalmente, los precios del maiz nacional en México suelen seguirntendms de los mercados
internacionales. Durante la mayoria de los ejercicios, el precio al cual GIMSA comigrdepende del precio de maiz del
mercado internacional. Como resultado, algunas veces el precio del maiz eteigesihdiil. Adicionalmente, en el pasado,
el gobierno mexicano ha subsidiado el precio del maiz. Para obtener mamandor sobre el efecto del gobierno en los
precios de maiz, ver “Seccion 4: Informacion de la CompafiaDescripcién del Negocie-Marco Regulatoridy “Seccion 3:
Informacidon Clave-Factores de RiesgoeNuestras Operaciones de Negocio Podrian Verse Afectadas por Politic s
Gubernamentales en México”.

Ademas del maiz, hay otros materiales y recursos importantes utilizatlopr@aduccion de harina de maiz tales
como materiales de empaque, agcal, aditivos y energia. GIMSA considera que sus fuentes de suministro de est
materiales y recursos son adecuadas, aunque los precios de energia, atiitestgales de empaque son volatiles.

Distribucion. Los productos de GIMSA son distribuidos por medio de empresasptmdistas independientes
contratadas por GIMSA. Gran parte de las ventas al mayoreo son efectuadas libre delgud plantas, especialmente
aquéllas a los tortilleros. En relacion a otras ventas particularmente a las hecigerabgle México, a las grandes cadenas
de supermercadgsa productores de frituras, GIMSA cubre el flete.

Molinera de México— Operaciones de Harina de Trigo

Productos Principales. En 1996, como resultado de nuestra asociaciértieerrBaniels-Midland, incursionamos
en el mercado de molienda de trigo para producir harina de trigo en Malxaxtmuirir el 60% de la participacion accionaria
de Molinera de México que representaba las operaciones de harina de trigo de AndklsrNDidland en México. Ver
“Seccion 10: Informacién Adicional-Contratos Materialé&s El principal producto de Molinera es la harina de trigo, aunque
también vende salvado de trigo y otros subproductos. Nuestras martasirde son REPOSADA PODEROSA y
SELECTA”, entre otras.

Ventas y Comercializacion. E2011, aproximadamente el 86% de la produccion de harina de trigo de Madmer
vendio a granel y el 14% al menudeo. La mayor parte del volumen de veptasehes vendido a miles de panadeyias
tortillerias tradicionales, panaderias dentro de supermercados y, en mend, raefdildricantes de galletas y pasta. La
mayoria de las ventas al menudeo se hacen a grandes supermercadosistamayortodo México. A través de los
mayoristas, nuestros productos son distribuidos a pequefias tiendas atlesbarr

Nuestra estrategia de comercializacion depende del tipo de consumidor y raegigamelal, nuestra intencion es
ofrecer productos de acuerdo a las especificaciones de los clientes, ademastde¢émmico. Estamos tratando de aumentar
nuestra participacién de mercado en panaderias al ofrecer productos colidadecoasistente. En el segmento para abasto
al menudeo, nuestro objetivo son las pequefas tiendas de abarrotes a travésayeristas y supermercados, mediante
negociaciones centralizadas a nivel nacional. Nos estamos enfocando en mejer&iciel al cliente, en continuar
incrementando nuestra distribucion de productos a panaderias de supersngreaddesarrollar nuevos tipos de harinas
premezcladas para el segmento de panaderias en supermercados. Tambiémopremgega directa a supermercados,
panaderias de supermercados, mayoristas, clientes industriales y a atguatsips grandes. La mayoria de las pequefia:
panaderias y pequefias tiendas de abarrotes son atendidas por los mayoristas.

Competencia y Posicion de Mercado. Creemos que somos uno dedostpres de harina de trigo mas grandes de

México, esto en base a ventas y volumen de ventas. Molinera de México conmpite gran nimero de pequefios
productores de harina de trigo. Creemos que la industria de la harina destdgdtamente fragmentada y estimamos que
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hay alrededor de 90 participantes en ese mercado. Nuestros principales competidaites,sbrimex, Tablex, La Espiga,
Elizondo y Anahuac

Operaciones e Inversiones. Contamos con y operamos nueve plantamaleldarigo, incluyendo una en la cual
nuestra participacion accionaria es Unicamente de 40%. La capacidad anual de pradizai® Molinera de México se
estima en 837 mil toneladas métricas al 31 de diciembre de 2011, con urenitiizdcion promedio de 83% para2&il 1,
incluyendo volumen de produccién para terceros por lo que Moliaefzeruna comision. El tamafio promedio de nuestras
plantas, medidas en metros cuadradmsde aproximadamente 124 (aproximadament&29,590 pies cuadrados) al 31 de
diciembre de2011. Las inversionegn 2010y 2011 fueron U.S.$10 millones, principalmente para mejoras generales
mantenimientos. Las inversiones de Molinera de MéxicB0d48 se estiman en U.28 millones, las cuales seran destinadas
principalmentea expansiones en capacidad de produccién en varios molinos de trigisas generales de produccion y
tecnologia.

Estacionalidad. Las ventas de Molinera tienen cierta estacionalidad. Las ventassys&sddtaen el Gltimo y en el
primer trimestre de cada afio, durante el invierno, cuando creaemad qonsumo per capita de productos a base de trigo
especialmente pan y galletas, se ve incrementado debido en parte al climddedestividades durante estos trimestres.

Materias Primas. El trigo es la principal materia prima que se requierdaparaduccion de harina de trigo
constituyd el 71% del costo de ventas de Molinera en 2011. Molinera adquiexénaglamente el 63% de su trigo de
agricultores mexicanos y el 37% restante de los mercados internacionales. Malmeese trigo nacional de agricultores y
asociaciones de agricultores locales a través de ASERCA, un programa gub&ahastablecido y apoyado por la
Secretaria de Agricultura, Ganaderia, Desarrollo Rural, Pesca y Alimentacion, en el cuatavigiiviéxico compra a travées
de contractos celebrados una vez que el trigo es sembrado para garaptieeiogy la entrega en cada cosecha. El trigo
también se adquiere de productores extranjeros de los Estados Unidos de p@éneala mediante diferentes compafiias
comercializadoras. Las compras son realizadas en base a requerimientos de coctmpéaittencion de mantener niveles
bajos de inventarios.

En afios recientes, el precio del trigo nacional e internacional ha sidih talatolatilidad se debe a la oferta del
trigo, lo cual depende de varios factores, incluyendo el tamafio de la ¢dsechal a su vez depende en gran parte de
cuestiones climatolégicas.

Operaciones en Centroamérica
Panorama General

En 1972, entramos al mercado de Costa Rica. Desde entonces, nuestrésnegesachan expandido a Guatemala,
Honduras, El Salvadoy Nicaragua, asi como a Ecuador, que incluimos como parte de nuestrasia@Ees en
Centroamérica.

Gruma Centroamérica

Productos Principales. Gruma Centroamérica produce harina de maiz y, en gredo, tortillas y botanas.
También cultivamos corazones de palmito y procesamos y venderogsCreemos que somos uno de los productores ma
grandes de harina de maiz en la regién. Vendemos nuestra harina deajmdés marcas MASECA TORTIMASA®,
MASARICA® y MINSA®. En Costa Rica, vendemos tortillas empacadas bajo las marcas TOBAT RIMISION®. En
Costa Rica producimos frituras de maiz, papas fritas y productos esiajo la marca TOSTY RUMBA® y LA TICA®.

Los corazones de palmito se exportan a diversos paises europeos, asla®mBstados Unidos de Américanada, Chile
y México.

Ventas y Comercializacion. El 79% del volumen de ventas de Gruma Ceéticeasm2011, se derivé de las ventas
de harina de maiz.

Las ventas de harina de maiz a granel en Gruma Centroamérica estan orientagednmnie a pequefios
fabricantes de tortilla a través de venta directa y por medio de mayoristasideymercados representan la base de diente
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de harina de maiz en paquete. El volumen de veatgsanel representd aproximadamente5&% y en paquete
aproximadamente di3% del volumen de ventas de harina de maiz de Gruma Centroamérica @0tdnte

Competencia y Posicion de Mercado. Creemos que somos uno dedostpres de harina de maiz mas grandes de
Centroamérica, esto en base a ingresos y volumen de ventas. Creemosstquanegran potencial de crecimiento en
Centroamérica ya que la harina de nedmtilizada en aproximadamente 15% del total de la produccién de tortillas, i@ que
mayor parte de los tortilleros usan todavia el método tradicional. Adicionalmeseejos que somos uno de los mayores
productores de tortillagrituras y botanas en Costa Rica

Dentro de la industria de la harina de maiz, las marcas de nuestros principglesdovas son: Del ComaDofia
Blanca, Selecta, Bachoza e Instamasa. Sin embargo, uno de nuestipalps potenciales de crecimiento es el convertir a
los productores de tortilla que todavia usan el método tradicional a nuestro aétoatina de maiz.

Operaciones e Inversiones. Al 31 de diciembre@e riamos una capacidad instalada de produccion de 350,00(
toneladas para harina de maiz y otros productos, con un promedio deidnildacaproximadamente 68% duragtd 1.
Operamos una planta de harina de maiz en Costa Rica, una en Hondues Birfalvador y una en Guatemala, para un
total de cuatro plantas en la region. En Costa Rica, también tenemos uagplductora de tortilla empacada, otra planta
productora de friturag botanas, una mas procesadora de corazones de palmito y otra procesaatma. dEn Nicaragug
Honduras tenemos pequefas plantas de tortillas, en Guatemala tameampsquefia planta que produce snacks, y en
Ecuador tenemos una planta para procesar corazones de palmito. El tama@oligp de nuestras plantas, era de
aproximadamente 75,574 metros cuadrados (813,472 pies cuadia@ibsle diciembrede2011.

Durante2010y 2011, la mayor parte de nuestras inversiones fueron destinadas a mejorategeigeproduccion y
expansiones en capacidad de produccién en plantas de tortilla existentes. Elitotaigiones para los ultimdssafios fue
aproximadamente de U.S.@3millones y U.S.$7.1 millones, respectivamente. Las inversiones2pdfaserande U.S.$9
millones, las cuales seran utilizadas principalmente para mejoras generales de prgdacoidiogia.

Estacionalidad. Tipicamente, el volumen de ventas de harina de maiz eslorante el primer y cuarto trimestre
del afio debido a una mayor disponibilidad y menores precios de maiz.

Materia PrimaEl maiz es la materia prima mas importante que se necesita en nuestras @ rapoasentando
el 41% de nuestro costo de ventas durante 2011, y se obtiene principalmiempertiEciones provenientes de los Estados
Unidos de América y de agricultores locales. Ninguno de los paises ereltengmos plantas de harina de maiz restringen
los permisos de importaciéon del maiz otorgados por los Estados deidosérica. La fluctuacion y la volatilidad del precio
estan sujetas a condiciones nacionales, tales como los resultados anuales de las cosecti@miopes internacionales.

Gruma Venezuela
Panorama General

En 1993, entramos a la industria de harina de maiz en Venezuela pordeentia participacion en DEMASECA,
una compafiia de harina de maiz en dicho pais. En agosto de 1999 adii®3% de DAMCA International Corporation,
una sociedad constituida en el estado de Delaware, Estados Unidos de Amériaagumigmseia el 100% de MONACA, la
segunda mas grande productora de harina de maiz y de harina de tvignegnela en esa época, por aproximadamente
U.S.$94 millones. Archer-Daniels-Midland adquiri6 el 5% restante de MONACA.

En abril de 2006 entramos en una serie de transacciones para: (i) corappartigipacion adicional del 10% en
DEMASECA a un precio de U.S.$2.6 millones; (ii) comprar una participacddr2® en MONACA a Archer-Daniels-
Midland a un precio de U.S.$3.28 millones; y (iii) vender una participacdr8% en DEMASECA a Archer-Daniels-
Midland a un precio de U.S.$780,000.

Adicionalmente, en abril de 2006, suscribimos un contrato parawvemeé participacion en MONACA a Rotch
Energy Holdings, N.V. (“Rotch”), una entidad controlada por nuestro anterior socio indirecto en DEMASEC&dRic
Fernandez Barrueco. Como resultado, Rotch adquirid un 24.14%tagpparon en MONACA y posteriormente otorgo en
garantia su participacidn beneficio de una institucion financiera mexicana Agreedor de Rotch”) como garantia para
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un préstamo a una entidad control@adaRotch. En junio de 2010, Rotch incumplié sus obligaciones bajo dréhiito y su
participacion en MONACA fue vendida a un tercer inversionista, el cual detepiticipacion a través de una companiia
mexicana denominada RFB Holdings de México, S.A. de C.V., la cual no tiegenairelacién con nuestro anterior socio
indirecto en DEMASECA Ricardo Fernandez Barrueco.

Como resultado de las transacciones mencionadas anteriormente, actualmentedisfinesdel 72.86% de
MONACA, RFB Holdings de México, S.A de C.V. es duefio del 24.14%rghéx-Daniels-Midland del 3% restante.
Ademas, somos duefios del 57% de DEMASECA, RFB Holdings de MéxicdeSCA/. es duefio indirectamerte 40% y
Archer-Daniels-Midland del 3% restante. MONACA y DEMASECA son referidas de mawarjunta com “Gruma
Venezuela”.

El 12 de mayo de 2010, la Republica Bolivariana de Venezuela publico el deoratm 7,394 en la Gaceta Oficial
de Venezuela, en el cual anuncié la adquisicién forzosa de todos los bienes mueinlesbées de la subsidiaria de la
Compafiia en Venezuela, MONACA. La Republica ha manifestado a los repreesentlanlGRUMA que el Decreto de
Expropiacién es extensivo a nuestra subsidiaria Derivados DEMASEG#ansferencia formal del dominio de los bienes
sujetos al Decreto de Expropiée no ha tenido lugar a la fecha. . Ver “Seccion 3: Informacion Clave—Riesgos
Relacionados con VenezueldNuestras Subsidiarias en Venezuela se Encuentran en Proceso de Expropiacion” y "Seccién 8:
Informacion Financiera— Procedimientos Legales”.

DEMASECA y MONACA

Principales Productos. Gruma Venezuela produce y distribuye harina de maiamasharina de trigo, arroz,
avena y otros productos. Vendemos harina de maiz bajo las marcad JYADEMASA®. Vendemos harina de trigo bajo
las marcas ROBIN HOOD FLOR DE TRIGH y POLAR®, arroz bajo la marca MONICAy avena bajo la marca
LASSIE®.

Ventas y Comercializacion. Los venezolanos utilizan la harina de maiz pdteiprp consumir arepas, las cuales
son hechas en casa o en restaurantes para su consumo, en vealoiicadas por tiendas especializadas u otros grande:
fabricantes para hacer negaciendemos harina de maiz Unicamente en paquete en bolsas de 1 kilogiatribuéddres
independientes, supermercados, mayoristas y a programas del gobrerabasto social. También vendemos harina de trigo
distribuyéndola en bolsas de 45 kilogramos y de 1 kilogramo. lrdasva granel, representaron aproximadamert2ielde
nuestro volumen de ventas total 2011. El restant&8% de las ventas €2011 se realizé en el mercado al menudeo, que
incluye distribuidores independientes, supermercados y mayoristas.

Competencia y Posicion de Mercado. Con la adquisicion de MONACA en ib@8&mentamos significativamente
nuestra participacion en el mercado de harina de maiz y penetramoseznaglarde harina de trigo en Venezuela. Creemos
gue somos uno de los productores de harina de maiz y harina de trigantes de Venezuela.

En harina de maiz, nuestro principal competidor es Alimentos Polar y, en grador, Industria Venezolana
Maizera PROAREPA, Asoportuguesa y La Lucha. En el mercado de hariigogdeuestro principal competidor es Cargill.

Operaciones e Inversiones. Operamos cinco plantas de harina de maiz, cinsadpldratana de trigalosplantas
gue procesan arroz, una planta que produce pasta y dos plantasdueepravena y condimentos en Venezuela, con une
capacidad de produccion anual 823 mil toneladas al 31 de diciembre @811 y con un promedio de utilizacién de
aproximadamente del 68% dura@td 1. Dos plantas de arroz, representando 71 mil toneladas, se encuentran teemteralm
fuera de operacion. El tamafio promedio de nuestras plantas en metros cuagleadde aproximadamente 8,961
(aproximadamente 954 pies cuadrados) al 31 de diciembre20#1.

Las inversiones durante los ultimdes afios fueron de U.S.$10.3 millones. La mayor parte de estas inversion
fueron aplicadas a mejoras generales. El presupuesto de las inversiorgpasde U.S.$15 millones, las cuales estaran
enfocadas a mejoras en la produccién y tecnologia para incremeptadigtividad de las plantas y el cumplimiento de
regulaciones gubernamentales.

Estacionalidad. Las ventas varian de acuerdo a la temporada pues la desnammductos hechos a base a harina
se reduce durante los meses en que la mayoria de las escuelas estan cerracks@usy Ademas, las ventas son mayores
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en noviembre debido a que los clientes aumentan sus inventarios paraesatisfacremento en la demanda durante las
festividades de diciembre.

Materia Prima. El maiz y el trigo son nuestras principales matermagrEl maiz es comprado en Venezuela y
esta sujeto a la volatilidad del mercado de nya&zregulaciones gubernamentales relacionadas con precios, cantidades e
instalaciones para almacenamiento. Los precios del maiz son fijadosapagancia del gobiernol EO0% de nuestro trigo
es comprado de los Estados Unidos de América y Canada, con disponibiidiadiligdad del precio del trigo sujetos a las
condiciones de dichos mercados. No participamos en ningun tipo de congratiseduras para nuestros insumos ya que las
politicas cambiariay el riesgo en el pais de Venezuela limitan nuestra capacidad para transferiraloedmanjero para
fondear cualquier estrategia de cobertura.

Miscelaneos
INTASA - Operaciones de Tecnologia y Equipo

Desde la fundacién de la Compafiia hemos desarrollado nuestras propias mgedi®cnologia y equipo. Desde
1976 nuestras operaciones de tecnologia y equipo son llevadas a cabo memt@al través de INTASA, que tiene dos
subsidiarias: Tecnomaiz, S.A. de C.V. o Tecnomaiz y Constructora latégiropecuaria, S.A. de C.V. o CIASA. La
actividad principal de estas subsidiarias es proporcionar investigacion y desaqulfm y servicios de construccion a
nosotros mismos, ademas de proporcionar equipos pequefios a téxdeswdés de Tecnomaiz, también llevamos a cabo el
disefio, fabricacion y venta de maquinas para la produccion de tortillasrgsrite maiz. La maquinaria para la industria de
la tortilla incluye un rango de capacidades, con maquinas que produdénad800 tortillas de maiz por minuto hasta
mezcladores de masa. El equipo es vendido bajo las marcas TORTEC® y BATEEG®@xico. Ademas Tecnomaiz
fabrica sistemas de alto volumen y bajo consumo de energia para tortittaszd®rtillas de trigo, y sistemas de totopos de
tortilla que pueden producir hasta 1,200 tortillas de maiz por miQ@tortillas de trigo por minuto y 3,000 libras de
totopos por hora.

Nosotros llevamos a cabo nuestra propia investigacién y desarrollo de técrmdog la molienda de maiz y
produccion de tortilla, asi como la ingenieria, disefio de planta y constrseciéaliza través de INTASA y CIASA. Estas
compafiias administran y supervisan el disefio y la construccion de nuksttas puevas y ademas proporcionan servicios
de consultoria y entrenamiento para empleados de nuestras plantas de haring die toafilas. Fabricamos maquinada
tortillas de maiz para su venta a fabricantes de tortilla y para uso en tortilleriiess ddetas tiendas (supermercados), asi
como magquinaria productora de tortillas de maiz y de trigo de alta capacidashcaersnistradas Unicamente a nosotros
mismos

Inversién en GFNorte

Al 31 de diciembre de 2010, teniamos aproximadamente 8.8% de lascaad@®@BFNorte, una tenedora mexicana
de servicios financieros y tenedora de Banco Mercantil del Norte, S.A.@t8ann banco mexicand esa misma fecha,
nuestra inversion en GFNorte representd P86knillones. Los resultados de operacion de GFNorte eran considerados ' n
nuestros estados financieros consolidados mediante el método de particPac@dd ejercicio terminadd 31 de diciembre
de 2010, recibimos Ps.91 millones en dividerdiosuestra inversion en GFNorte.

El 15 de febrero de 2011, llegamos a la conclusion de la venta ¢848,4B6 acciones del capital social de
GFNorte a un precio de Ps.52 por accién comun (la "Venta de GFNorte") disgat a ingresos en efectivo de
Ps.9,232,417,792 antes de comisiones y gastos. Como resultadoetitalaler las acciones de GFNorte, ya no poseemos
acciones del capital social de GFNorte.

MARCO REGULATORIO
Regulacion Mexicana
Programa de Comercializacion de Maiz
Con el fin de apoyar la comercializacion del maiz para productores mexicanos de Bedrefaria de Agricultura,

Ganaderia, Desarrollo Rural, Pesca y Alimentacion, (“SAGARPA”), a través del programa de Apoyos y Servicios a la
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Comercializacion Agropecuaria (“ASERCA”), una agencia gubernamental fundada en 1991, implement6 un programa
disefiado para promover ventas de maiz en México. Este programa insleiglentes objetivos:

e Garantizar la comercializacion de la cosecha, dandole certidumbre al agricultor de la serpaodieicto y garantia
de abasto para el comprador.

e Establecer un precio minimo para el agricultor, y un precio maxineoghaomprador, que se determinan sobre la
base de los precios del mercado internacional, ademas de una férmula base esprectiéctapegion.

e Para este programa, ASERCA cuenta con un esquema de coberturas de pragiostpger tanto al agricultor
como al comprador de las variaciones de los mercados internacionales.

En la medida que éste u otros programas similares sean canceladayop@rab mexicano, pudiéramos vernos en
la necesidad de incurrir costos adicionales para la compra de maiz y, por lo udigm per que necesitemos subir los
precios de nuestros productos para reflejar dichos costos adicionales.

Programa de Apoyo a la Industria de la Harina de Maiz

Desde finales de 2006, el precio internacional del maiz fijado por la Bolsaag&lChicago Board of Trade) y
el precio promedio del maiz en México, sufrieron fuertes incrementos debigimezosos factores incluyendo el uso del
maiz para la produccion de etanol, un sustituto para la gasolina, asi como pdmécéeibn de otros bio-combustibles.
Consecuentemente, el precio de la harina de maiz y las tortillas de maiz, alivdsitos en México, se incrementd como
resultado de dicha alza nacional e internacional en los precios del maiz. Aditabiéizar el precio de la tortilla y garantizar
el abasto de maiz, harina de maiz y tortillas a precios accesibles para las famiianasegl gobierno mexicano promovié
dos acuerdos entre los participantes de la cadena de produccién maiz-harinatdeittaaizl segundo y dltimo acuerdo
estuvo en vigor hasta el 31 de diciembre de 2007. Sin embargo, las pasimsededd continuaron operando voluntariamente
bajo sus mismos términos hasta octubre de 2008.

En virtud de la conclusién de los acuerdos mencionados anteriorrlegtdierno mexicano, creé el Programa de
Apoyo a la Industria de la Harina de Maiz (“PROHARINA”) en octubre de 2008. Dicho programa tenia entre sus objetivos,
atenuar el impacto al consumidor final del incremento de los precios interalas del maiz, mediante un mecanismo para
el otorgamiento de apoyos al consumidor final, canalizado a través de #rimmdabricante de harina de maiz. Los
productores de harina de maiz tenian derecho a recibir un subsidio cadbcabrvender la harina de maiz por debajo del
precio maximo fijado por el gobierno mexicano. Comenzando en jign&909, el precio maximo por kilo de harina de maiz
establecido para recibir un subsidio del gobierno era de Ps.5.875. Eltotahtte los fondos otorgados a la Compafiia por e
gobierno mexicano dentro de este programa en 2009 fue de Psrill}é68s. Sin embargo, el gobierno mexicano cancel6 el
PROHARINA en diciembre 2009.

Como resultado de la cancelacion de este programa por el gobierno mexichcierehre de 2009, tuvimos que
aumentar los precios de nuestros productos con el fin de reflejacestos adicionales. Ademas, no podemos asegurarle:
gue mantendremos nuestra elegibilidad para otros programas similar@s1ARRIA, ni podemos asegurar que el gobierno
mexicano no establecera controles de precios u otras medidas que pudierardafewaera adversa nuestra condicion
financiera y nuestros resultados de operacion.

Regulaciéon Ambiental

Nuestras operaciones mexicanas estan sujetas a leyes y reglamentos mexicandsdanalyedstatal y municipal
relacionados con la proteccién del ambiente. Las leyes ambientales principdkesep General de Equilibrio Ecolégico y
Proteccién al Amleinte (“LEGEEPA”) cuya observancia es competencia de la Secretaria del Medio Ambiente y Recursos
Naturales (“SEMARNAT’) y la Ley Federal de Derechos (“Ley de Derechos”). Bajo la LEGEEPA, cada una de nuestras
plantas productoras de harina de maiz, harina de trigo y tortillas empaquetpdae robtener una licencia de operacion de
las autoridades estatales de ecologia al comienzo de operaciones, y después presentar pégiddicaeréficado de
operacion a fin de conservar su licencia de operacion. Adicionalmenteylae Derechos establece que las plantas
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productoras mexicanas paguen una cuota por consumo de agua yaddecaggas residuales al drenaje, cuando la calidac
de dicha agua exceda los limites establecidos por la ley. Se han promulgad®lagjtazadas con substancias peligrosas en
agua, aire y contaminacion de ruido. En particular, las leyes y reglanm@mtmentales mexicanos establecen que las
sociedades mexicanas deben presentar informes de manera periddica en relamidisionas al aire y al agaie residuos
peligrosos. Asimismo, establecen estandares para la descarga de aguas re3idodlEn debemos cumplir con
reglamentos de zonificacion, asi como reglamentos relacionados con leceallidiones de trabajo y asuntos comerciales.
SEMARNAT vy la Procuraduria Federal de Proteccion al Ambiente pueden insfaoc@dimientos administrativos y
penales en contra de sociedades que violen las leyes ambientales, asi como cerrar esti@slegimieo cumplan con las
mismas.

Creemos que actualmente cumplimos con todos los aspectos relevantesrdatavidad ambiental mexicana. El
nivel de regulacién ambiental y su ejecucion en México se ha incrementaflosrecientes. Esperamos que esta tendenci:
continle y que se acelere por acuerdos internacionales entre México y las Ebiatbs de América. A medida que nueva
legislacién ambiental sea promulgada en México, podriamos estar obligados ia émcinversiones adicionales a fin de
cumplir con las mismas. La administracion no tiene conocimiento de ningln ceeglaimentario pendiente que pudiera
requerir inversiones adicionales en cantidades substanciales.

Regulacion en Materia de Competencia Econdmica

La Ley Federal de Competencia Econdémica (la “LFCE”) y el Reglamento de la Ley Federal de Competencia
Econdmica (el “RLFCE”), regulan los monopolios y practicas monopolicas y requiere aprobacion del gobierno mexicano
para ciertas fusiones y adquisiciones. La LFCE le concede al gobierno la auteridathlilecer control de precios para
productos y servicios de interés nacional mediante decreto Presidencial y establecié siten Ceueral de Competencia
(“CFC”) para aplicar la ley. Fusiones y adquisiciones y otras transacciones que pudieran restringir el comercio o que pudierz 1
resultar en practicas monopdlicas o anticompetitivas o concentraciones, deben seaamobedCFC. La LFCE pudiera
potencialmente limitar nuestras combinaciones de negocios, fusiones, adggssicioudiera sujetarnos a mayor escrutinio
en el futuro en virtud de nuestra presencia en el mercado, y no creeen@stgulegislacion pudiera tener un efecto
substancialmente adverso en nuestras operaciones de negocio.

Regulacién Federal y Estatal de los Estados Unidos de América

Gruma Corporation esta regulada por diversos organismos federaltdegstdocalesincluyendo el “Food and
Drug Administratioft, “Department of Labor”, “Occupational Safety and Health Administratipri‘Federal Trade
Commission", “Department of Transportation”, “Environmental Protection Agengyy “Department of Agriculture".
Creemos que estamos cumpliendo con los aspectos mas importantes destadgserimientos ambientales y otros de
indole legal. Nuestras instalaciones para la fabricacion y distribucién de alirmentabjeto de inspeccién periédica por
varios organismos publicos federales, estatales y locales, y el equipo utilizado émstdtasones en todo caso debe estar
aprobado por el gobierno con anterioridad a su operacion.

Regulacién Europea

Estamos sujetos a la regulacién de cada pais en los cuales operamaspan Geemos que estamos cumpliendo
con todos los requerimientos legales aplicables en todos los aspectos materiales.

Regulacién en Centroamérica y Venezuela

GRUMA Centroamérica y Gruma Venezuela estan sujetas a regulaciones en cada paiperaqu8amos de la
opinién de que Gruma Centroamérica y Gruma Venezuela cumplen con tedeguerimientos legales aplicables en todo
aspecto relevanteVer “Seccion 3: Informacion ClaveFactores de RiesgoRiesgos Relacionados con Venezuela
Venezuela Presenta una Fuerte Incertidumbre Econdmica y Riesgo PglftBeccién 3: Informacion ClaveFactores de
Riesge—Riesgos Relacionados con VenezueMuestras Subsidiarias en Venezuela se Encuentran en Proceso e
Expropiacion.

Regulacién en Asia y Oceania
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Estamos sujetos a regulaciones en cada pais en el que operamos erD8sania. Somos de la opinién que
estamos actualmente cumpliendo con todos los requerimientos legales aplictddesaspecto relevante

Seccion 4A. Comentarios de la Administracion sin Resolver
No Aplica.
Seccion 5. Revision de Resultados y Perspectivas

DISCUSION Y ANALISIS DE LA ADMINISTRACION SOBRE LOS RESULTADOS Y LA SITUACION
FINANCIERA

Usted debe de leer la siguiente discusion en conjunto con nuestros estaaiarfisaconsolidados auditados y las
notas incluidos en este documento. Nuestros estados financieros consatidditados han sido preparados conforme a lo
establecido en las NIIF emitidas por el International Accounting StanBaedsl. Dichos estados financieros consolidados
anuales son los primeros preparados de acuerdo a NIIF. Hastiuyendo nuestros estados financieros para el afio
terminado al 31 de diciembre de 2010, preparamos nuestros estadogfios consolidados de acuerdo a las Normas de
Informacién Financiera Mexicana. Ver la Nota @8nuestros estados financieros consolidados auditados para ufsandli
de la valuacion, presentacion y revelacion de la adopcion de NIIF gamtdiacién entre NIF Mexicanas y NIIF al 1 de
enero y 31 de diciembre de 2010 y para el afio terminado & 8itidmbre de 2010. Siguienda adopcién de las NIIF, la
Compaifiia ya no requiere conciliar sus estados financieros prepdeagogerdo a NIIF a U.S. GAAP.

Conforme con la dispensa transitoria concedida por la SEC amdretzon la aplicacion por primera vez de las
NIIF en estados financieros, no se ha incluido en este informe arrahation financiera no auditada preparada bajo
NIIF para el afio terminado al 31 de diciembre de 2009. Conseceeméeminguna discusion se incluye para el afio 2009.
Para mas informacion sobre nuestros estados financieros en general, ver “Presentacion de Informacion Financiera” y
“Seccion5: Revision Financiera y Prospectos de Operaciones—Liquidez y Recursos de CapitaDeuda”.

Panorama General de |la Presentaciéon Contable

Iniciamos la presentacién de nuestra informacién financiera bajo NIIF pafi@ érminado el 31 de diciembre de
2011, teniendo el 1 de enero de 2011 como fecha de adopcién a NIIFdeatnero de 2010 como fecha de transiciéon a
NIIF. Las NIIF incluyen ciertas excepciones obligatorias, asi como excepciones opcianafaad, en relacion con la
adopcidn inicial de NIIF, las cuales no requieren la aplicacion retrospectiva de NIIF.

Hemos aplicado las siguientes excepciones obligatorias establecidas en la NIIF 1:

a) Contabilidad de coberturasas NIIF requieren que a la fecha de transicién las operaciones de cobertL a
contratadas cumplan los criterios de la contabilidad de coberturas establecidos en $§ NiStBmentos Financieros:
Reconocimiento y medicion”. La contabilidad de coberturas s6lo puede aplicarse de forma prospectiva desde la fecha de
transicion y no es permitido crear retrospectivamente la documentaciéopmpréesuna relacion de cobertura. Todas las
operaciones de cobertura contratadas por la Compafiia cumplieron con los ciitdaia®ntabilidad de coberturas a partir
del 1 de enero 2010 y, en consecuencia, se reflejan como cobertlvasestados de posicién financiera de la Compafia
bajo NIIF.

b) EstimacionesLas estimaciones bajo NIIF al 1 de enero de 2010 son consistentes con lasi@stisna la fecha
gue se hayan realizado de conformidad con las NIF mexicanas.

En adicién, hemoagicado en forma prospectiva las siguientes excepciones obligatorias a partitedehéro de

2010: des-reconocimiento (baja) de los activos financieros y pasnasgitros y participacién no controladora, sin tener
impacto significativo, ya que los requisitos bajo norma mexicanasarélares.
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A continuacién se describen las excepciones opcionales que consideramos, cenpentaim la discusion del
impacto que dicho tratamiento sefialado por NIIF hubiera tenido en castdeeansido aplicado dicha excepcion. Ver Nota
28 de nuestros estados financieros consolidados auditados.

a) Combinacion de negocios. La NIIF 1 permite la opcion de aplicar la NIIF 3, “Combinaciones de Negocios”, en
forma prospectiva desde la fecha de transicion o a partir de una fecha espstgfioa a la fecha de transicion. Esta opcion
otorga una dispensa a la aplicacion retrospectiva total la cual requiere aplicar laaNdda3 las combinaciones de negocios
antes de la fecha de transicion. Hemos elegido aplicar la NIIF 3 en fornpegires a las combinaciones de negocios que
ocurran después de la fecha de transicion. De no haber ejercido esta excepcidieraeaplidado la NIIF 3 a todas las
adquisiciones anteriores a la fecha de transicion. NIIF difiere de las NIF Mexicatiaglgranente en el reconocimiento y
valuacién de obligaciones a empleados, propiedad, planta y equipcsypativos. Como resultado, la asignacién de los
valores netos hubiera sido diferentes bajo NIIF.

b) Conversién de entidades extranjeras. La NIIF 1 permite que el saldaladarde ganancias y pérdidas en la
conversién de entidades extranjeras sean llevadas a cero en la fecha de trarstiprogérciona una dispensa en la
determinacion de las diferencias por conversién de acuerdo A®KClal, “Efectos de las Variaciones en las Tasas de
Cambio de la Moneda Extranjera”, desde la fecha en que la subsidiaria o asociada fue creada o adquirida. Hemos elegido
llevar a cero el saldo acumulado de ganancias y pérdidas en la conversthtidhdes extranjeras y aplicarlo contra
utilidades retenidas en la fecha de transicién. De no haber aplicado esta excepguibiera requerido reclasificar el efecto
de transicién Unicamente para las subsidiarias en paises con economias hiperinflacionadaglefim®por las NIIF.

c¢) Costo atribuido. Hemos elegido utilizar como costo atribuido en la fednangécion el costo modificado de las
propiedades, planta y equipo bajo NIF Mexicanas al 31 de diciembre de 2008b&eadoptado la metodologia del costo
histérico bajo NIIF, el costo de la propiedad, planta y equipo se hubienaooib® a su costo histérico y se hubiera
requerido dar reversa a los ajustes por inflacién. De haber adoptado la nigtodelovalor razonable, el costo de la
propiedad, planta y equipo se hubiera determinado mediante avallos ea ldefé@nsicion y en periodos siguientes.

La Nota 27 de nuestros estados financieros consolidados auditados sefala lsprarwtciamientos contables
bajo NIIF que estaran vigentes en el 2012 y en fechas posteNoresperamos que estas nuevas normas tengan un impac )
significativo en la presentacion de nuestros estados financieros.

Efectos de la Inflacion

Para determinar la existencia de hiperinflacién, hemos evaluado las caractediséilitasivas del ambiente
econdmico de cada pais, asi como las caracteristicas cuantitativas establecidas por laslUyBRddnuna inflacion
acumulada igual o superior al 100% en los dltimos 3 afios. De acu@mrdeste andlisis, México no es considerado como
hiperinflacionario, con tasas anuales de inflacién del 3.6% en 2009, 4.20d @1y 3.8% en 2011. Por otro lado, Venezuela
si fue designado como economia hiperinflacionaria, con tasas anuales de inflacisril@elef 2009, 27.2% en 2010 y
27.6% en 2011.

Efectos de la Devaluacion

En virtud de que una parte importante de nuestrassvaatas se generan en dolares de EEUA, las fluctuaciones en |
tipo de cambio del peso al délar pueden tener un efectiiGigivo en nuestros resultados de operacion repora@esos
Cuando el peso se devalla frente al délar, las ventas net@mess de Gruma Corporation representan un porcenégjer de
nuestras ventas netas en términos de pesos que cugredo ale aprecia frente al dolar. Y cuando el pespreeia frente al
dolar, las ventas netas de Gruma Corporation en détkreEstados Unidos de América representan una mendbrpdec
nuestras ventas netas en términos de pesos que cuando s pesalla frente al délar. Para obtener una descripeidipal
de cambio peso/ddlar de BB, ver “Seccion 3: Informacion Clave—Informacion Sobrel Tipo de Gmbio”.

El 8 de enero de 2010 el Gobierno de Venezuela anunciddiudeion de su moneda y establecié un tipo de cambio
dual. De conformidad con el Convenio Cambiario No. 14 el tipo de cambio oficial del bolivar venezolano (“Bs”) ha sido
devaluado de Bs. 2.15 a Bs. 4.30 por US$1 paraidoed y servicios no esenciale8g.2.60 por US$1 para los bienes de
primera necesidad. El 30 de diciembre de 2@L@obierno venezolano modificd el Convenio Cambiario N,°el cual
estableciain tipo de cambio Unicde4.30bolivarespor délar de los EBA, efectivo el 1 de enero de 2011.
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Ademas de lo anterior, nuestra utilidad neta puede verse afectada por cambi@stesss ganancias o pérdidas
cambiarias, que a su vez pueden verse impactadas por variaciones impentahtgso de cambio peso/ddlar. Durante 2010
y 2011, registramos una ganancia cambiaria neRsdet4 millones y Ps. 41 millones, respectivamente.

Consolidacién de MONACA

Bajo NIIF, consolidamos todas las subsidiarias en las cuales la Compafiia posea tlidéetetamente, la mayoria
de las acciones en circulacion, o tiene el control o es el primer beneficiario de susyriesgeficios.

A la fecha, no ha ocurrido una transferencia formal de los activos deA@ANEN consecuencia, a la fecha,
nuestra subsidiaria Valores Mundiales, S.L. tiene propiedad legal plena sode¥dohos, intereses, acciones y activos de
MONACA y también tiene control completo sobre todo tipo de decisiones opsratilirectivas en MONACA. Basado en
lo anterior, hemos consolidado el estado de situacion financiera y el estadalthalos de MONACA al 31 de diciembre de
2011

En espera de la resolucién de este asunto, basado en los reportes preliminares dengvadiodicio de deterioro
del valor de la inversion neta de GRUMA en MONACA y DEMASECA ha sido ifittado. Sin embargo, no podemos
estimar el valor de algun cargo futuro por deterioro, si existe, o laniledéeién de si MONACA y DEMASECA necesitara
registrarse como una operacion discontinuada. Como resultado, el imptctn los resultados financieros consolidados de
la Compafiia no puede ser estimado en forma razonable. Ver Notas 5-deyn2®&stros estados financieros consolidados
auditados.

Asuntos Monetarios en Venezuela

Histéricamente, hemos tenido la posibilidad de convertir bolivares a délares aosedtdipo de Cambio Oficial
para liquidar cuentas por pagar denominadas en dolares derivadas de las imporamiendss de regalias y pago de
dividendos de nuestro negocio en Venezuela. Esperamos continuar cosibiidpd de convertir bolivares a dolares
americanos para estos propésifeq. lo tanto, al 31 de diciembre de2 nuestras subsidiarias en Venezuela registraron
bolivares sus transacciones denominadas en dolares y sus activos y ipasietzgios denominados en délares, usando el
Tipo de Cambio Oficial, el cual puede no reftdp realidad econémica. Ver “Seccion 3. Informacion Clave — Factores de
Riesgo— Riesgos Relacionados con VenezuelaVenezuela Presenta una Fuerte Incertidumbre Econdmica y Riesgc 3
Politicos’. Adicionalmente, los estados financieros denominados en bolivares de dadiasials en Venezuela fueron
convertidos a pesos mexicanos usando el tipo de cdfirbpublicado por el Banco de México a la fecha de los estados
financieros.

Politicas Criticas de Contabilidad

La Seccion de Discusion y Andlisis de la Administracion sobre los ResuljaldoSituacion Financiera analiza
nuestros estados financieros consolidados, los cuales fueron elaligasingerdo con las NIIF emitidas por el IASB. La
preparacion de los estados financieros obliga a la administracién a haceriestmgcsupuestos que afectan el monto
reportado de activos y pasivos, la revelacion de activos y pasivos catgmgda fecha de los estados financieros, asi comc
el monto reportado de ingresos y gastos durante el periodo que i$a.repo

Hemos identificado los principios de contabilidad mas significativos que inaoluor mayor grado de criterio y
complejidad y que la administracion considera que son importantes para amemgndimiento de nuestra posicion
financiera y de los resultados de operacion. Dichas politicas se describen acantinu

Otras politicas de contabilidad que también son utilizadas en la preparacion de nuestoss fiestacieros
consolidados se detallan en las notas a nuestros estados financieros consolidadins émchste Reporte Anual.

Propiedad, Planta y Equipo
Nosotros depreciamos nuestra propiedad, planta y equipo considenanddas Gtiles estimadas. Las vidas Utiles

se basan en estimaciones de la Administracion con respecto al periodo enagtigdesontinuardn en servicio y generaran
ingresos. Las estimaciones se basan en avallos independientes y en lacemlri@niestro personal técniddosotros

43



revisamos las vidas Utiles y los valores residuales de los activos cada afio patiaatetegstos requieren ser cambiados,
ajustados, cuando resulte apropiado. Hasta el punto en que dichas estimacionesosestas, nuestro gasto por
depreciacion del periodo o el valor en libros de nuestros activos mmirémpactados.

Bajo NIIF, requerimos evaluar por deterioro los activos de larga duraei@ndo eventos o cambios en
circunstancias pudieran indicar que el valor en libros de nuestra propikhd ypequipo no sera recuperado.

Cuando el valor en libros excede el valor de recuperacion, la diferenciaseceecomo una pérdida por deterioro
El valor de recuperacion es el mayor de (1) el valor razonable del actangaeluracion (grupo de activo) menos los c®sto
para vender, representado por el monto a obtener de la venta del activo derkegm (grupo de activo) en una transaecio
ordenada entre partes conocedoras y dispuestas, menos los costososaidtisp (2) el valor en uso del activo de larga
duracion (grupo de activo), representado por los flujos de efectiwm$udescontados a valor presente utilizando la tasa qu
refleje la determinacién actual del valor del dinero a través del tiemporig$g®s especificos al activo de larga duracion
(grupo de activo) para los cuales las estimaciones de flujo de efectivo smbajustadas.

Las estimaciones de los flujos de efectivo toman en cuenta las expectiivas condiciones macroeconémicas
futuras, asi como los planes estratégicos internos. Por lo tanto, en ftiemente a los flujos estimados de efectivo se
presenta un cierto nivel de incertidumbre, el cual ha sido considerado en walesic&®n; no obstante, los resultados futuros
pueden diferir.

Principalmente como resultado de un plan de racionalizacién, ciertas plantapgs et estan actualmente en
operacion. Hemos registrado pérdidas por deterioro relacionadas con ciertos aotiutilizados y pérdidas adicionales
pueden potencialmente ocurrir en el futuro si nuestras estimaaiongsn precisas y/o las condiciones macroeconémicas
futuras difieren significativamente de aquéllas consideradas en nuestro andlisis.

Crédito Mercantil y Otros Activos Intangibles

Los activos intangibles de vida definida son amortizados por metlimétodo de linea recta en base a sus vidas
Utiles estimadas. La Administracion ejerce su juicio en la determinacion de s (tiks de otros activos intangibles
incluyendo patentes y marcas, cartera de clientes y software para uso ingonllIB, el crédito mercantil y los activos
intangibles de vida indefinida no son amortizados, pero se encusufetos a pruebas por deterioro ya sea en forma anual |
antes en caso de que swajgun evento.

Un componente clave de la prueba por deterioro es la identificacion de la ueidaddpra de efectivo, asi como la
asignacion del crédito mercantil a dicha unidad generadora de efectivo. Laacistes del valor razonable son
determinadas, principalmente, utilizando flujos descontados de efectivdlujass de efectivos son descontados a valor
presente y se reconoce una pérdida por deterioro si los flujos dessmstiadnenores al valor neto en libros de la unidad de
reporte.

Estas estimaciones y supuestos pueden tener un impacto significatide{ganainar si se reconoce un cargo por
deterioro, asi como la magnitud de dicho cargo. Nosotros llevamos awcaligs internos de valuacion y consideramos
informacion interna relevante, asi como datos de mercado que se encueptnaibldis al publico.

Este enfoque utiliza estimaciones y supuestos significativos, incluyarnds dle efectivo proyectados (incluyendo
el tiempo), una tasa de descuento que refleja el riesgo inherente en los flujos fig efectivo y una tasa perpetua de
crecimiento. Inherente en estas estimaciones y supuestos existe un@éde riesgo, el cual consideramos fue incluido en
nuestra valuacion. No obstante, si los resultados futuros difieles dsetimaciones, se podra reconocer un posible cargo po
deterioro en los periodos futuros relacionados con la cancelacion del vdibrosndel crédito mercantil y otros activos
intangibles.

Impuesto Diferido
Hemos registrado los activos y pasivos por impuesto sobretéadiéerido utilizando las tasas fiscales vigentes por
las diferencias temporales entre los valores contables y fiscales de activos . [®id&® tasas fiscales cambian, entonces

ajustamos los activos y pasivos por impuesto sobre la renta djferetliante la provisién de impuestos en el periodo del
cambio, para reflejar la tasa fiscal esperada que estara vigente cuando lasiakfeemeversen. Bajo NIIF, un impuesto
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diferido activo se reconoce por todas las diferencias temporales deducibles hastioetnmgue es mas probable que la

utilidad gravable estara disponible para utilizar dichas diferencias temporales Esdusiin y cuando hemos considerado

el ingreso gravable futuro y estrategias prudentes y factibles de planeaciénefisedlcaso de que se determine que

realizaremos nuestros activos por impuestos diferidos en excesmi@ neto registrado, entonces se registrara un ajuste ¢
activo por impuesto diferido, el cual incrementara el ingreso en el periodoeeseqtome tal decision. En el caso que

determinemos que en el futuro no sera posible la realizacion de todo dglattivo por impuesto diferido neto, entonces

reconoceremos un ajuste al activo por impuesto diferido, el cual sgelca resultados en el periodo en que se tome ta
decision

Instrumentos Financieros Derivados

Utilizamos instrumentos financieros derivados en el curso normal elaapnes, principalmente para cubrir los
riesgos operativos y financieros a los cuales estamos expuestos, incluyelitaiones: (1) contratos de cobertura de
transacciones futuras y opciones sobre algunos insumos clave paradeidmpetomo el gas natural, aceite ciertas
materias primas, tales como maiz y trigo, con el propdsito de minimizar la vasaidhahdos flujos de efectivo debido a las
fluctuaciones de precios; (2) contratos de swaps de tasa de interésfinatidad de administrar el riesgo de la tasa de
interés en nuestra deuda; y ¢®ntratos de tipo de cambio (principalmente peso-ddlar americano y en otedas)on

Registramos los instrumentos financieros derivados utilizados ipasade cobertura, ya sea como coberturas de
flujo de efectivo o coberturas de valor razonapléps cambios en el valor razonable se reportan en utilidad integral
resultados, respectivamente. Los instrumentos financieros derivados greadesicomo coberturas se reconocen a su valol
razonable y los cambios en dicho valor se registran en resultados.

Cuando sea posible, nosotros medimos el valor razonable de losnemstios financieros derivados basado en
precios cotizados de mercado. Cuando los precios cotizados de merastémdisponibles, nosotros estimamos el valor
razonable de los instrumentos financieros derivados utilizando modelodaesdénvaluaciénCuando sea aplicable, estos
modelos proyectan los flujos de efectivo futuros y se descuentanoli®srfuturos a valor presente utilizando datos de
mercado, incluyendo tasas de interés, tipos de cambio, entre otros. Tandhidmos, en la determinacién del valor
razonable de las posiciones pasivas de la Compafiia, el riesgo de crédito dal€qmyafiia, el cual ha siadtasificado
como un dato no observable.

Muchos de los factores utilizados en la mediciéon del valor razonable se entueetia del control de la
administracién, y estos supuestos y estimaciones podrian cambiar enopdritidos. Los cambios en supuestos y
estimaciones pueden afectar en forma material la medicién del valor razonable deuloeimes financieros derivados.

Beneficios a Empleados

Nosotros reconocemos como pasivos en el balance general y como gastbsestado de resultados, las
obligaciones por concepto de prima de antigliedad y plan de retirondwa®s reconocidos se determinan con base en
factores actuariales que involucran estimaciones, a fin de contabilizar las obliggmokchos planes de conformidad con
NIIF.

Utilizamos estimaciones en 4 areas especificas que tienen un efecto susténeidds montos reconocidos: (a) la
tasa de rendimiento que consideramos redituara la inversion de los redoydastaSa de incremento de salarios que
consideramos sera otorgada en los proximos afios, (c) la tasa de destlieedia para calcular el valor presente de las
obligaciones futuras y (d) la tasa esperada de inflacién. Los supuestos quaaptieaencuentran sefialados en la Nota 18
de nuestros estados financieros auditados. Dichas estimaciones se basalisisnaatuariales efectuados por expertos
independientes utilizando el método de la unidad de crédito proyectada. El catoaldabmas reciente se preparé en
diciembre de 2011. Nosotros revisamos anualmente las estimaciones y0eteceambio, el gasto reportado podria
aumentar o disminuir dependiendo de las condiciones de mercado.

Factores que Afectan la Situacion Financiera y los Resultados de Operacion

En afios recientes, nuestra situacion financiera y resultados de opeedién visto influenciados de manera
importante por algunos o todos los factores listados a continuacion:
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e el nivel de la demanda de tortillas, harina de maiz y harina de trigo;

e los efectos de politicas gubernamentales en México en cuanto a la importasigmecios de maiz doméstico;
e el costo y disponibilidad de maiz y trigo;

e los costos de energia y otros productos similares;

e nuestras adquisiciones, expansiones y desinversiones;

e los efectos de las iniciativas y politicas gubernamesgteh particular en control de precios y en el costo de
granos en Venezuela; y

e los efectos de las variaciones en las tasas de interés y tipos de cambio.
RESULTADOS DE LAS OPERACIONES
La siguiente tabla muestra nuestro estado de resultados consolidado en basd-pkaa Mi$ afios que finalizaron
el 31 de diciembre d2010y 2011, indicandose como un porcentaje de las ventas netas. Toda la informaamérefim fue
preparada de conformidad con las disposiciateias NIIF. Podran obtener una descripcion de este método en la par :

correspondiente a “Presentacion de Informacion Financiera” y “Panorama Generalde la Presentacion Contable”.

Afo Finalizado el 31 de diciembrale

2010 2011

Informacién del Estado de Resultados

Ventas Netas......ccovvvveviiinieviiinecceie e 100% 100%
Costo de VeNtaS.....cccoeeeeeeeieveeeieiiiiieee s, 68.3 69.6
Utilidad bruta..........cccoeeeeeieiiinn, 317 30.4
Gastos de venta y administracion............ 26.2 24.3
Otros gastos, Neto.........cccovvevvvvviiniiineennnn. (1.2) (0.4)
Utilidad de operacion...........ccccccvvveeeeeennn. 44 5.8
Costo de financiamiento, neto.................. (2.5) (0.7)
Impuestos a la utilidad causado y diferidc 1.8 3.1
Otras partidas........cccceeeveeeeeeeeieveeeiiiinnn, 1.3 8.2
Participacion no controladora................... 0.4 0.9
Participacion controladora....................... 0.9 9.1

La siguiente tabla muestra nuestras ventas netas y utilidad de operacién de adoerfiresentado por parte de
nuestras principales subsidiarias2810y 2011. Las ventas netas y utilidad de operacion de nuestra subsidiaria PRODIS
formanparte de “otras y eliminaciones”. La informacion financierale GIMSA incluye ventas de harina de maiz a Gruma
Corporation, Molinera de México, PRODISA y Gruma Centroamérica pod®sMlones y P$87 millonesen 2010y
2011, respectivamente. La informacién finanaide Molinera de México incluye ventas a GIMSA, Gruma Corporation
PRODISA por Ps.231 millones y Ps.277 millone26t0y 2011, respectivamente; la informacién financidelPRODISA
incluye ventas de productos de tortilla a Gruma Corporation por Psl@nes y Psl14 millones en2010y 2011,
respectivamente.

La informacion financierale INTASA incluye ventas por F809 millones y P27 millones, en2010y 2011,

respectivamente, por soporte tecnoldgico a ciertas subsidiarias de GRUMB, &AC.V. En el proceso de consolidacion,
todas las transacciones intercompafias antes mencionadas del grupo se eliminestattoénancieros.
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Afo Finalizado el 31 de Diciembre de

2010 2011
Ventas Utilidad de Ventas Utilidad de
Netas Operacion Netas Operacion
(en millones de pesgs

Gruma Corporation............. Ps. 21,451 Ps. 1,303 Ps. 23923 Ps. 947
GIMSA......coi i, 11,853 1,147 15,386 1,771
Gruma Venezuela............... 5,382 (26) 9,157 674
Molinera de Méxica............ 3,757 72 4,633 104
Gruma Centroamérica......... 2,765 (73) 3,180 (46)
Otras y eliminaciones......... 1,024 (373) 1,366 (112)
Total..ooooeiiiiiieee Ps. 46,232 Ps. 2,050 Ps. 57,645 Ps. 3,338

Ejercicio que finalizé el 31 de diciembre del afi@011 en comparacion con el ejercicio que finalizé el 31 de diciembre
del afio2010

Resultados Consolidados

El volumen de ventas de GRUMA subié 5% a 4,740 miles de toneladas compamna¢i®26 miles de toneladas en
2010. Este aumento se debid principalmente a Gruma Corporation y GIMSAentas netas se incrementaron 25% a
Ps.57,645 millones en comparacién con Ps.46,232 millones en 281€ubida fue generada especialmente por Gruma
Venezuela, GIMSA y Gruma Corporation, debido a aumentos de pre@osniento en volumen de ventas y el efecto de
inflacion de las cifras en Venezuela. Las ventas de las operaciones fuera de Mégmentamn 66% de las ventas netas
consolidadas en 2011 y 2010.

Ventas netas por subsidiaria Por subsidiaria, los porcentajes de ventas netas consolidad0%1en2010 fueron
los siguientes:

Subsidiaria Porcentaje de Ventas Netas Consolidadas
2011 2010
Gruma Corporation.........cccceeeeeeeeeveeeeeivninnnnn. 42 % 46 %
GIMSA . e, 27 26
Gruma Venezuela..........c.ccoooveeeiiiiiieeieeeinnnn. 16 12
Molinera de MéXiCQ.............coovvvvvruviiieeerenennnn. 8 8
Gruma CentroameriCa..........cceeeeeeeeeeeeeeereennnnn, 6 6
Otras y eliminaciones..........ccccccveveviiereeeeenennn, 1 2

El costo de ventas se incrementd 27% a Ps.40,118 millones en aoimpaon Ps.31,563 millones en 2010. Esto
fue ocasionado primordialmente por Gruma Venezuela, GIMSA y Gruma@tgn por mayores costos de materia prima,
crecimiento en volumen de ventas y el efecto de inflacion de

las cifras en Gruma Venezuela. El costo de ventas como porcentaje de ventashi@tas69.6% de 68.3% en
2010 debido fundamentalmente a Gruma Corporation, ya que los intosneencostos de materia prima no se reflejaron
totalmente en los precios de nuestros productos.

Los gastos de venta y administracion crecieron 16% a Ps.13,984 mi#loreomparacién con Ps.12,100 millones
en 2010, esencialmente por Otras y Eliminaciones, Gruma Corporationmegr®r medida, Gruma Venezuela y GIMSA.
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Los gastos de operacién como porcentaje de ventas netas mejorar8foad@46.2% en 2010, especialmente por Gruma
Venezuela y, en menor grado, GIMSA y Gruma Corporation debido a&joaalsorcion.

Otros gastos, neto, fueron Ps.204 millones en comparacién con RslEt@s en 2010. La disminucion se dio
porque en 2010 la compafiia incurrié6 en gastos no recurrentes relasiaadel procedimiento de expropiacion de las
operaciones en Venezuela, lo cual no se tuvo en 2011.

La utilidad de operacién de GRUMA se incrementd 63% a Ps.3,338 milloresmaracion con Ps.2,050 millones
en 2010. El margen de operacion mejoré a 5.8% de 4.4% en 20idb dsubstancialmente a Gruma Venezuela, Otras y
Eliminaciones y, en menor medida, GIMSA.

El costo de financiamiento, neto, fue de Ps.427 millones contra & rhjllones en 2010. La mejora fue resultado
basicamente de (1) menores gastos financieros, por la reduccién de déaidb/Mé& y mejores tasas de interés durante
2011, y (2) ganancias por coberturas de tipo de cambio relacionadas caascdmpnaizVer “Seccion 5: Revision de
Resultados y Perspectivasiquidez y Recursos de CapitaDeuda” y “Seccion 5: Revision de Resultados y Perspectivas—
Liquidez y Recursos de CapitaRiesgos de Mercado”.

La participacion de GRUMA en la utilidad neta de compafiias asociadas no consolidadgslimente GFNorte)
fue de Ps.4,711 millones en comparacién con Ps.592 millones @nEitb por la ganancia en la venta de la participacion
accionaria de GRUMA en GFNorte durante febrero de 2011.

Los impuestos a la utilidad aumentaron 115% a Ps.1,807 millones companad®s.840 millones en 2010,
primordialmente como resultado de una mayor utilidad antes de impuestos

La utilidad neta consolidada de GRUMA fue de Ps.5,816 millones en comparani®639 millones er201Q La
utilidad neta mayoritaria fue de Ps.5,271 millones versus Ps.432 esilem201Q0 Ambas mejoras fueron ocasionadas
fundamentalmente por la ganancia en la venta de la participacion accionaria de GRGWNa@te.

Resultados de las Subsidiarias
Gruma Corporation

El volumen de ventas crecié 6% a 1,478 miles de toneladas comparat@@®miles de toneladas en 2010. Esto
fue debido primordialmente a varias adquisiciones realizadas duranf@,ehlaefecto de una semana adicional de
operaciones en 2011 (lo cual ocurre cada cinco o seis afios de acuerdo akbsaniables) y al crecimiento organico de las
operaciones europeas.

Las ventas netas avanzaron 12% a Ps.23,923 millones en comparacsm2a51 millones en 2010. Esto fue
resultado fundamentalmente del mayor volumen de ventas, aunado a audeeptecio implementados durante 2011 por
mayores costos de materia prima.

El costo de ventas subié 16% a Ps.15,452 millones en comparacioRsct$1302 millones en 2010. Esto
principalmente como resultado de mayores costos de materia prima (maiz, &igies) y crecimiento en volumen de
ventas. Como porcentaje de ventas netas, el costo de ventas ascendié a &28yaeaue los incrementos en costos de
materia prima no se reflejaron totalmente en los precios de nuestros productos.

Los gastos de venta y administracion aumentaron 9% a Ps.7,43%mido comparacion con Ps.6,829 millones e
2010 debido al crecimiento en el volumen de ventas, mayores comisionésneslas con los incrementos de precio y
mayores gastos de promocion y publicidad. Los gastos de operaciorpomreataje de ventas netas mejoraron a 31.1% en
comparacion con 31.8% en 2010 debido a una mejor absorcion.

La utilidad de operacion disminuy% a Ps.947 millones de Ps.1,303 millones en 2010, y el maegepedacion
baj6a4% de 6.1%.
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GIMSA

El volumen de ventas se incrementd 4% a 1,959 miles de toneladasparawén con 1,890 miles de toneladas en
2010. Esto se derivdo de (1) mayores ventas a supermercados,terpgasu crecimiento organico, (2) ganancias en
participacion de mercado en el segmento de productores de snacksea¢®)n anticipada de inventarios de harina de maiz
a finales de 2011 por parte de clientes, previo a aumentos de precio.

Las ventas netas avanzaron 30% a Ps.15,386 millones en comparaci®s.Xb853 millones en 2010. Esto se
derivé basicamente de aumentos de precio y, en menor medida, deliemtzien volumen de ventas y de una venta no
recurrente de maiz por Ps.574 millones.

El costo de ventas sub8% a Ps.11,284 millones en comparacion con &483nillones en 2010 por (1) mayores
costos de maiz y, en menor grado, (2) el costo de la venta noerdeude maiz durante 2011, asi como por (3) el
crecimiento en volumen de vent&$ costo de ventas como porcentaje de ventas netas se incremento ligesafBe3fe de
73% debido a la venta no recurrente de maiz, la cual no tuvo contribuciédargenms. Para mayor informacion de la
eliminacién del subsidio por parte del gobierno mexicano;Sarcion 4 — Marco Regulatorie—Regulacion Mexicana—
Programa de Apoyo a la Industria de la Harina de Maiz

Los gastos de venta y administracion aumentaron 15% a Ps.2,28G&m#lorcomparacion con Ps.1,981 millones
en 2010. La subida fue resultado principalmente de (1) el continuo fortigleto de varios programas destinados a atraer a
tortilleros tradicionales, (2) mayor promocién y publicidad y, en memnadog (3) incrementos en fletes por falta de
capacidad en algunas plantas y por mayores ventas a supermercadostgi@®de snacks, clientes a los que usualmente st
les cubre el flete. Como porcentaje de ventas netas, los gastos de operagemmajh4.9% en comparacion con 16.7% en
2010 debido a una mejor absorcion.

La utilidad de operacién crecio 54% a Ps.1,771 millones de Ps.1,147asibm 2010, y el margen de operacion
mejoré a 11.5% de 9.7%.

Gruma Venezuela

El volumen de ventas aument6 1% a 528 miles de toneladas en compamci?3 miles de toneladas en 2010,
debido a eficiencias productivas en algunas plantas, lo cual permitié6 ampliar la digtrdruciértos canales.

Las ventas netas subieron 70% a Ps.9,157 millones en comparaciéons:882Pmillones en 2010. Esto fue debido
especialmente al efecto por inflacion, aumentos de precios y, en ntador, g devaluacion del peso mexicano y el
crecimiento en volumen de ventas.

El costo de ventas crecié 67% a Ps.6,747 millones en comparacion.4@#Psnillones en 2010. Esto se derivo
principalmente de (1) el efecto por inflacién, (2) mayores costos deianatiena (maiz y trigo), (3) incrementos salariales y
mayores prestaciones a obreros y, en menor medida, (4) la devaliggiésa mexicano y (5) el mayor volumen de ventas.
El costo de ventas como porcentaje de ventas netas mejoré a 73.7% de uttdatehtalmente por una mejor absorcion de
costos por los aumentos de precio.

Los gastos de venta y administracion aumentaron 30% a Ps.1,73G&m#lorcomparacion con Ps.1,335 millones
en 2010. Esto como resultado, particularmente, del efecto de inflacién y, engredo, la devaluacién del peso mexicano,
lo cual mas que compensd aumentos en fletes, promocion y publicidad. iZwcentaje de ventas netas, los gastos de
operacion mejoraron a 19% en comparacion con 24.8% por la mejociahsde gastos.

La utilidad de operacion ascendi®s.674 millones en comparacion con una pérdida de operacion denfi®2és
en 2010, y el margen de operacién mejoro a 7.4% de negat¥o 0.5

Molinera de México

El volumen de ventas crecié 7% a 564 miles de toneladas en comparaciéi® coiteS3de toneladas en 2010. Lo
anterior fue generado por (1) estrategias regionales de precios, (2) eohgotura de mercado, (3) fortalecimiento de
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programas comerciales, (4) mayor demanda de harinas premezcladastpatepsupermercados, e (5) introduccion de
nuevos productos al segmento institucional.

Las ventas netas subier@3% a Ps.4,633 millones en comparacion cor8,PS7 millones en 2010. Esto fue
resultado esencialmente de mayores precios, para reflejar los aumentoscestdssde trigo, y, en menor medida, del
crecimiento en el volumen de ventas.

El costo de ventas se incrementé 26% a Ps.3,894 millones en comparacks 3695 millones en 2010, como
resultado de los mayores costos de trigo y del crecimiento en el volememmtas. El costo de ventas como porcentaje de
ventas netas subidé a 84% de 82.4% debido a mayores costos de ¢rg@lés no fueron totalmente reflejados en nuestros
precios.

Los gastos de venta y administracién crecieron 9% a Ps.631 millones esracidwp con Ps.578 millones en 2010.
Esto fue originado por (1) los continuos programas orientadagpdiar la participacion de mercado y dar un mejor servicio
al cliente, y (2) mayores fletes por el aumento en los volimenes de verda gnvios entre plantas por limitaciones de
capacidad. Los gastos de operacion como porcentaje de ventas netaomajaBab6% en comparacion con 15.4% derivado
de una mejor absorcion.

La utilidad de operacion aumenté 45% a Ps.104 millones de Ps.78awido 2010, y el margen de operacién subi6
a 2.2% de 1.9%.

Gruma Centroamérica

El volumen de ventas subié 14% a 229 miles de toneladas en comparacion oule2@E toneladas en 2010. Esto
se debio principalmente a (1) escasez de maiz en la region por condiciones climatatbgicsss que afectaron la cosecha
de maiz, (2) la eliminacién del subsidio al gas natural en El Salvador a need@a@®11, lo cual incentivé el cambio del
método tradicional de hacer tortillas hacia el método de harina de maiz, y ()cimmes y campafas publicitarias
agresivas.

Las ventas netas avanzaron 15% a Ps.3,180 millones de Ps.2,765 méjmnesdos en 2010, lo cual fue resultado
basicamente del mayor volumen de ventas.

El costo de ventas aument6 17% a B&&2millones en comparacion con PsZ20nillones en 2010. Lo anterior fue
ocasionado sustancialmente por el incremento en el volumen de ventas, asbcomyggres costos de maiz y energéticos.
El costo de ventas como porcentaje de ventas netas subid a 74.5% ddatidd/a los mayores costos antes mencionados
los cuales no fueron enteramente reflejados en nuestros precios.

Los gastos de venta y administracién crecieron 5% a Ps.858 millones paraocidn con Ps.816 millones en 2010.
Esto debido a los aumentos en (1) volumen de ventas, (2) promogpidblicidad, (3) salarios y (4) tarifas de fletes por
mayores costos de combustible. Como porcentaje de ventas netas, loggagtesacion mejoraron a 27% versus 29.5% en
2010 por una mejor absorcion.

La pérdida de operacién fue de Ps.46 millones contra una pérdida dentei@8s en 2010. El margen operativo
mejord a negativo 1.5% contra negativo 2.6%.
LIQUIDEZ Y RECURSOS DE CAPITAL

Financiamos nuestros requerimientos de liquidez y recursos de capmtatueso ordinario del negocio a través de
diversas fuentes, incluyendo:

o efectivo generado de las operaciones;
¢ lineas de crédito no-comprometidas de corto y largo plazo;

e emisiones ocasionales de deuda a mediano y largo plazo; y
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e ocasionalmente, venta de nuestras acciones y aquéllas pertenecientes a nbgisicasaswy afiladas.

La extrema volatilidad del tipo de cambio en los mercados financieros diasidiémos dos trimestres de 2008 y

el primer trimestre de 2009 result6 en fluctuaciones importantes en etlgaliercado razonable estimado o markaarket

de los instrumentos derivados de tipo de cambio de GRUMA, lo cuétbreswna baja de la calificacion de nuestra deuda
Al 28 de octubre de 2008, los instrumentos derivados de tipo deical® GRUMA representaban una pérdida virtual
acumulada con un valor de mercado razonable estimado otonadeket de U.S.$788 millones. El 12 de noviembre de
2008 firmamos un contrato de crédito con Bancomext por la cantidad3j@67smillones y aplicamos dichos recursos a
pagar las obligaciones que surgieron de los instrumentos derivados de tipmigle que habiamos suscrito con una de
nuestras contrapartes de los derivados y también para pagar otrosrmomop@ue surgieron debido a los vencimientos de
los instrumentos derivados de tipo de cambio a la fecha de dicho contna®anocomext(“El Crédito en Pesos con
Bancomext de 2008”).

Ademas, suscribimos diversos contratos el 16 de octubre de 2009 awmias contrapartes de derivados para
convertir un total de U.S. $738.3 millones de délares que se adeudabanipstrimsentos derivados de tipo de cambio que
fueron terminados, en préstamos a largo y mediano .#dz8 de febrero de 2011 GRUMA realiz6 el pago anticipado de
los saldos insolutos de varios de dichos créditos bancarios. El montdettdalpagos realizados fue de U.S.$752.6 millones
y Ps.773.3 millones, para los cuales GRUMA utilizé el total de los recursesnentes de la Venta de GFNorte, los cuales
fueron de Ps.9,005.5 millones después de gastos y comisiones, asi amswsrpopios y lineas de crédito de corto plazo.
Como resultado de estos pagos anticipados los contratos antes mencionaugsstras contrapartes de derivados fueron
terminados.

La reduccién en nuestra calificacion crediticia y la escasez de liquidez sufrida en lodosgiobales financieros
dio como resultado una reduccién en nuestra capacidad de emitir nueva dkutka falta de disponibilidad de todas las
lineas de crédito no comprometidas a corto plazo durante la mayor parte deSRD@nbargo, como resultado del
importante prepago de deuda del 18 de febrero de 2011 y de las mejoedsi@cion por parte de Fitch y Standard &
Poor’s, nuestra capacidad para acceder a lineas de crédito ha mejorado. V8eccion 5: Revision de Resultados y
Perspectivas-Deuda Vigente”.

El 16 de junio de 2011, concluimos una serie de transacciones paaacigfiny terminar nuestras obligaciones bajo
El Crédito en Pesos con Bancomext de 2008. Como resultado, firnerf@wédito Sindicado, el Crédito Sindicado en
Pesos, El Crédito con Rabobank y el Crédito en Pesos con Bancomext dsetfiiiiise definen en este documento). Los
recursos obtenidos de estas transacciones asi como de lineas de créditprometidas a corto plazo, fueron utilizados
para pagar anticipadamente el Crédito en Pesos con Bancomext de 2008 potoutienits.3,367 millones. Adicionalmente,
el 20 de junio de 2011, refinanciamos y extendimos el Crédito de aG@omporation. Ver "Seccién 5: Revision de
Resultados y PerspectivasDeuda" para una descripcién de nuestros principales instrumentos de deuda.

La calificacién de nuestro crédito corporativo a largo plazo y nuestro bopetypersenior sin garantia es BB por
parte deStandard & Poor’s. Nuestra calificacion de riesgo crediticio en escala global en moneda extranjera y nuestra
calificacion de riesgo crediticio a escala global en moneda local tienen una calificacionpae Bate de Fitch. Nuestro
bono perpetuo de U.S.$300 millones tiene la calificacion de BB por parte de BStels calificaciones reflejagl pago
anticipado de deuda realizado el 18 de febrero de 2011, después de utilitaidiad de los recursos netos provenientes de
la venta de la participacion de GRUMA del 8.8% en GFNorte. Las calificaciones vigeraated2009 y 2010, previas al
pago anticipado de deuda del 18 de febrero de 2011, reflejaban el apalancadi@obtal en la estructura del capital de
GRUMA desde la terminacion de las posiciones de los instrumentos derivados dke tqg@onbio de GRUMA vy la
subsecuente conversion de las pérdidas realizadas a deuda.

Si nuestra situacion financiera se deteriora, podemos tener futuros destensestras calificaciones crediticias,
con sus consecuencias correspondientes. Nuestro acceso a fuentes extanaaidmiento, asi como el costo de ese
financiamiento ha sido y podria continuar siendo afectado en forma agbarsin deterioro de nuestras calificaciones de
deuda a largo plazo. Una reduccién en nuestras calificaciones crediticias podrisnsegugntando el costo y/o limitar la
disponibilidad del financiamiento sin garantia, lo que haria méas dificiheb® capital cuando fuere necesario. Si no
podemos obtener capital adecuado o no podemos obtenerlo en térmmradblésy nuestro negocio, los resultados de
nuestras operaciones y nuestra condicién financiera podrian verse afeetadimsma adversa. Sin embargo, la
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administracion considera que su capital de trabajo y sus fuentes extefimasciamiento disponibles son suficientes para
nuestros requerimientos actuales.

Lo siguiente es un resumen de las principales fuentes y usos de efectite los tres afios que terminaron el 31
de diciembre de 20103011

2010 2011
(miles de pesos mexicanos)

Recursos proporcionados por (usados en

Actividades de operacion................ Ps 3,291138 Ps 1,751,314
Actividades de financiamiento.......... (4,234,431) (7,429,059)
Actividades de inversian.................. (802,208) 6,779,129

Durante2011, el efectivo neto generado de las operaciones fue d&®Erhillones, debido a cambios en el capital
de trabajo de Ps.3,611 millones, de los cuales Ps.1,422 millones se dabiaoramento en las cuentas por cobrar, Ps.3,063
millones reflejaron un incremento en el inventario y Ps.1,624 millones refigjarcncremento en las cuentas por pagar. El
efectivo neto utilizado por actividades de financiamiento dur20id fue de Ps.429 millones, de los cuales R4,374
millones reflejaron pagos de préstamos, principalmente las amortizaciones deed#irges ra los instrumentos derivados,
Ps992 millones de pagos de intereses en efectivdg2Bsnillones por pagos de dividendos a los accionistas minoritarios de
GIMSA y Ps156 millones de pagos de efectivo relacionados con los instrumentos dstiEdefectivo generado por las
actividades de inversion durante2@l11fue de P%,779, de los cuales Ps.9,004 fueron generados por la venta de acciones
GFNorte, aplicandose Ps. 1,632 para mejerd®s procesos de fabricacion y en eficiencia, tanto en Gruma Corporation '
en menor medidagn nuestras subsidiarias en México y Europa y®smillones se utilizaron para las adquisiciones en
Estados Unidos y Europal 31 de diciembre d010y 2011, no tenemos activos netos restringidos significativos de la:
subsidiarias que se consolidan, de acuerdo con lo definido por la Reg)ige(3) de la Regulacion’&-

Los factores que podrian disminuir nuestras fuentes de liquidez inelogenreduccién importante en la demanda, o
en el precio de nuestros productos, cada uno de los cuales pudiera limitart@lde efectivo generado de operaciones, y
una reduccion de nuestra calificacion corporativa de crédito o cualquier otraidadlmacual pudiera deteriorar nuestra
liquidez e incrementar nuestros costos de nueva deuda y hacer que elgore@stths acciones disminuya. Nuestra liquidez
también se puedeer afectada por factores tales como la depreciacién o apreciacion del peso y pos eama@tasas de
interés. Ver “Seccidn 5: Revision de Resultados y PerspectivRgudc”.

De acuerdo con lo que se describe mas adelante, GRUMA, S.A.B. de C.V., esta stiggtas obligaciones
financieras o covenants incluidos en algunos de sus contratos de deudquigren, ademas de otras limitaciones, que
mantenga ciertas razones financieras y saldos en forma consolidada. Asimisma,@nmporation esta también sujeta a
ciertas obligacionefinancieras o covenants incluidos en algunos de sus contratos de deudauguenregie mantenga
ciertas razones financieras y saldos en forma consolidada. Un incumplimiectaldeiera de nuestras obligaciones de
deuda existentes por dinero solicitado en préstamo podria resultar en la acetlrdagfechas de vencimientos del plazo
para el pago de los montos adeudados por esos conceptos y, en ciegpertam incumplimiento cruzado conforme
algunos de nuestros contratos de créditos existentes y al contrato (indem¢uriglecqnuestro bono perpetier “Seccion
10: Informacién Adicional-Contratos Materiales”.

GRUMA, S.A.B de C.V. ysus subsidiarias consolidadas estan requeridas a mantener un nivel de apalémcemien
mayora 3.5:1, y una razon de cobertura de intereses no menor a 2.5:1. Al 31 dedm@Q@b2, el nivel de apalancamiento de
GRUMA, S.A.B. de C.V. fue de 2.5:1, y la raz6n de cobertura edses fue de 5.9:El monto de intereses que Gruma
Corporation paga sobre su deuda podria incrementarse si el nivel de ap@&atwaumenta por arriba de0d. Ver
“Seccioén 5: Revision de Resultados y PerspectivRgud&. Al 31 de marzo de 201da razon de apalancamiento de Gruma
Corporation fue de 1:2, porlo que la tasa de interés aplicable es de (LIBORBG-funtos base) bajo el Crédito de Gruma
Corporation

El Sr. Gonzalez Barrera ha otorgado en prenda parte de sus accionestrdeconepafiia para garantizar algunos de
sus préstamos. Si existiera un incumplimiento por parte del deudoagredores ejercen sus derechos respecto de todas
una parte de dichas acciones, el Sr. Gonzalez Barrera y su familia podriemgbexohtrol de nuestra compafia y podria
originarse en consecuencia un cambio de control. Esto podria genaremmplimiento en algunos de nuestros contratos de
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crédito y del contrato que rige a nuestro bono perpétdgocuales representan un pasivo total al 31 de marzo de 2012 ¢ 2
U.S.$75 millones, y ocasionar un efecto material adverso sobre nuestro negibeamion financiera, resultado de
operaciones y prospectos. Para mas informacion sobre esta prenda, ver “Seccion 7: Accionistas Mayoritarios y Transacciones
con Partes Relacionadas”.

Deuda

Nuestra deuda genera intereses a tasas fijas y variables. Al 31 de m2@48, dgroximadament2®% de nuestra
deuda insoluta generaba intereses a tasa fija y aproximadariiéttgeneraba intereses a tasa variable, con casi toda |
deuda a tasa variable en délares de los Estados Unidos y en pesos mexicanasinaogaiés en base a LIBOR y al TIIE,
respectivamente. De tiempo en tiempo contratamos coberturas parciales tanto gtaaa tagas de interés como para las
variaciones en tipo de cambio, como se discute mas adelante. Para mayaadidio sobre el riesgo de nuestra tasa de
interés y del tipo de cambio, ver “Seccion 11: Revelaciones Cuantitativas y Cualitativas de Riesgo de Mercado”.

Deuda Vigente

Al 31 de marzo de 2012, nuestra deuda total a largo plazo era de aproxantd@%11,541 millones (U.S.$901
millones aproximadamente). Alrededor del 84% de nuestra deuda a largo plazo detabzinada en dolares
estadounidenses y 16% en pesos mexicanos.

Bonos Perpetuos

El 3 de diciembre de 2004, GRUMA, S.A.B de C.V. emiti6 bonos perpeteinior no garantizados con una tasa del
7.75% por la cantidade U.S. $300 millones, los cuales, en ese momento fueron calificados como “BBB-" por Standard &
Poor’s Ratings y por Fitch Ratings. Los bonos no tienen una fecha de vencimiento fija y pueden ser recomprados por
GRUMA en cualquier momento desde el quinto afio después de su emisiétaditin con nuestro refinanciamiento bajo el
Préstamo a Plazo, los Préstamos a Tres Afios, el Préstamo a Plazo de BN&IiyoeR@05 Refinanciado, GRUMA, S.A.B.
de C.V., suscribié un contrato complementario (supplemental inderiu?&)de octubre de 2009, que proporcionaba a los
titulares de nuestros bonos perpetuos una garantia real sobre ciertas de nuestras subsidiarias (las “Acciones Otorgadas en
Garantia”). Como resultado del prepago de los saldos insolutos de varios de swaétlios bancarios utilizando los
recursos obtenidos de la Venta de GFNorte, efectivo y lineas de crédito a cortaplazoiones Otorgadas en Garantia
fueron liberadas. Al 31 diciembre de 2011 no hemos contratado cobgrémeabs pagos de intereses en nuestros bonos
perpetuos senior no garantizados por U.S.$300 millones a una tasa del 7.75%.

Crédito Sindicado de Gruma Corporation

En octubre de 2006, Gruma Corporation obtuvo un crédito revolventd.5.$100 millones a un plazo de 5 afios
con un grupo de instituciones financieras, el cual fue extendidiingnieiado el 20 de junio de 2011 a U.S.$200 millones
por un plazo adicional de 5 afios (el “Crédito de Gruma Corporation”). Este crédito, segiin se refinancié en 2011, tiene una
tasa de interés basada en la tasa LIBOR méas una sobretasa de entre 1.375% y 2%, t@Uaueh fhkelacion con el
apalancamiento de Gruma Corporation, y contiene menos restricciones que elqurédemplazo6. Este crédito contiene
obligaciones financieras o covenants que limitan la capacidad de Grumardfiorp para fusionarse o consolidarse y
requieren que ésta mantenga una razon de deuda bancaria consolidatiBA @&Bho mas de 3.0:1. Ademas, este crédito
limita la capacidad de Gruma Corporation y de algunas de sus subsidiariasrparagravamenes; realizar ciertas
inversiones; llevar a cabo ciertos pagos restringidos; celebrar cualesqueesioaque prohiba el pago de dividendos; e
involucrarse en operaciones con afiliadas, entre otras cosas. Este crédiém tamita la capacidad de las subsidiarias de
Gruma Corporation de contraer deuda adicional.

Gruma Corporation también esta sujeta a covenants que limitan los muoatpsieden ser anticipados, prestados o
invertidos en Gruma bajo ciertas circunstancias. A la ocurrencia de cualquieplintemto conforme a sus contratos de
Crédito, a Gruma Corporation generalmente se le prohibiria pagarnos dogdendefectivo. Los covenants descritos
anteriormente y otros covenants podrian limitar nuestra capacidad y larda Gouporation para ayudar a soportar nuestra
liquidez y nuestros requerimientos de recursos de capital.
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Crédito Sindicado

El 22 de marzo de 2011 contratamos un crédito sindicado senior a arscpaafl).S.$225 millones a través de un
grupo de bancos (el “Crédito Sindicado”). El Crédito Sindicado consiste en un crédito a plazo {€lrédito a Plazo”) y un
crédito revolvente (el “Crédito Revolvente”). La tasa de interés para el Crédito a Plazo y para el Crédito Revolvente es: (i)
LIBOR o (ii) una tasa de interés determinada por el agente administrativo basadtagm de interés preferencial (Prime
Rate) oenla tasa de fondos federales, respectivamente, mas, en ambos casos3%{&j laZazon de la deuda consolidada
total a EBITDA de la Compaiiia (Razén Maxima de Apalancamiento”) es mayor o igual a 3.0x, (b) 2.0% si la Razon Maxima
de Apalancamiento de la Compafiia es mayor o igual a 2.5x y menorxal(®.01.75% si la Razon Méaxima de
Apalancamiento de la Compafiia es mayor o igual a 2.0x y menor al 2(Bx ¥.50% si la Razébn Méxima de
Apalancamiento es menor al 2.0x. El Crédito Sindicado contiene dispe@sicjoa nos obligan a mantener una razén de
EBITDA consolidado a cargos por intereses de no menos de 2.5:4,Razndn Maxima de Apalancamiento de no mas de
3.5:1. El Crédito Sindicado también limita nuestra capacidad y la de nuestrdgasialssen ciertos casos, entre otras cosas,
para: constituir gravamenes; realizar ciertas inversiones u otros pagos resyifiggilnarse o consolida con otras
compaifiias o vender una parte sustancial de nuestros activos; y celetamtraiesacciones de cobertura. Adicionalmeiite, e
Crédito Sindicado limita la capacidad de nuestras subsidiarias para garantizar deudal atidima por la Compafiia y la
de incurrir en deuda adicional bajo ciertas circunstancias.

Crédito Sindicado en Pesos

El 15 de junio de 2011 contratamos un crédito sindicado sarsi@te afios por Ps.1,200 millones a través de un
grupo de bancos (el “Crédito Sindicado en Pesdy. El Crédito Sindicado en Pesos consiste en un crédito a plazo con
vencimiento en junio de 2018, con amortizaciones de capital anuales a partli5de 20una tasa de TIIE 91 dias mas un
margen de entre 137 y 225 puntos base en funcién de la razon dietdealda consolidad a EBITDA de la Compaiiia. El
Crédito Sindicado en Pesos contiene disposgsigne nos obligan a mantener una razén de EBITDA consolidado & cargc
por intereses de no menos de 2.5:1, y una Razon Maxima de Apalamcade no mas de 3.5:1. El Crédito Sindicado en
Pesos también limita nuestra capacidad y la de nuestras subsidiarias encamotysentre otras cosas, para: constituir
gravdmenes; realizar ciertas inversiones u otros pagos restringidos; fusimmanssolidase con otras compafiias o vender
una parte sustancial de nuestros activos; y celebrar ciertas transaccionesraeacoAdicionalmente, el Crédito Sindicado
en Pesos limita la capacidad de nuestras subsidiarias para garantizar deuda aditidagar la Compafiia y la de incurrir
en deuda adicional bajo ciertas circunstancias.

Crédito con Rabobank

El 15 de junio de 2011 contratamos un crédito sem@nco afios por U.S.$50 millones con Codperatieve Centrale
Raiffeisen-Boerenleenbank B.fel “Crédito con Rabobarik. El Crédito con Rabobank consiste en un crédito revolvente, a
una tasa de interés de LIBOR mas (a) 2.25% si la Razon Méaxima de Apalancasiardgor o igual a 3.0x, (b) 2.0% si la
Razén Méaxima de Apalancamiento de la Compafia es mayor o igual a@émor al 3.0x, (¢) 1.75% si la Razén Maxima
de Apalancamiento de la Compafila es mayor o igual a 2.0x y menorxay Zd) 1.50% si la Razén Maxima de
Apalancamiento es menor al 2.0x. El Crédito con Rabobank contiensidispesque nos obligan a mantener una razén de
EBITDA consolidado a cargos por intereses de no menos de 2.5:4,Razdn Méaxima de Apalancamiento de no mas de
3.5:1. El Crédito con Rabobank también limita nuestra capacidad y laedgasusubsidiarias en ciertos casos, entre otras
cosas, para: constituir gravamenes; realizar ciertas inversiones u otrosgsagugidos; fusionarse o consolidacon otras
compaiiias o vender una parte sustancial de nuestros activos; y aagtaaitransacciones de cobertura. Adicionalmente, el
Crédito con Rabobank limita la capacidad de nuestras subsidiarias para garanteaddgodal emitida por la Compaiiia y
la de incurrir en deuda adicional bajo ciertas circunstancias.

Crédito en Pesos con Bancomext de 2011

El 16 de junio de 2011 contratamos un crédito senior a siete afd3sBA0 millones con el Banco
Nacional de Comercio Exterior , S.N.C. (el “Crédito en Pesos con Bancomext de 2010l Crédito en Pesos con Bancomext
de 2011consiste de un crédito a plazo con vencimiento en junio de 20b8tasa de TIIE 91 dias mas un margen de entre
137.5 y 227 puntos base en funcion de la razon de total de deudbdemhadEBITDA de la Compafiia. El Crédito en Pesos
con Bancomext de 2011 contiene disposiegnue nos obligan a mantener una razén de EBITDA consolidado@s qaog
intereses de no menos de 2.5:1, y una Razon Maxima de Apalancangembondds de 3.5:1. El Crédito en Pesos con
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Bancomext de 2011 también limita nuestra habilidad, y la de nuestras sidsidiaralgunos casos, para constituir
gravamenes.

Otra Informacion
Al 31 de diciembre de 2011 cumplimos con todos los covenaltisgaoones bajo nuestros contratos de crédito.

Al 31 demazo de 2012, la Compaiiia tenia lineas de crédito comprometidas por dadaleiU.S.$325 millones
disponibles con bancos en México o en Estados Unidos de América, de las chafedispuesto U.S386 millones

Al 31 de marzo de 2012, teniamos efectivo e inversiones temporales fi@9Panillones.

La siguiente tabla muestra los requerimientos de amoiizdei nuestra deuda al 31 de marzo de 2012:

Afio En millones de délares
2012 117
2013 14
2004 ... 26
2015 . 32
2016.....ciiiiiiiiii 420
2017 en adelante.............cccccoeveene 419
TOAl e 1,028

La siguiente tabla muestra nuestras razones de deuda consolidada a capitalizacion t®atié.eqnsolidada mas
capital contable total) y el pasivo consolidado al total del capital contable en las fechas dieaseRara efectos de estas
razones, la deuda consolidada incluye la deuda a corto plazo.

Razon de Deuda Razo6n de Pasivo Total

Fecha Consolidada a Consolidado a Capital
Capitalizacién Total Contable Total
31 de diciembre de 2010Q....... 0.63 2.63
31 de diciembre de 2011....... 0.43 1.51
31 de marzo de 2012............ 0.43 1.50

Inversiones

En 2010 invertimos U.S.89 millones aplicados principalment@mejoras generales de producciftecnologia en
Gruma Corporation y GIMSA vy a la adquisicion del mayor productor dedgitaaiz en Ucrania. Durar2@11, invertimos
U.S.$191 millones, los cuales se aplicaron a incrementos en la capacidad de produegaias generales de produccién
tecnologia principalmente en Estados Unidos de América y en menor medidaxiea WEBuropaTambién hemos hecho
varias adquisiciones durante todo el afio, incluyendo el principal prodigcgnits en Turquia, dos plantas de tortilla en los
Estados Unidos de América y el fabricante lider de tortillas en Rusia.

Hemos presupuestado aproximadamente QO®.$nillones para inversiones 012, de lo cual la mayoria sera
aplicado principalmente a incrementos en capacidades de prodycon@oras generales de producciéon y tecnologia
particularmente en Gruma Corporation, GIMSA y Molinera de México. Esperfamdear estas inversiones con recursos
generados internamente, asi como con deuda. Este presupuesto dengwesiocluye ninguna adquisicion potencial.
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Concentracion de Riesgo Crediticio

Nuestras operaciones normales nos exponen a un incumplimiento potencial ocuasttos proveedores y
contrapams no puedan cumplir con sus compromisos financieros u otros ocongms. Buscamos mitigar este riesgo al
entrar en transacciones con una diversa gama de corgms&irt embargo, continuamos siendo objeto de problemas
financieros inesperados por parte de terceros que pudieran afectar nuesteis rogs.

También estamos expuestos a riesgo en relacion con nuestras actividades deaxidmirds efectivo e inversiones
temporales, y cualquier interrupcién que afecte nuestros intermediariosidioanpudiera también afectar negativamente
nuestras operaciones.

Nuestra exposicion de riesgo debido a las cuentas por cobrar esta limitadagtadanéimero de nuestros clientes
localizados en diferentes partes de México, Estados Unidos de América, Céntaaienezuela, Europa, Asia y Oceania
Sin embargo, nosotros seguimos manteniendo reservas para pérdidas creditanasales. Nuestras operaciones en
Venezuela representaron el 16% de nuestras ventab4yoelie nuestros activos totales consolidados al 31 de diciembre d -
2011 La severa situacion politica y econdmica en Venezuela presenta un rieggbra negocio que no podemos controlar
y que no puede ser medido o estimado con precision. Por ejerh@obierno de Venezuela devalué su moneda y establecic
una estructura dual de tipos de cambio el 11 de enero de 2010. De at@odwenio Cambiario No. 14, la tasa de cambio
oficial para el bolivar venezolano (“BS”) se devalué de Bs.2.15 por un dolar a Bs.4.30 para bienes y semi@iesenciales y
aBs.2.60 para bienes de primera necesidad. Sin embargo, a partir deletaddeeB011, el tipo de cambio fijo se condirti
en Bs.4.30 para todos los bienes y servicios.

En este momento no podemos predecir el efecto que tendrd, la decisi@bidebq venezolano de devaluar su
moneda o de decisiones similares que el gobierno pudiera tomar err@l datmuestros proveedores y contrapanés
“Seccion 3: Informacién Clave-Factores de RiesgoRiesgos Relacionados con Venezueléenezuela Presenta una Fuerte
Incertidumbre Econémica y Riesgo Politico

Nuestra condicion financiera y resultados de operacion pueden ser afectaglsaradute por el hecho que (i)
100% de las ventas de nuestra operacidn en Venezuela estdn denominadas en KigliGiena Venezuela produce
productos que estan sujetos a control de precios, (iii) parte de las ve@asmie Venezuela, dependen de las politicas de
compras del sector publico centralizado para sus programas de biengatatigppodriamos tener dificultades en repatriar
dividendos de Gruma Venezuela, asi como de importar algunos de nuestrosiegteside materia prima por los controles
al cambio de divisas, y (v) Gruma Venezuela puede tener que hacer feamer@tos en los costos de algunas de nuestras
materias primas debido a la aplicacion de aranceles de importacion. Ver “Seccion 3: Informacion Clave—Factores de
Riesge—Riesgos Relacionados con Venezueléenezuela Presenta una Fuerte Incertidumbre EconOmica y Riesg
Politico’.

Ocasionalmente utilizamos instrumentos derivados de tipo de cambio qea diferentes periodos y que tienen
diferentes provisiones de precio.Nuestra exposicidn crediticia de contratos deadeasautincipalmente con contrapartes
profesionales en el sector financiero, surgiendo de transacciones con Hlmammms de inversidn y otras instituciones
financieras Al 31 de marzo d2012, la Compafiia tenia instrumentos financieros derivados de tipo de gaomlio monto
nominal de U.S.$78millones. Ver “Seccion 11: Revelaciones Cuantitativas y Cualitativas de Riesgo de Mercado — Riesgos
de Tipo de Cambio”.

Riesgo de Mercado
El riesgo de mercado es el riesgo de pérdida generado por fluctuacioloss pgacios de mercado como por
ejemplo, commoditiestasas de interés y tipos de cambio de monedas extranjeras. Estos son dss priesipaés de

mercado a los que estamos expuestos.

Durante 2011, GIMSA realizé transacciones’ftewards” con la finalidad de cubrir el riesgo del tipo de cambio de
peso a délar americano, en relacion con el preclasdeompras de maiz para la cosecha de verano e invierno en México

Al 31 de marzo de 2012a Compafiia tenia instrumentos financieros derivados de tipo de camhio pwnto
nominal de U.S.$78 millones con diferentes vencimientos, de ahiillio de 2012. El propdsito de estos instrumerdss
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cubrir los riesgos relacionados con las variaciatetfpo de cambio en el precio del maiz y trigo, el cual estd denominado e
dolaresVer “Seccion 11: Revelaciones Cuantitativas y Cualitativas de Riesgo de Merecad@sgosie Tipo de Cambio”.

INVESTIGACION Y DESARROLLO

Continuamente realizamos actividades de investigacién y desarrollo que se esiteaotras cosas a: incrementar
la eficiencia de nuestra tecnologia propietaria para la produccion de harina de ntdla geanaiz y trigo; mantenimiemt
de alta calidad en los productos; el desarrollo de nuevos y mejores prodaqtapy de manufactura; la mejora de la vida
de anaquel de ciertos productos de maiz y trigo; la mejora y expansioadims sistemas de tecnologia de la informacion;
ingenieria, disefio y construccion de plantas; y cumplimiento de reqida@mbientales. Hemos obtenido 57 patentes en lo:
Estados Unidos de América desde 19B8Bde estas patentes estan aln vigentes en los Estados Unidos a esta feBa y e
restantes han expirado. Actualmente tenemos un total de cinco patentes en texmistatios Unidos y 1 en otros paises.
Adicionalmente, 2 de nuestras patentes registradas se encuentran en proabkcad@p en otros paises.

Nuestra investigacion y desarrollo es llevado a cabo por medio de nuestidmsabdNTASA, Tecnomaiz y
CIASA. Por medio de Tecnomaiz, realizamos el disefio, fabricaci@mta Wle maquinas para la produccion de tortillas de
maiz y trigo y frituras de maiz. Llevamos a cabo nuestra investigacesayrdllo de tecnologia propietaria para la molienda
de maiz y la produccion de tortillas, asi como toda la ingenieria, disefio de plaatestryccion por medio de INTASA y
CIASA. Estas compafias administran y supervisan el disefio y coitatrdecnuestras nuevas plantas y brindan servicios de
consultoria y capacitacion a los empleados de las plantas de harina de maiz y tortlEsmos
Ps77 millones y P91 millones en investigacion y desarrollo 210y 2011, respectivamente.

INFORMACION DE TENDENCIAS
Nuestros resultados financieros probablemente continuaran siendo influen@adastgres como cambios en el
nivel de demanda del consumo de tortillas y harina de maiz, politicamguieetales con respecto a la industria de la
tortilla y la harina de maiz en México, y el costo del maiz, tyiparina de trigo. Adicionalmente, esperamos que nuestros
resultados financieros @912 sean influenciados por:

e volatilidad en los precios de maiz y trigo;

¢ mayor competencia de los productores tradicionales de tortilla, especialmente en los Bsidols;

e incremento o disminucion en la poblacién hispana en los Estadossldfedemérica;

e incrementos en el consumo de la comida mexicana por la poblacién mméhisp los Estados Unidos de
América, asi como el incremento proyectado en el consumo de la comida mexiehnso de tortilla en la
recetas de comida no mexicana, ya que las tortillas cada vez son méas udadzgiea popular en Estados
Unidos, Europa, Asia y Oceania, los cuales pudieran incrementar las ventas;

e volatilidad en costos de energia;

e incremento en la competencia en el negocio de harina de maiz;

e movimientos en el tipo de cambio, particularmente aumentos y dismiraaanel valor del pesoexicano en
relacion con el bolivar venezolano y el délar de Estados Unidos de América;

e inestabilidad civil y politica, devaluacion de la moneda y otras politicas ema®mgubernamentales en
Venezuela, la cual puede afectar negativamente la rentabilidad de Gruma Venezuela;

e condiciones generales econdmicas desfavorables en los Estados Unidos y gtebalomeola recesion o
disminucién en la actividad econémica, lo que podria afectar negativamente faldetaalgunos de nuestros
productos
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OPERACIONES FUERA DE BALANCE
Al 31 de diciembre d2011, no se cuenta con operaciones fuera de balance.
OBLIGACIONES CONTRACTUALES Y COMPROMISOS COMERCIALES

Tenemos compromisos sobre ciertos acuerdos contractuales para hacdutpag®$or bienes y servicios. Estos
compromisos en firme aseguran el derecho futuro al uso de variassaatiel curso normal de las operaciones. Por ejemplo
estamos contractualmente comprometidos para hacer ciertos pagos mininersadpara el uso de propiedades bajo
contratos de arrendamiento operativo. La siguiente tabla resume en foarsdaapestros compromisos relevantes al 31 de
diciembre de2011 y los vencimientos y efecto que dichas obligaciones pudieran tengestrarliquidez y flujo de efectivo
en periodos futuros. En febrero de 2011, pagamos anticipadatdedi®753 millones y Ps.773 millonete deuda.
Adicionalmente, la tabla presenta los vencimientos de pagos de principaftgrdsés en la deuda, lo cual se explica en la
“Seccion 5: Revisién de Resultados y Perspeetitaguidez y Recursos de CapitaDeuda”. Esperamos fondear los
compromisos en firme con flujo de efectivo de operaciéon generado eis@hcumal de operaciones.

Obligaciones
contractuales y

compromisos comerciales Menor a Dela3 De 3a5 Més de 5

Total 1 Aho AfRos Afios AfRos
(millones de do6largs

Deuda a largo plazo.......... 822.3 - 28.8 402.7 390.8

Arrendamiento operatiV.. 194.7 44.7 58.1 34.4 57.5

Arrendamiento financiero. 2.4 0.9 15 - -

Obligaciones de compfa 606.9 606.9 - ) )

Pago de intereses sobre

nuestra deudd............. 261.5 46.8 81.9 76.1 56.7

Otros pasivo§.................. 117.1 117.1 - - -

Total...ocooeeeeeiiieee e 2,004.9 816.4 170.3 513.2 505.0

Total en millones de peso:

equivalentes...........c.......... 27,968.4 11,388.8 2,375.7 7,159.1 7,044.8

(1) Los arrendamientos operativos se refieren, principalmentias obligaciones minimas de renta para nuestrossbrafees y equipo
operativo en varias localidades

(2) Las obligaciones de compra se refieren a nuestros comproniigasosipara compra de insumos, materias primas, magunagaipo.

(3) En la determinacion de los pagos estimados futuros deegats de nuestra deuda a tasa variable, hemos utiliadmsas de interés
vigentes al 31 de diciembre @611.

(4) Otros pasivos se refieren a préstamos bancarios a cartoyplia porcion circulante de deuda a largo plazo.

58



Seccion 6. Consejeros, Directivos Relevantes y Empleados

ESTRUCTURA ADMINISTRATIVA

Nuestra administracidon esta encomendada a nuestro Consejo de Administi@sioperaciones del dia a dia son
dirigidas por nuestros directivos relevantes.

Nuestros estatutos establecen que nuestro Consejo de Administracion deben@@steo por un minimo de cinco
y un maximo de veintiin consejeros, segun lo determine la Asamblea@uiisdria de Accionistas. De acuerdo con la Ley
del Mercado de Valores, al menos el 25% de los miembros del Consafhmileistracion deberan ser independientes. De
acuerdo a nuestros estatutos y la asociacion con Archer-Daniels-Midland, mienbasDaniels-Midland sea propietaria
de cuando menos 20% de nuestro capital social, tendra derecho a nomhdar mestros Consejeros y sus suplentes
correspondientes. Archer-Daniels-Midland ha nombrado a Federico Gorbea, Presiigattoy de Operaciones de ADM
México y a Mark Kolkhorst, su Subdirector Corporativo y Directosaedivisiones de Cocoa y Milling, como miembros de
nuestro consejo de administracién. Archer-Daniels-Midland ha nombar&dy G. Young, su Subdirector Senjobirector
de Finanzas, y a Vikram Luthar, su Subdirector Corporativo de Fingrarasfungir como suplentes de los sefiores Gorbea y
Kolkhorst, respectivamente. Adicionalmente, de acuerdo a la ley mexicanajieuadpedor o grupo de tenedores que
representen cuando menos 10% de nuestro capital social pueden elegir a undCpeksjgrlente correspondiente.

El Consejo de Administracion, que fue elegido en la Asamblea Generab@adie Accionistas celebrada el 26 de
abril del aRd2012 actualmente esta integrado por 17 consejeros, cada uno con suvesmectejero suplente. La siguiente
tabla muestra a los actuales miembros de nuestro Consejo de Administsasicedades, afios de servicio, ocupaciones
principales y participacién en consejos ajenos al grupo, tipo de consejaaoudrdo al Codigo de Mejores Practicas
Corporativas promulgado por un Comité formado por el Consejod@aoior Empresarial, § sus respectivos suplentes. La
designacion de los consejeros es por un afio o hasta por treinta dias adiciomakes Ish mlesignado a su sucesor o si su
sucesor no ha tomado su cargo.

Roberto Gonzalez Barrera Edad: 81

Afos como Consejero: 30

Principal Ocupacién: Presidente del Consejo de Administracion de GRUM
GIMSA.
Presidente Honorario Vitalicio del Consejo de Administre
y Consejero Propietario Patrimonial de Grupo Finan
Banorte, Presidente del Consejo de Administraciér
Fundacion GRUMA, Fundacién Banorte y Patronatc
Cerralvo, Miembro del Consejo de Administracion
Patronato del Hospital Infantil de México.

Participacion en otros
consejos:

Tipo de Consejero:
Suplente:

Alejandro Barrientos SerrancEdad:

José de la Pefia y Angelini

Afios como Consejero:

Principal Ocupacion:
Participacion en otros
consejos:
Experiencia Laboral:

Tipo de Consejero:
Suplente:

Edad:

Afos como Consejero:

Principal Ocupacion:

Patrimonial, Relacionado
Joel Suéarez Aldana

46

Desde abril de 2012.

Director Corporativo de Finanzas y Planeacién Estratégic
Miembro del Consejo de Administracién de GIMSA.

Director de las oficinas en México de BLADEX y CALYC
Ejecutivo de Cuentas Senior de Banco Nacional de M
Auditor Senior en Ruiz, Urquiza & CIA.

Relacionado

Homero Huerta Moreno

63
3
Director General de Corporativo OBAMA.
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Juan Diez-Canedo Ruiz

Bertha Alicia Gonzalez
Moreno

Juan Antonio Gonzalez
Moreno

Participacion en otros
consejos:
Experiencia Laboral:

Tipo de Consejero:
Suplente:

Edad:

ARos como Consejero:

Principal Ocupacién:
Participacion en otros
consejos:
Experiencia Laboral:

Tipo de Consejero:
Suplente:

Edad:

Afos como Consejero:

Principal Ocupacion:

Participacion en otros
consejos:

Experiencia Laboral:

Tipo de Consejero:
Suplente:

Edad:

Afos como Consejero:

Principal Ocupacion:
Participacion en otros
consejos:

Experiencia Laboral:

Tipo de Consejero:
Suplente:

Miembro del Consejo de Administracién de GIMSA.

Presidente de FCB Worldwide en México, Director
Operaciones de Chrysler México, Subdirector de Ven
Mercadotecnia de GRUMA, Director de Operaciones
Gruma Latinoamérica.

Independiente

Mario Ernesto Medina Ramirez

61

-

Director General de Financiera Local.

Miembro del Consejo de Administracién de GIMSA.

Director General de Fomento y Desarrollo Comel
Consejero suplente de Grupo Financiero Banorte y E
Mercantil del Norte, Director General de Cintra, Subdir
de Grupo Financiero Banorte, Subdirector de GRU
Director General de Banca de Grupo Financiero Prot
Director General Adjunto de Banco Internacional.
Patrimonial, Independiente

Felipe Diez-Canedo Ruiz
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Directora Honoraria Vitalicia de Patronato para el Fon
Educativo y Asistencial de Cerralvo.

Consejero de Grupo Financiero Banorte, GIMSA, Ci
Educativo Universitario Panamericano, Adanec y C
Industrial.

Directora General y Propietaria de Uniformes Profesional
Monterrey, Directora  General y Propietaria
Comercializadora B.A.G.M., Accionista Mayoritaria de Gt
Beryllium, S.A. de C.V.

Patrimonial, Relacionado

Javier Morales Gonzélez

54

18

Director General de Gruma Asia y Oceania

Consejero Suplente de Grupo Financiero Banorte, Pres
del Consejo de Administracion y Director General de
Amigo USA.

Diversas posiciones en GRUMA, incluyendo Subdire
Senior de proyectos especiales de Gruma Corpot
Director General de Azteca MillingSubdirector de Iz
regiones centro y este de Mission Foods, Direct
Subdirector de Ventas de Azteca Milling y Director Gener
GIMSA.

Relacionado

Alejandro Vazquez Salido
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Federico Gorbea Quintero Edad:

Carlos Hank Rhon

Mark Kolkhorst

ARos como Consejero:

Principal Ocupacién:
Participacion en otros
consejos:
Experiencia Laboral:

Tipo de Consejero:
Suplente:

Edad:

Afos como Consejero:

Principal Ocupacion:
Participacion en otros

consejos:
Experiencia Laboral:

Tipo de Consejero:
Suplente:

Edad:

Afos como Consejero:

Principal Ocupacion:

Participacion en otros
consejos:
Experiencia Laboral:

Tipo de Consejero:
Suplente:

Mario Martin Laborin GémezEdad:

Afos como Consejero:

Principal Ocupacion:

Participacion en otros
consejos:
Experiencia Laboral:

Tipo de Consejero:
Suplente:

48

5

Presidente y Director General de Archer-Daniels-Mic
México.

Presidente del Consejo de Administracion de Terminal
Carga Especializadas, miembro del Consejo de Administi
de Asociacion de Proveedores de Productos Agropecual
México.

Presidente y Director General de Compafiia Continent
México.

Independiente

Ray G. Young

64

18

Presidente del Consejo de Administracion de Grupo Final
Interacciones, Grupo Hermes y Grupo Coin/La Nacional.
Ninguna.

Presidente del Consejo de Administracién de Laredo Na
Bancshares, miembro del Consejo de Administracié
Banamex-Accival y de la Bolsa Mexicana de Valc
Relacionado

Carlos Hank Gonzalez

48

1

Subdirector  Corporativo de  Archer-Daniels-Midle
Subdirector Corporativo y Director de las divisiones de C
y Milling.

Ninguna.

Director de la Division de Molienda, Director de Spec
Feed Ingredients, Subdirector de Ventas de Specialty
Ingredients, Subdirector de ADM/GROWMARK y Ta
Grain.

Independiente

Vikram Luthar

60

3

Presidente del Consejo de Administracién de ABC Holdi
Director General de ABC Holding y ABC Capital.

Miembro del Consejo de Administracién de GIMSA, CYD
XIGNUX y Megacable.

Director General de Bancomext, Nacional Financ
Bancomer y Grupo Vector, Presidente de la Casa de Bc
Bancomer.

Independiente
Alan Castellanos Carmona
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Juan Manuel Ley L6pez

Bernardo Quintana Isaac

Edad:

ARos como Consejero:

Principal Ocupacién:
Participacion en otros

consejos:
Experiencia Laboral:

Tipo de Consejero:
Suplente:

Edad:

Afos como Consejero:

Principal Ocupacion:
Participacion en otros
consejos:
Experiencia Laboral:
Tipo de Consejero:
Suplente:

Juan Antonio Quiroga GarciEdad:

Alfonso Romo Garza

Afos como Consejero:

Principal Ocupacién:
Participacion en otros
consejos:
Experiencia Laboral:

Tipo de Consejero:
Suplente:

Edad:

Afos como Consejero:

Principal Ocupacion:

Participacion en otros
consejos:

Experiencia Laboral:

Tipo de Consejero:
Suplente:

79

18

Presidente del Consejo de Administracion de Casa Ley
Grupo Ley.

Miembro del Consejo de Administracion de Grupo Finan
Banamex-Accival y TELMEX.

Director General de Casa Ley y de Grupo LlBsesidente d
Consejo de Administracion de la Asociacion Latinoamer
de Supermercadosgel Consejo Consultivo en Sinaloa y E
California de Grupo Financiero Banamex-Accival y di
Asociacion Nacional de Tiendas de Autoservicic
Departamentales.

Independiente

Juan Manuel Ley Bastidas

70

17

Presidente del Consejo de Administracion de Empresas I(
Miembro del Consejo de Administracion de BANAMEX y
CEMEX.

Director General de Empresas ICA.

Independiente

Diego Quintana Kawage

62

12

Director Corporativo de GRUMA.

Miembro del Consejo de Administracién de GIMSA.

Subdirector de Administracién de Gruma Corporation, Dir
Corporativo de Administraciéon y Auditoria Interna
GRUMA, Subdirector de Control de Operaciones de G
Corporation.

Patrimonial, Relacionado

Alejandro Cortina Gallardo

61

18

Presidente del Consejo de Administracién y Director Ge
de Plenus.

Miembro del Consejo de Administracion de Syntt
GenomicsDonald Danforth Plant Science Center, Agradis
y J. Craig Venter Institute.

Inversionista en diferentes industrias y compafiias. Ha «
involucrado en las industrias de alimentos y bek
telecomunicaciones, tecnologia de informacién, segul
servicios financieros, biotecnologia, agricultura y bi
raices.

Independiente

Adrian Rodriguez Macedo
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Adrian Sada Gonzalez

Edad:

ARos como Consejero:

Principal Ocupacién:
Participacion en otros
consejos:

Experiencia Laboral:

Tipo de Consejero:
Suplente:

Alejandro Valenzuela de RioEdad:

Javier Vélez Bautista

Afos como Consejero:

Principal Ocupacién:
Participacion en otros
consejos:
Experiencia Laboral:

Tipo de Consejero:
Suplente:

Edad:

Afos como Consejero:

Principal Ocupacion:
Participacion en otros
consejos:
Experiencia Laboral:

Tipo de Consejero:
Suplente:

67

18

Presidente del Consejo de Administracién de VITRO.
Miembro del Consejo de Administracion de ALFA, CYD.
Regio Empresas, Consejo Mexicano de Hombres de Ne
y Grupo de Industriales de Nuevo Leén.

Presidente del Consejo de Administracion de G
Financiero Serfin, Director General de Banpais.
Independiente.

Manuel Gliemes de la Vega

50

Desde abril de 2012.

Director General de Grupo Financiero Banorte.

Miembro del Consejo de Administracion de Grupo Finan
Banorte.

Director de la division mexicana de la European Aeron:
Defense and Space Company y ha tenido varios puesto
Secretaria de Economia y el Banco de México.
Independiente.

Sylvia Hernandez Benitez

55

9

Director de Value Link.

Miembro del Consejo de Administracion de Chiapas Gr
Orgénicas y Financiamiento Progresemos.

Director General de ValueLink, Director General de Nac
Monte de Piedad, Director Corporativo de Finanze
Subdirector Ejecutivo de GRUMA, Director de Proyecto
Booz Allen Hamilton.

Independiente.

Jorge Vélez Bautista

La Sra. Bertha Alicia Gonzalez Moreno y el Sr. Juan Antonio Gonzélez Moreno, mgdwnuestro Consejo de
Administracion, son hijos del Sr. Roberto Gonzalez Barrera, el Presidemigedzo Consejo de Administracion. El Sr.
Carlos Hank Rhon, miembro de nuestro Consejo de Administraci§arres del Sr. Roberto Gonzalez Barrera. El Sr. Carlos
Hank Gonzalez, miembro suplente de nuestro Consejo de Administracion, esdell I8f. Carlos Hank Rhon y nieto del Sr.
Roberto Gonzélez Barrera. Adicionalmente, el Sr. Javier Morales Gonzalez mieuptentes de nuestro Consejo de
Administracion,eshijo de laSra. Bertha Alicia Gonzélez Moreno y nieto del Sr. Roberto Gonzalez Barrera.

Secretario

El Secretario del Consejo de Administracién es el Sr. Salvador Vargas Gugjardsyplente es el Sr. Guillermo
Elizondo Rios. El Sr. Vargas Guajardo no es miembro del Consejo de Autauitin.

Alta Direccion

La siguiente tabla muestra nuestra alta direccion actual, sus edades, afioEide cEngos actuales, asi como su
experiencia laboral:

Edad: 59

Afos como Director: Desde febrero de 2012
Afos en GRUMA: 24

Puesto Actual: Director General.

Joel Suarez Aldana
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Alejandro Barrientos Serrano

Raul Cavazos Morales

Nicolas Constantino Coppola

Alejandro Cortina Gallardo

Leonel Garza Ramirez

Experiencia Laboral:

Edad:

Afos como Director:
ARos en GRUMA:
Puesto Actual:

Experiencia Laboral:

Edad:

Afios como Director:
Afos en GRUMA:
Puesto Actual:
Experiencia Laboral:

Edad:

Afios como Director:
Afos en GRUMA:
Puesto Actual:
Experiencia Laboral:

Edad:

ARos como Director:
Afos en GRUMA:
Puesto Actual:

Experiencia Laboral:

Edad:

Afos como Director:
Afos en GRUMA:
Puesto Actual:

64

Diversas posiciones dentro de GRUD
incluyendo Presidente y Director Genera
Gruma Corporation, Director Corporativo
Finanzas de Gruma Corporation, Dire
Corporativo de Finanzas de Mission Foot
otras posiciones de administracion senior
sector bancario.

46

1

1

Director Corporativo de Finanzas y Planeac
Estratégica.

Director de las oficinas en Meéxico
BLADEX y CALYON, Ejecutivo de Cuent:
Senior de Banco Nacional de México, Auc
SeniorenRuiz, Urquiza & CA.

52

1

24

Director Corporativo de Tesoreria.

Varias posiciones dentro de GRUN
incluyendo  Subdirector  Corporativo
Tesoreria.

64

6

12

Director General de Gruma Venezuela.
Subdirector de Ventas y Exportaciol
Gerente Nacional de Comercializacion d
divisién de bebidas de empresas Polar,
Director de Ventas de la empresa Reynolds
Gerente Nacional de Ventas de Wa
Lambert de Venezuela y de la compaiiia Al
(Best Foods).

41

1

8

Director Corporativo de Planeac
Estratégica.

Director de Finanzas y Planeacion Estraté
de Marrakech Ltd., Directorde Comercic
Internacional de Negociaciones y Acces
Mercados para la Secretaria de Negociac
y Fomento Industrial (SECOFI).

62
13
26
Director Corporativo de Abastecimientos.



Experiencia Laboral:

Roberto Jorge Gonzélez AlcaléEdad:

Juan Antonio Gonzalez
Moreno

Afos como Director:

ARos en GRUMA:
Puesto Actual:

Experiencia Laboral:

Edad:

Afos como Director:

Afos en GRUMA:
Puesto Actual:

Experiencia Laboral:

Sylvia Elisa Herndndez Benite Edad:

Homero Huerta Moreno

Afos como Director:

Afos en GRUMA:
Puesto Actual:

Experiencia Laboral:

Edad:

ARos como Director:

Afos en GRUMA:
Puesto Actual:

Experiencia Laboral:

65

Gerente de Calidad y Abastecimiento de !
y Subdirector de Abastecimiento de Maiz
GRUMA, Director de Abastecimientos

GAMESA, Gerente de Control de Calid&
Investigacion y Desarrollo de Kellogg

México.

48

17

17

Director General de Gruma México
Latinoamérica.

Director de Operaciones de GIMSA, dive
posiciones dentro de Gruma Centroamé
incluyendo Director de Operaciones, Dire
de la divisibn de tortila en Costa Rice
Director de la division de harina de maiz
Centroameérica.

54

8

32

Director General de Gruma Asia y Oceania
Diversas posiciones en GRUMA, incluye!
Vicepresidente Senior de proyectos espec
de Gruma Corporation, Director General
Azteca Milling, Vicepresidente de las regio
centro y este de Mission Foods, Directc
Subdirector de Ventas de Azteca Milling
Director de Operaciones de GIMSA.

47

9

9

Director Corporativo de Mercadotec
Global.

Subdirector Senior de Mercadotecnia |
Gruma Latinoamérica, Subdirector de F
Worldwide, diversas posiciones en Chrysle
México incluyendo Gerente General
Mercadotecnia, Gerente de Mercadote
Autos, Gerente de Marca Autos Importadt
Coordinador de Marca MOPAR.

49

10

27

Director Corporativo de Administracion.
Diversas posiciones en GRUMA, incluyend
Subdireccion de Finanzas y Administracion
Venezuela.



José Antonio Jaikel Aguilar

Heinz Kollmann

Juan Antonio Quiroga Garcia

Felipe Antonio Rubio Lamas

Salvador Vargas Guajardo

Edad:

Afios como Director:
ARos en GRUMA:
Puesto Actual:
Experiencia Laboral:

Edad:

Afos como Director:
Afos en GRUMA:
Puesto Actual:

Experiencia Laboral:

Edad:

ARos como Director:
Afos en GRUMA:
Puesto Actual:
Otros Puestos:
Experiencia Laboral:

Edad:

ARos como Director:
Afos en GRUMA:
Puesto Actual:

Experiencia Laboral:

Edad:

Afos como Director:
Afos en GRUMA:
Puesto Actual:
Otras Posiciones:
Experiencia Laboral:

66

45

Desde julio de 2011

14

Director General de Gruma Centroamérica.
Diversas posiciones en GRUMA incluyendc
Subdirector Comercial de Gruma Méx
Subdirector de Operaciones de PRODIS/
Division de Tortilla en México) y Gerente
Operaciones de Azteca México.

42

6

6

Director Corporativo de Tecnologia p
Harina de Trigo.

Director Técnico de MAISCAM en Cameri
Jefe Molinero de BUHLER en Uzwin Suiza
Técnico responsable de BUHLER
Argentina, Paraguay, Perd y Bolivia, Gert
de Produccién y Gerente de Proye
Especiales de GRAMOVEN/CARGILL
Venezuela, Gerente de Producciéon y Proye
Especiales de Harinera La Espiga en Méxis

62

14

39

Director Corporativo de GRUMA.

Contralor Corporativo Senior de GIMSA.
Subdirector de Administraciéon de Gru
Corporation,  Director  Corporativo
Administraciéon y  Auditoria Interna
GRUMA, Subdirector de Control
Operaciones de Gruma Corporation.

54

10

29

Director Corporativo de Tecnologia p
Harina de Maiz y Tortilla.

Diversos puestos directivos dentro de Gr
Corporation relacionados con procesos
manufactura, ingenieria, disefio y construc
de plantas.

59

15

15

Director Juridico Corporativo.

Director Juridico de GIMSA.

Diversas posiciones en Grupo Alfa, Prote:
Proeza, Socio Senior de dos despachc
abogados incluyendo Margéin-Rojas-Gonz:
Vargas-De la Garza y Asociados.



David Camilo Vargas Zepeda Edad:

Alejandro Vazquez Salido

Francisco Yong Garcia

Afios como Director:

ARos en GRUMA:
Puesto Actual:

Experiencia Laboral:

Edad:

Afos como Director:

ARos en GRUMA:
Puesto Actual:

Experiencia Laboral:

Edad:

Afos como Director:

Afos en GRUMA:
Puesto Actual:

Experiencia Laboral:

49

Desde septiembre de 2011

Desde septiembre de 2011

Director Corporativo de Recursos Humanos
Varias posiciones ejecutivas dentro de HS}
Bolsa Mexicana de Valores relacionadas
Recursos Humanos.

41

Desde abril de 2012

Desde abril de 2012

Director Corporativo de Comunicacion e
Imagen.

Director General Adjunto de Relaciol
Gubernamentales en Banorte.

38

2

15

Director General de Gruma Europa.
Diversas posiciones administrativas dentr

Gruma Corporation relacionadas a Finanz
Administraciéon en los Estados Unidos
Europa.

El Sr. Roberto Jorge Gonzdalez Alcala, Director General de Gruma México y Latinoaméricar. Juan Antonio
Gonzalez Moreno, Director General de Gruma en Asia y Oceania, son hifxs Belberto Gonzalez Barrera, el Presidente
de nuestro Consejo de Administracion. ElI Sr. Homero Huerta Moreno t@it@orporativo de Administracion es primo
hermano del Sr. Juan Antonio Gonzalez Morena $ra. Bertha Alicia Gonzalez Moreno, miembros de nuestro Consejo d
Administracién.

Comité de Auditoria y Comité de Practicas Societarias

Conforme a lo requerido por la Ley del Mercado de Valores, la Ley ®ariaxiey de los Estados Unidos de
América, y por nuestros Estatutos, se nombré un Comité de AuditaridCpmité de Practicas Societarias en la Sesion del
Consejo de Administracién celebrada el 2fade abril de 2012. Los miembros de los Comités de Practicas Societdeas y
Auditoria fueron elegidos de entre los miembros del Consejo de Admiidistrdén consecuencia, conforme a los
requerimientos de la Ley del Mercado de Valores y de nuestros Estatugtigjésein Presidente para cada Comité en la
Asamblea General Ordinaria de Accionistas celebrada el 26 de al#1de de entre los miembros nombrados por el
Consejo.

A la fecha, el Comité de Auditoria y el Comité de Practicas Societarias sermmpe tres miembros que son

Consejeros Independientes. Enseguida se mencionan los nombresniknibros de los Comités de Auditoria y de Practicas
Societarias, sus puestos dentro de cada Comité y el tipo de membresia:
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Juan Diez-Canedo Ruiz Puesto en el Comité: Presidente del Comité de Auditoria y del Comité
Practicas Societarias.

Tipo de Consejero: Patrimonial, Independiente
Mario Martin Laborin Gbmez ~ Puesto en el Comité: Experto Financiero del Comité de Auditoria y ¢
Comité de Practicas Societarias.
Tipo de Consejero: Independiente
José de la Pefia y Angelini Puesto en el Comité: Miembro del Comité de Auditoria y del Comité 1
Practicas Societarias.
Tipo de Consejero: Independiente

COMPENSACION DE CONSEJEROS Y DIRECTORES

A los miembros del Consejo de Administracion se les pagandmo®de Ps.80,000 por cada junta de consejo a la
gue asisten. Adicionalmente, los miembros del comité de auditoria y del abenjéacticas societarias se les pagan
honorarios de P40,000 por cada junta de comité a la que asisten.

Para 2011, la cantidad total de compensacion pagada a todos los consejeejeros suplentes, directores y
miembros del comité de auditoria y del comité de practicas societarias fue de agasmente P207 millones. La
compensacion contingente o diferida reservada al 31 de diciemBfdd&ie de Ps.50 millones.

Ofrecemos a nuestros ejecutivos un plan de bonos que aplica pardeglesubdirectores y directores. La
compensacién variable bajo este plan oscila entre el 20% y el 100% de la compdryassecmual dependiendo del nivel del
empleado, su desempefio individual y del resultado de nuestras operaciones.

EMPLEADOS

Al 31 de diciembre d2011, teniamos un total de 21,318 empleados, incluyendo 13,224 sindioaliza,094n0
sindicalizados, tanto de tiempo completo como de medio tiempo. De este totahreapke B24 personas en México,
6,868en los Estados Unidos de América, 2,045 en Centroamér&®, &) Venezuela796 en Asia & Oceania, ¥,323 en
Europa. El total de empleados 2009 y 2010 fue de19,093y 19825, respectivamente. Del total del personal al 31 de
diciembre de 2011, aproximadamente 38% eran empleados y 62% obreros.

En México, los trabajadores de cada una de nuestras plantas estan cutnertogrptos de trabajo separados, en
los cuales las revisiones salariales se presentan una vez por afio, usualmeet® enferero. Las disposiciones no
relacionadas con salario de estos contratos son revisadas cada dos af@né&®enaestros contratos colectivos con tres
sindicatos que representan a nuestros trabajadores durante 2012.

En los Estados Unidos de América, Gruma Corporation tiene cinco contratctivosléle trabajo que representan
659 trabajadores en cinco plantas distintas (Pueblo, Tempe, Madera, Hend€ysmha). Se renovaron dichos contraébs
25 de abril de 2010, el 27 de marzo de 2011, el 1 de julidg0®d®y el 22 de enero de 201tespectivamente, y se ha
celebrado un nuevo contrato en la planta de Omaha el 10 de abril de 2012.

En Inglaterra, tenemos un contrato colectivo cubriendo a 25 empleados mstalacion el cual se renueva cada 12
meses.

En Holanda, estamos cubiertos por un acuerdo laboral nacional de tradmp@elpanaderia. Este acuerdo se revisa
cada 624 meses, dependiendo de la duracion del acuerdo.

En Australia, tenemos un contrato colectivo cubriendo a 102 empleados &a mstalacion el cual se renueva
cada 3 afios.
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Las revisiones salariales se realizan durante las negociaciones y los incrementossssderiiévados a cabo de
acuerdo a los términos de cada acuerdo asi como las provisiones no in@delaacuerdo. Las revisiones salariales para
empleados no sindicalizados se llevan a cabo una vez por afio y gentzabon en marzo para Mission Foods
dependiendo de cada planta no sindicalizada, las revisiones salariales se llevan jucétoa detubre para Azteca Milling,
L.P.. Creemos que nuestras relaciones laborales actuales son buenas.

TENENCIA ACCIONARIA

Los siguientes consejeros y directores son tenedores de acciones de GRUMA,do cada caso representan
menos del 1% de nuestro capital social: la Sra. Bertha Alicia Gonzalez Moreno, Sr. Joel &lgémaz $r. Juan Diez-
Canedo Ruiz, Sr. Juan Antonio Quiroga Garcia, Sr. Leonel Garza Ramireayi&r.Morales Gonzélez y Sr. Alejandro
Vazquez Salido. Adicionalmente, el Sr. Roberto Gonzalez Barrera es propietario @inedi@ctamente de 279,301,152
acciones que representan aproximadamente el 49.6% de nuestras acciones en circulacion.

Seccion 7. Accionistas Mayoritarios y Transacciones con Partes Relacionadas
ACCIONISTAS MAYORITARIOS

La siguiente tabla muestra cierta informacion sobre la participacion direcieeetenén nuestro capital social al 26
de abril de 2012 (que comprende en su totalidad acciones de la Serie BYgodep8r. Gonzalez Barrera y Archer-Daniels-
Midland y sus afiliadas, quienes son los Unicos accionistas que conoaggmasgpropietarios directos o indirectos de méas
del 5%. Ver “Seccion 9: La Oferta y el Registro” en caso de requerir una descripcion mas amplia de nuestro capital social.
Exceptuando el derecho de Archer-Daniels-Midland de hombrar dos corsgjgue respectivos suplentes, los accionistas
mayoritarios no tienen derechos de voto diferentes o de preferencia en retatidns acciones. Al 26 de abril 2@12,
nuestras acciones serie B estaban en manos de #42 alecionistas en México.

NUmero de Porcentaje de
Acciones de la las Acciones en

Nombre Serie B Circulacion
Roberto Gonzalez Barreray famifta...........ccccooovecovieeeeceeeeee, 282131,52 50.05%
Archer-Daniels-Midlan@..................cccccocoeiieieeeeeeee, 130,901,630 23.22%
OtroS ACCIONISTAR..........cocvoveeeeieeeeeeeeeee e, 150,617,327 26.7%
TOL e, 563,650,70% 100.00%
1) Las acciones propiedad directa e indirecta del Snz&8ez Barrera y familia incluyen: 249,275,356 acefdetentadas indirectamente por el Sr.

Gonzélez Barrera a través de un fideicomiso contrgtexicél; 30,025,796 acciones detentadas indirectanpantel fideicomiso anteriormente
mencionado a través de una sociedad mexicana en mdpedjunta con Archer-Daniels-Midland controlagas el Sr. Gonzalez Barrera y
2,830,600 acciones detentadas por la Sra. BerthaAichzalez Moreno.

2) De las acciones propiedad directa o indirecta de ekElaniels-Midland, 280,716 son detentadas a través de su subsidiaria en digxic
24,566,561 acciones son detentadas a través de laabdilerkicana denominada Valores Azteca S.A. de C.\prepiedad conjunta cam
fideicomiso controlado por el Sr. Gonzélez Barr&laSr. Gonzalez Barrera tiene autoridad Unica patardhinar el voto de dichas 24,566,561
acciones, y las acciones no pueden ser transferidascsinseintimiento tanto de Archer-Daniels-Midland coraebSt. Gonzéalez Barrera.

?3) Este grupo incluye las acciones detentadas por nuestesjems y directivos relevantes, distintos al Sr. Rob@dnzéalez Barrera y la Sra.
Bertha Alicia Gonzéalez Moreno, lo que en cada capeesenta menos del 1% de nuestro capitallsocia
4) Al 26 de abril de 2012 nuestro capital social estéessmtado por 565,174,609 acciones ordinarias, norasasin expresion de valor nominal,

Serie “B”, Clase I, de las cuales 563,650,709 acciones se encuentran en circulacion, totalmente suscritas y gemg 1,523,900 acciones son
mantenidas en tesoreria.

El Sr. Gonzalez Barrera y su familia controlan aproximadamente 41%4de nuestras acciones en circulacion y
por lo tanto tienen la facultad de nombrar la mayoria de nuestros 17 cans@&foionalmente, conforme a la legislaciéon
mexicana, cualquier tenedor o grupo de tenedores que represente cuandelm®iésde nuestro capital social puede
nombrar cuando menos un Consejero. De acuerdo a nuestros estieggjacion con Archer-Daniels-Midland, mientras
Archer-Daniels-Midland sea propietario de cuando menos 20% de nuestro cajéaltendra derecho de nombrar dos de
nuestros Consejeros y a sus respectivos suplentes. Al 26 de abril2leA26her-Daniels-Midland controla, directa o
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indirectamente, aproximadamente 23.22% de nuestras acciones en circulacion ojabmont derecho a voto de
aproximadamente 18.87% de nuestras acciones circulantes.

De acuerdo a los términos de nuestro contrato, Archer-Daniels-Midiaesté facultado, sin el consentimiento del
Sr. Gonzélez Barrera, Presidente del Consejo de Administracion, o de rCessejo de Administracion, para adquirir
acciones adicionales de nuestra Compaiiia.

Se nos ha informado que el Sr. Gonzalez Barrera otorgo en prendarecérlé que otorgara una porcion de sus
acciones en nuestra Compafila como garantia en los préstamos efectuaipgaeor. En caso de presentarse un
incumplimiento, y en caso que los acreedores hagan valer susadepechrespecto a dichas acciones, el Sr. Gonzéle:
Barrera y su familia podrian perder su participacion que le permite controlAdiomnalmente, el Sr. Gonzalez Barrera
esta obligado a otorgarle a Archer-Daniels-Midland el derecho del tanto sobreéeruadgta de sus acciones en GRUMA si
al momento de la venta o como resultado de la misma, el Sr. Gonzalez Bearpragsetario directa o indirectamente, de
menos del 30% de nuestras acciones en circulacion. En caso que Archer-Danasis-Kjierza su opcion, entonces podria
controlarnos. Asimismo, Archer-Daniels-Midland esta obligado a darle al Sr. GoReadleza el derecho del tanto sobre
cualquier venta de sus acciones.

No tenemos conocimiento de cambios importantes en los porcentajes de taneiociaria de ningin accionista
gue detentd 5% o0 mas de nuestras acciones en circulacién durante los Ultimos tres afios.

TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

Las transacciones sefialadas a continuacion fueron hechas en el cu@goodéiios negocios bajo los mismos
términos de otras transacciones similares con otras personas y no involuciesgande cobranza mayor al normal o
representan otras caracteristicas desfavorables.

Transacciones con Subsidiarias

Periédicamente celebramos contratos de crédito a corto plazo con nuesidiarsagy por medio de los cuales les
proporcionamos fondos para capital de trabajo a tasas de interés de mercado.

En su punto mas alto @4 de marzo de 2011, el saldo de los préstamos de GIMSA a GRUMA fue ¢&3Ps.2
millones y U.S.$20 millones en. La tasa de interés promedio anual por estos gsgsaalos afios de 2008 a 2011 fue de
8.8% para los préstamos en pesos y de 3.86% para los préstamos en Al6&irede marzo de 2012, GRUMA debia a
GIMSA Ps.1,298 millones. La tasa de interés promedio desde enero de este afioMabake 2012 fue de 5.52%.

En septiembre de 2001, Gruma Corporation empez06 a otorgarnos pedt@srcuales, en su punto mas alto, el 29
de septiembre de 2009, alcanzaron la cantidad de U.S.$100 millones. Grumiatormos ha otorgado préstamos con una
tasa de interés promedie 2009 a 2011 de 1% Al 31 de marzo de 2012, no tenemos deuda con Gruma Corposation
viceversa. Durante 2011 realizamos préstamos a Gruma Corporationtasarde interés promedio de 1.75% y Gruma
Corporation emitié varios pagarés relacionados con deuda originada podpatjeislendos debidos a nosotros a una tasa de
interés promedio de 3.6%, los cuales fueron pagados en su totalidad. Atigleddre de 2011 Gruma Corporation habia
pagado el saldo de dichos préstamos.

Transacciones con Archer-Daniels-Midland

Celebramos una asociacion con Archer-Daniels-Midland en septiembre deAL88&. de esta asociacion: (i)
recibimos U.S.$258 millones en efectivo; (i) GRUMA y Archer-Daniels-Midlancharon sus operaciones de harina de
maiz en los Estados Unidos de América bajo el nombre de Azteca Milling, angedisidiaria que lleva a cabo las
operaciones de harina de maiz en los Estados Unidos de América, y caltamloe#rcher-Daniels-Midland recibié una
participacion del 20% en Azteca Milling; y (iii) recibimos el 60% del capital sociMalmera de México, la subsidiaria de
Archer-Daniels-Midland en México que llevaba a cabo sus operaciones de maletrijo. Ademas recibimos derechos de
exclusividad de Archer-Daniels-Midland en mercados especificos de harina de haairayde trigo. A cambio, Archer-
Daniels-Midland recibié 74,696,314 de nuestras acciones recién emitidas eromsaton que representaban en ese
momento aproximadamente 22% de nuestras acciones totales en circulacion, y [20partieipacion social de Azteca
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Milling y retuvieron 40% del capital social de Molinera de México. Archer-Daniels-Midlaathasl obtuvo el derecho de
nombrar dos de los 17 miembros de nuestro Consejo de Administyasis respectivos suplentes. Adicionalmente, Archer-
Daniels-Midland adquirié el 5% de MONACA. Archer-Daniels-Midland ha nombrado ariéedGorbea, su Presidente y
Director de Operaciones de las operaciones de Archer-Daniels-Midland en México,kaKdkinorst Subdirector
Corporativo de ADM y Directorde sus divisiones de Cocoa and Milling, como miembros de nuestrnseto de
Administracion. Archer-Daniels-Midland ha nombrado a Ray G. Yosadgsubdirector Senior y Director de Finanzas, y a
Vikram Luthar su Subdirector Corporativo de Finanzas para fungir cuplentes de los sefiores Gorbea y Kolkhorst,
respectivamente. Al 26 de abril de 2012, Archer-Daniels-Midland controla, divettdirectamente, aproximadamente
23.22% de nuestras acciones en circulacién y controlaba el derecho a vatoxdeatamente 18.87% de nuestras acciones
circulantes.

Durante 2009, 2010 y 2011, compramos U.5%illones, U.S.87 millones y U.S.%47 millones respectivamente,
de inventario de trigo y maiz principalmente a Archer-Daniels-Midland Catipor un accionista, bajo tasas y términos de
mercado. Bra mas informacion sobre estas transacciones, ver “Seccion 4: Informacion de la Compaiia—Descripcion del
Negocio—Gruma Venezuela”.

Otras Transacciones

Al 31 de diciembre d&01Q teniamos aproximadamente 8.8% del capital social de GFNorte, una agrupaci n
financiera mexicana. En el pasado obtuvimos financiamiento de las subsidanaBNbrte a tasas y condiciones de
mercado. Durante los ultimos ocho afios, el saldo insoluto mas alto de ncestitos con ellos ha sido de 630 millones
(en términos nominales) con una tasa de interés de 7.3% en junidldé\dizionalmente tenemos contratados seguros que
cubren diferentes riesgos en algunas de nuestras subsidiarias con Bequmds Generali, S.A. de C.V., subsidiaria de
GFNorte.En2010y 2011, la Compaiiia efectué pagos por primas de seguros por aproximéel&#adri 3,004 y Ps.110,239
respectivamente.

El 15 de febrero de 2011, concluimos la venta de toda nuestra patiticipaccionaria en el capital social de
GFNorte. Como resultado de la venta, GRUMA ha dejado de ser accionista de GFNorte.

Para mayor informacioén, por favor ver la Nota 22 de nuestros estadosi¢iros consolidados.
Seccibn 8. Informacion Financiera

Ver “Seccion 18: Estados Financieros”. Para informacion acerca de nuestra politica de dividendos, ver “Seccién 3:
Informacion Clave-Informacion Financiera Seleccionad®ividendos”. Para informacion acerca de los procedimientos
legales relacionados con nosotros, ver “—Procedimientos Legales”.

PROCEDIMIENTOS LEGALES

En el curso ordinario de los negocios, somos parte de diversossitigiguno de los cuales ha tenido ni esperamos
gue tenga un efecto material adverso para la Compania.

Estados Unidos

Litigios y Reclamaciones por Asuntos Laborales

El 24 de marzo de 2009, Guadalupe Arévalo, una antigua empleada presediEmana colectiva por dafios y
perjuicios en una Corte del Estado de California, alegando los siguientess: (1) falta de pago de salarios minimos, pago
de tiempo extra, y la falta de presentacion de estados de cuenta exactos dedos puarsalarios en violacién del Codigo
Laboral de California; (2) falta de pago de salarios adeudados a antigples@os al momento de la renuncia y/o despido; y
(3) violacién de ciertos articulos del Cédigo de Negocios y Profesiones de@alitel 10 de junio del 2010 la demandante
presentd una segunda demanda enmendada agregando una causa adicici@a gerasmitir proveer los periodos para
alimentos conforme lo requerido por ley. Las partes llegaron a un acueotbadg por la corte el 26 de marzo de 2012 por
lo que el asunto ha sido concluido.
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Oftros Asuntos.

Mary Henderson interpuso una demanda de grupo en contra de Goygpoaafion por (1) publicidad engafiosa bajo
el Lanham Act, (2) violaciones a la Ley de Competencia Inequitativa de Califalligo{nia’s Unfair Competition Law),
(3) violaciones a la Ley de Publicidad Engafosa de Califottiéfrnia’s False Advertising Law) y, (4) violaciones a la
Ley de Resarcimiento Legal para Consumidores de California (Californiau@en Legal Remedies Act). La demanda
argumentaba que el etiquetado por Gruma Corporation de sus produdipssdbor guacamole y dip de frijol picante es
engafioso e induce al error. La demanda fue subsecuentemente enmpanaléiiarar a la Compafiia de la reclamacion bajo
el Lanham Act. Las partes llegaron a un arreglo el 21 de noviembre deegpédto de este caso por la cantidad de $3 miles
de ddlares, por lo que ha sido concluido.

México
Litigios sobre Impuesto al Activo

La Secretaria de Hacienda y Crédito Publico ha determinado diversos créditos 8scalestra de nuestra
Comparfia por un monto de Ps.34.3 millones mas multas, actualizagioeeargos en relacion con las declaracion del
impuesto al activo pogl afio 1997. La Compafiia ha presentado varios recursos para obtenkcidmude dichos créditos.

Litigios sobre Impuesto Sobre la Renta

La Secretaria de Hacienda y Crédito Publico ha determinado diversos créditos fiscatesr&nde nuestra
Compafiia por un monto de Ps.93.5 millones en lo que respecta a reteisobreegpagos de intereses a acreedores
extranjeros por los ejercicios de 2000, 2001 y 2002. Las autoridedésanas reclaman que nuestra companiia deberia habe -
retenido un porcentaje mayor al 4.9% retenido por la CompafiiaeBsaintencién defendernos firmemente de las acciones
antes referidas.

Creemos que el resultado de estas reclamaciones no tendrd un efecto sepativiauestra posicidon financiera,
resultados de operacién o flujos de efectivo.

Investigacion de la CNBV

El 8 de diciembre de 2009, la Direccion General de Supervision de Mercado€ amikdn Nacional Bancaria y de
Valores inici6é una investigacion de la Compafiia con respecto a la revelaciéredenitms relevantes reportados a través de
la Bolsa Mexicana de Valores por la Compafiia a finales del afio 2008 y hae@dgekn relacion con las pérdidas por
instrumentos derivados de tipo de cambio y la conversion subsecudatepfdidas realizadas en deuda. En el 2011, la
CNBYV inici6 un procedimiento administrativo por presuntas infracciones a laativiclad aplicable. La Compafiia
comparecié en dicho procedimiento a fin de acreditar que se cumplieron pasiaaes legales aplicables y se han
instrumentado las defensas que se han estimado convenientes a los intereses dk I&ffesta, el procedimiento sigue su
curso, sin que la CNBV haya hecho algin pronunciamiento definitivo.

Es intencion de la Compafiia defenderse firmemente de los procedimigiaies kntes referidos. La Compafiia cree
gue la resolucion de dichos procedimientos no tendra un efecto negativoteetmlae su posicion financiera, resultados de
operacion o flujos de efectivo.

Venezuela

Procedimiento de Expropiacion por parte del Gobierno Venezolano

El 12 de mayo de 2010, la Republica Bolivariana de Venezuela publicé el Deciexprdpiacion, en el cual se
anuncié la adquisicion forzosa de todos los bienes muebles e inmuebles dediargulsle la Compafiia en Venezuela,

MONACA. La Republica ha manifestado a los representantes de GRUMA que el Dxfexpropiacion es extensivo a
nuestra subsidiaria DEMASEA.
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Conforme a lo establecido en el Decreto de Expropiacién y de acuerdo cgnda E&propiacién de Venezuela la
transmision de los derechos de propiedad puede ocurrir a través de un “Acuerdo Administrativo Amigable” o bien mediante
una “Orden Judicial”. Cada una requiere ciertos pasos segun se sefala en la Ley de Exprapiegidio, de los cuales ha
ocurrido. Consecuentemente, la transferencia formal del dominio de los bigetes al Decreto de Expropiacién no ha
tenido lugar a la fecha.

La inversién de GRUMA en MONACA y DEMASECA se detenta a través de clopafiias espafiolas Valores
Mundiales, y Consorcio Andino. En 2010, Valores Mundiales y Consoraing, iniciaron negociaciones con la Republica
con la intencion de lograr un acuerdo amigable. GRUMA ha participado smegtaciaciones con miras a continuar nuestra
presencia en Venezuela a través de la posible celebracion de un convenio de calabonaaida (joint venture) con el
gobierno Venezolano, mismo que podria también incluir una compemsackien, ante la ausencia de un convenio de
colaboraciéon conjunta, GRUMA podria obtener una compensacion, por lossagtjetos a expropiacion, la cual debe ser
justa y razonable segun la ley. Dichas negociaciones siguen en curso.

La Republica y el Reino de Espafia son partes del Tratado de Inversirel lwajal los Inversionistas tienen
derecho al arbitraje de disputas relativas a inversiones frente al CIADI. Ehéviambre de 2011, los Inversionistas,
MONACA y DEMASECA notificaron formalmente a la Republica que una disputa relatingersiones habia surgido a
consecuencia del Decreto de Expropiacion y a medidas relacionadas tomadas pobliaaR&midicha notificacion, los
Inversionistas, MONACA y DEMASECA también consintieron someter a arbitraje a@téBl dicha disputa si las partes
no logran llegar a un acuerdo amigable.

Las negociaciones con el gobierno aun estan en curso y no se puede asegésiagjgeran exitosas, o que
resultaran en que los Inversionistas reciban una compensacion adecuwtgerdea, por las inversiones sujetas al Decreto
de Expropiacion. Adicionalmente, no se puede predecir los resultados deiesugdpcedimiento arbitral, o las
ramificaciones que disputas legales costosas y prolongadas pudieran teneperatasres o en la posicion financiera de la
Compaiiia, o la probabilidad de cobrar los montos otorgados enitnajerfcn consecuencia, el impacto neto de este asuntc
sobre los estados financieros consolidados de la Compafiia no puede estirfarsa eazonable. La Comparfiia conserva y
es su intencién seguir conservando el derecho a buscar la competsttida cualquier y todos los activos e inversiones
expropiadas bajo los regimenes legales aplicables, incluyendo los tratados d&nipvelrderecho internacional.

El gobierno venezolano no ha tomado control fisico sobre los acevbEXNACA o DEMASECA, ni ha tomado
control de sus operaciones. En consecuencia, GRUMA puede valida y legafiverde que, a la fecha, Valores Mundmle
y Consorcio Andino tienen propiedad legal plena sobre los derechiesgsis, acciones y activos de MONACA y
DEMASECA, respectivamente, y también tienen control completo sobre toddetigdecisiones operativas y directivas en
MONACA y DEMASECA, mismas que no cesaran hasta que GRUMA, a trav¥aldres Mundiales y Consorcio Andino,
finalmente acuerde con el gobierno venezolano los términos y condiciolzesatesmision de tales bienes, de conformidad
con los esquemas legales y de negocios que actualmente se negocian con eldpbieneauela.

En espera de la resolucion de este asunto, basado en los reportes preliminares dengyéadindicio de deterioro
del valor de la inversién neta de GRUMA en MONACA y DEMASECA ha sido identifichk@@ompariia tampoco puede
estimar el valor de algun cargo futuro por deterioro, si existe, o lariiedeion de si MONACA y DEMASECA necesitara
registrarse como una operacion discontinubdanversion neta en el valor histérico de MONACA y DEMASECA al 81 d
diciembre de 2011 asciende a Ps.2,271,178 y Ps.165,969, respedivdraeBomparfia no mantiene seguro alguno que
cubra el riesgo por expropiacién de sus inversiones.

Por favor vea la Nota 25 de nuestros Estados Financieros Consolidadomdmrinformacion financiera de
MONACA.

Procedimiento de Intervencion por parte del Gobiemo Venezolano

El 4 de diciembre de 2009 el Juzgado Undécimo en Funciones de (Rertiadl de Caracas decret6 una medida
preventiva de aseguramiento de bienes sobre todas las sociedades mercantiles dalwdé&eRigardez Barrueco tuviese
algun tipo de participacion directa o indirecta. En virtud de la participacion itadieecMONACA y DEMASECA que
anteriormente detentaba el Sr. Ricardo Fernandez Barrueco, estas subsidiarias quedasoa Ia medida preventiva de
aseguramiento. El Ministerio de Finanzas de Venezuela, basandose en la medidagbetda por el Juzgado Undécimo
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en Funciones de Control Penal de Caracas ha realizado varios nombran@gremsodas como administradores especiales y
representantes en nombre del Gobierno de Venezuela de las acciones quenmedtitedteeron propiedad del Sr. Fernandez
Barrueco en MONACA y DEMASECA. El ultimo nombramiento fue hecho alelénero de 2011.

Por lo anterior, MONACA y DEMASECA, asi como Consorcio Andino, S.l\Vajores Mundiales, S.L. como
controladoras de nuestras subsidiaras venezolanas, han promovido céntet darterceros perjudicados un incidente en el
Juicio que se lleva en contra del Sr. Fernandez Barrueco, a fin de levaniadidas preventivas de aseguramiento y demas
acciones relacionadas. MONACA ha presentado también los medios legales deaitipugorrespondientes. El 19 de
noviembre de 2010, el Juez Undécimo en Funciones de Control Penaratm<dictd sentencia en relacion con los
incidentes mencionados, en la cual el Juez reconoce que MONACA y DEMASEC&presas controladas al 100% por
Valores Mundiales, S.L. y Consorcio Andino, S.L., respectivamente. Sin gmisa mantuvieron las medidas preventivas
de aseguramiento dictadas el 4 de diciembre de 2009 a pesar de que se riectammmitia de MONACA y DEMASECA.

En virtud de lo anterior, se promovié un recurso de apelacion, ngjamsigue pendiente de resolucién a la fecha.

Par otra parte, el Instituto para la Defensa de las Personas en el AccesaenéssyBServicios de Venezuela (el
“INDEPABIS”) dicté una medida preventiva de ocupacion y operatividad temporal a MONACA por un lapso de 90 dias
continuos desde el 16 de diciembre de 2009, la cual fue renovadamsmel periodo el 16 de marzo de 2010 la cual expird
el 16 de junio de 2010, a esta fecha MONACA no ha sido notificada denaingueva medida similar a la referida. El
INDEPABIS ha iniciado ademas un procedimiento en contra de MONACA pauplesto incumplimiento de la
normatividad aplicable a la harina de maiz precocida y la supuesta negativa de \dicta groducto derivada de la medida
preventiva de aseguramiento ordenada el pasado 4 de diciembre de 2009 désdoitmante, contra la cual se presentd un
recurso de oposicion que no ha sido resuelto a la fecha.

Adicionalmente, el INDEPABIS inicié una investigacion de nuestra siabsiiODEMASECA y emitié una orden
autorizando la ocupacién y operatividad temporal de DEMASECA por un lapgbdias9calendario a partir del 25 de mayo
de 2010, la cual fue renovada hasta el 21 de noviembre de 2010. El IBIERKtG una nueva medida precautoria de
ocupacion y operatividad temporal a DEMASECA con vigencia por el tiempo que lauinvestigacion referida.
DEMASECA ha impugnado tales medidas sin que a la fecha tenga conocimiento uleaniegolucion a los recursos
presentados. Estos procedimientos siguen en curso.

Es intencién de la Compafiia agotar todos los recursos y medios lagalpogedan en defensa de sus legitimos
derechos e intereses juridicos.

Demandas Fiscales

Las autoridades fiscales de Venezuela han determinado ciertos créditos fiscabesra de MONACA, una de
nuestras subsidiarias en Venezuela, relacionados con las declaraciones de impedstoesdl de los afios de 1998 y 1999,
por un importe de U.S.$696 miles de dolares, asi como también por diébates en materia de impuesto al valor agregado
presuntamente omitidos por un importe de U.S.$33.2 miles de ddlareso Elacaslo apelado y esperamos una resolucién
definitiva. Cualquier pasivo fiscal que surja de las resoluciones de estas demahdasiseto por el anterior accionista,
International Multifoods Corporation, de conformidad con el convenio d@romediante el cual la Compafiia adquaio
MONACA. Por otra parte, MONACA estd haciendo reclamaciones ante las autsridiadales en los tribunales
contenciosos tributarios correspondientes por la cantidad $650 miles de dfilaes® estd en proceso de decision por parte
de los tribunales.

Demandas Laborales

En el pasado, MONACA fue nombrada en tres demandas labatekxte(Caleteros como se define posteriormente
y una por accidente de trabajo), en donde se demandan dafipsgigsepor la cantidad de U.S.®b6.millones de doélares
Las demandas y reclamaciones se relacionan con asuntos y depgeliesnen que ver con el pago del reparto de utilidades,
seguro soel, vacaciones, horas extras, prima de antigiiedad e indemnizaciones. Los “Caleteros” que presentaron las
reclamaciones, son terceros que ayudan a los transportistas a dessgngatuctos.
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Finalmente, la Compafiia y sus subsidiarias estan involucradas en diveggss b resueltos que surgen en el
curso ordinario del negocio. En opinién de la Compaifiia, no se esperaeg@ulaion de estas controversias tenga un efecto
adverso significativo en su situacion financiera, resultados de opecaftigos de efectivo.

Seccion 9. La Oferta y el Registro

HISTORIA DE LA COTIZACION

Nuestras acciones Serie B han cotizado en la Bolsa Mexicana de Valores, SAR., diesde 1994. LoADSs
registrados, cada uno representando cuatro acciones Serie B, comenzaron aritasBsdsa de Valores de Nueva York en
noviembre de 1998. AB1 de diciembre de011 nuestro capital social estaba representado por 565,174,609 accion s
ordinarias See “B”, de las cuales 563,650,709 acciones estaban en circulacion, totalmente suscritas y pagadas, y 1,523,900
acciones eran mantenidas en tesoreria. Al 31 de diciemh281de 72,940,304 de nuestras acciones Serie B de nuestrt
capital social estaban representadas por 18,235,076 ADSs mantenidos por tascegifgrados en los Estados Unidos de
América.

El 13 de octubre de 2008, nuestras acciones Serie B fueron susperdidasBplsa Mexicana de Valores al
encontrarse pendiente la divulgacion de informacion sobre eventos releetatiEmsados con los instrumentos derivados de
tipo de cambio de la compafia que era requerida por la Bolsa Mexicana de Valaresmésinuestros ADSs fueron
también suspendidos en la Bolsa de Valores de Nueva York el 20 de oct#@8d&l 29 de octubre de 2008, nuestras
acciones Serie B y nuestros ADSs volvieron a cotizar ya que la informacién meacotexdormente fue divulgada.

HISTORIAL DE PRECIOS

La siguiente tabla muestra, para los periodos que se indican, los precioemgxninimos por cada cierre de afio
de las acciones Serie B y los ADS, registrados por la Bolsa Mexicana de ValeteNew York Stock Exchange,
respectivamente.

Bolsa Mexicana de NYSE
Valores
Acciones Comunes ADS®
Maximo Minimo Maximo Minimo

(Ps. Por acciéri?) (U.S.$ por ADS)
Historial de Precio Anual
2007 .. 41.43 32.32 15.71 11.94
2008 i 35.01 5.85 13.03 1.76
2000 i 25.67 3.67 7.89 .9214
2000, et 28.70 16.97 8.99 5.20
200L . e 28.66 19.61 8.96 6.33
Historial de Precio Trimestral
2010
18 THMESIIC. ..t 28.70 23.80 8.98 7.33
20 THIMESII e 27.77 19.20 8.99 5.81
BT THMESIE v 21.28 16.97 6.63 520
4° THMESITE ..t 24.94 17.96 8.05 5.67
2011
L THIMESIIC. .t 27.24 22.17 8.96 7.19
20 THMESII e 24.71 19.61 8.36 6.63
B THIMESII e 25.39 20.00 8.60 6.33
40 TSI oo 28.66 23.10 8.54 6.90
2012
T8 THMESIIC. .eeeee e 34.39 26.45 10.77 7.79
Historial de Precio Mensual
Octubre 2011......ccovveiiiiiii e, 26.05 23.10 7.96 6.90
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Noviembre 2011........ccoocvveeiirieeeiee e 28.66 25.38 8.54 7.34

Diciembre 2011..........ccociiiiiieiiieeieeeen 28.23 25.69 8.27 7.25
Enero 2012.........coovvviiiiiiiiiiiiii 28.84 26.45 8.79 7.79
Febrero 2012........ccccoovveiieeniiiiniee e 3142 28.75 9.73 8.89
Marzo 2012.........ccoeeeiiiiiiiiiiiiieee e 34.39 30.85 10.77 9.40
ADII 20123 . 37.40 34.08 11.27 10.49

1) Los precios por accion reflejan el precio nominal €ie¢ha de intercambio.

) El precio por ADS en U.S.$ representactiones de la Serie B.

?3) Al 20 de abril de 2012.

El dia20deabril 2012, el dltimo precio de venta que se registré para las acciones de BaesetieBolsa Mexicana
de Valores fue de Ps.36.42 por accion. El 20 de abril de 2012 el pitenim de venta que se registré para los ADS en el
New York Stock Exchange fue U.S.$11.09 por ADS.

COTIZACION EN LA BOLSA MEXICANA DE VALORES

La Bolsa Mexicana de Valores, localizada en la Ciudad de México, es la Unica bolsaekeraldéxico. Fundada
en 1907, esta constituida como una sociedad anénima cuyas accioarofiginalmente propiedad de casas de bolsa, que
son las Unicas autorizadas para realizar transacciones en la bolsa. Desde el 13 de j08jdalBd6a Mexicana de Valae
es una empresa que cotiza en el mercado bursatil mexicano. Las transaatianBslsa Mexicana de Valores se realizan
principalmente a través de sistemas automatizados y esta abierto en dias laborales&l86de asa las 3:00 p.m. tiempo
de la Ciudad de México. Las transacciones de valores registrados en la Bolsa Mixi¢almes también pueden llevarse a
cabo fuera de la bolsa. La Bolsa Mexicana de Valores opera un sistema deidnspetomatica de transacciones en
acciones de una emisora en particular como una medida para controlar excesiva valatjicaoios.

El pago es efectuado a los tres dias habiles de una transaccion de acdmBedsanMexicana de Valores. El pago
diferido, aln por consentimiento de las partes, no es permitido sin la aprodacia Comisién Nacional Bancaria y de
Valores (“CNBV”). La mayoria de los valores intercambiados en la Bolsa Mexicana de Valores, incluyendo los nuestros,
estan depositados en la Institucion para el S.D. Indeval Institucion para el Depésito de Valores, S.A. de C.V. (“INDEVAL”),
una depositaria de valores privada que actlia como una camara de comp@asada@mtransacciones de la Bolsa Mexicana
de Valores.

A partir del 2 de junio de 2001, y en mayor medida, con la entrada@mdeda nueva Ley del Mercado de Valores
de 2006, se requiere que las emisoras incrementen las protecciones geeele afsus accionistas minoritarios, e impone
controles de gobierno corporativo para las emisoras mexicanas en lineaestadares internacionales. Asimismo, la Ley
del Mercado de Valores expresamente permite a las emisoras, con autorizacidepee@amision Nacional Bancaria y de
Valores, incluir en sus estatutos medidas para la prevencion de tomas de control, talgdacesmale derechos de
accionistas, 0‘“poison pills”. Nuestrosestatutos incluyen algunas de estas medidas. Ver “Seccién 10: Informacion
Adicional—Estatutos—Otras Normas-Medidas Tendientes a Prevenir la Toma de Control de la Sociedad”.

FORMADOR DE MERCADO

El 30 de septiembre de 2009, GRUMA firmo un contrato de prestacion deicgede Formacion de Mercado con
UBS Casa de Bolsa (“UBS”), autorizando ante la Bolsa Mexicana de Valores a UBS para actuar como Formador de Mercado
de GRUMA a partir del 14 de octubre de 2009 para las acciones GRUMAB (C&ligd ICUSIP : MXP4948K1056)
cotizadas en la Bolsa Mexicana de Valores. Lo anterior a fin de incrementar la liquektasiealores, asi como promover
la estabilidad y continuidad de precios de los mismos. Dicho contrato con UR&ls& por un periodo de seis meses, el
cual terminé el 14 de abril de 2010, y ha sido renovado por persotbsecuentes de seis meses, la Ultima renovacion venc
el 15 de Septiembre de 2012, siendo esta Ultima renovacion por un periodoedmeses. Dentro del contrato antes referido
UBS asumio, entre otras, las siguientes obligaciones principales como Formador de Mercado:

¢ Mantener una presencia operativa continua sobre las acciones de GRUMA dutardesién de remate
del mercado de capitales administrado por la BMV;

e Objetivo de liquidez de los valores a 360 dias calendario;
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e Permanencia en los corros de la BMV del 80%;

e Participacién activa del 15-20% o mas del volumen diario operado en lar&migmarticipar con un
minimo de 30% del nimero de transacciones diarias, hasta el 14 de abti0de 20

e Posturas minimas de Ps.100,000 hasta el 14 de abril de 20K0)18@,800 hasta el 15 de octubre de 2010,
de Ps.200,000 hasta el 15 de abril de 2011, de Ps.250,000 hd&steadcdubre de 2011, y de Ps.300,000
hasta el 15 de septiembre de 2012;y

e Margen o Spread maximo de 3% hasta el 14 de abril de 2010, de &¥f#eh15 de octubre de 2010, de
2% hasta el 15 de abril de 2011, y de 1.5% hasta el 15 de octubre de 20l sepbeinbre de 2012.

La actuacion de UBS como Formador de Mercado ayudd a que GRUMAdra@sus acciones al indice de
Precios y Cotizaciones o IPC de la Bolsa Mexicana de Valores en febrero da20&8.de febrero de 2012 GRUMA
ocupa el lugar 25 en la muestra del nuevo filtro de seleccion del IPC de la BiitiMsio, el margen o spread sobre el
precio disminuyo de 0.56% de octubre de 2009 y ha estado por debegte nivel que a finales de marzo de 2012 era de
0.0%%.

Seccion 10. Informacién Adicional
ESTATUTOS

A continuacién se resumen ciertas porciones relevantes de nuestros estatutos d®ciaigermidad con su Ultima
reforma integral. Esta descripcidn no pretende ser una presentacién competaatiza por referencia a nuestros estatutos,
los cuales se incorporan como un anexo de este Reporte Anual.

La Ley del Mercado de Valores de 2006, incluyd disposiciones que busgarama normatividad aplicable a la
revelaciéon de informacién, derechos de los accionistas minoritarios gbirigo corporativo de las emisoras, entre otros
aspectos. Asimismo, impone obligaciones y responsabilidades adicionales para laosnitinBGonsejo de Administracion,
asi como para los directivos relevantes. Por lo anterior, fue necesario llevarumaabforma integral de nuestros estatutos,
a través de la Asamblea General Extraordinaria de Accionistas celebrada el dia 30 de @oae2006.

Constitucién y Registro

Nos constituimos en Monterrey, N.L., México el 24 de diciembre de d@mb una Sociedad Andnima de Capital
Variable conforme a la Ley General de Sociedades Mercantiles, con una duracioraifties 9®osteriormente, el 30 de
noviembre de 2006 nos transformamos por ministerio de LaynarSociedad Andnima Bursatil de Capital Variable, una
modalidad societaria especial para todas las empresas publicas de nuestro pais, delambrdornia nueva Ley del
Mercado de Valores.

Objeto Social

Nuestro objeto social, segun se describe integramente en el Articulo Segumgstdes estatutos, es actuar como
una controladora. Como tal, nuestros estatutos nos otorgan leadade llevar a cabo varias actividades, tales como: (i)
adquirir, vender, importar, exportar y producir todo tipo de biersswicios; (ii) emitir todo tipo de valores y llevar a cabo
todo tipo de actividades en relacion con los mismos; (iii) crear, organizarigistdan todo tipo de sociedades; (iv) aactua
como agente o representante; (v) adquirir, vender y mantener bienes irmnyebleroporcionar o recibir servicios
profesionales, técnicos o de asesoria; (vii) establecer sucursales, agencias u oficinatatisegeri) adquirir, licenciar o
utilizar propiedad intelectual o industrial; (ixX) conceder y recibir préstamossuéqribir, emitir y negociar todo tipo de
titulos de crédito; y (xi) llevar a cabo todas las actividades necesarias para cumplir ¢erida an

Consejeros

Nuestros estatutos sociales establecen que la administracion de la Sociedad ret&sasejo de Administracion
y en nuestro Director General. Cada Consejero es elegido por mayoria dénips accionistas. Bajo las leyes mexicanas y
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conforme a nuestros estatutos, cualquier accionista o0 grupo de accionistas teeptesarando menos un 10% de nuestro

capital social puede elegir por lo menos a un Consejero y a su respeptartes El Consejo de Administracién debera estar
conformado por un minimo de cinco y un maximo de veintiirsgenos, segun lo determine la Asamblea Anual Ordinaria
de Accionistas. Asimismo, de acuerdo con la Ley del Mercado de Vabmgnos el 25% de los Consejeros deberan ser
independientes. Actualmente nuestro Consejo de Administracion se imtedra miembros.

El Consejo de Administracion se debera reunir al menos cuatro veces Bktas reuniones podran ser convocadas
por el Presidente del Consejo de Administracion, el Presidente de los CaeriRéscticas Societarias y de Auditoria, o por
el 25% de los miembros del Consejo de Administracion. Los Gamosejluraran un afio en su cargo, o hasta por 30 (treinta
dias adicionales cuando no haya designado a su sustituto, o si ésteen® fsumido el cargo. Los Consejeros reciben una
compensacion segun lo determine la Asamblea Anual Ordinaria de Accionistas. i€ rfeqmayoria de los Consejeros
para constituir el quérum de instalaciéon de una sesién de Consejo,rgseliciones deben ser adoptadas por el voto
mayoritario de los miembros presentes en cualquier sesién debidamente cangquardel voto totalitario si no se convoco
a una sesion.

De acuerdo con los términos de nuestra asociacion con Archer-Daniels-Midland, éstd tierecho de designar a
dos de nuestros Consejeros y a sus respectivos suplentes, siemprely mantenga al menos el 20% de nuestro capital
social.

Nuestros estatutos establecen que el Consejo de Administracion tiene la facutibligation de: (i) establecer las
estrategias generales para la conduccién de los negocios de la Sociedad; (i) vig#tdnaygeonduccion de los negocios
de la Sociedad; (iii) dar seguimiento a los principales riesgos a los que esta expuestadd,3derdidicados con base en la
informacion presentada por los Comités, el Director General, y la persoabquerproporciona los servicios de auditoria
externa; (iv) aprobar las politicas de informacién y comunicacion cactignistas y el mercado; y (v) ordenar al Director
General la revelacién al publico inversionista de los eventos relevantes de que necgaieato.

Adicionalmente, el Consejo de Administracién tiene la facultad y laaaidig de aprobar, con la opinién previa
del Comité correspondiente: (i) las politicas para el uso de los bienes de la Socegadepde personas relacionadas; (i)
las operaciones con personas relacionadas, que pretenda celebrar la Sociedad a ercapodiasl que sean del giro
ordinario del negocio, que por razén de su cuantia carezcan de relevaraiansideren hechas a precios de mercado; (iii)
la adquisicién o enajenacién de bienes con valor igual o superior al 5%stesLactivos consolidados; (iv) el otorgamiento
de garantias o la asuncidn de pasivos por un monto igual o superi®s de Suestros activos consolidados; (V) e
nombramiento, y, en su caso, destitucion del Director General de la Socstladmo las politicas para la designacion y
retribucion integral de los demés directivos relevantes; (vi) los lineamigatosntrol interno y auditoria interna; (vii) las
politicas contables de la Sociedad; (viii) los estados financieros de la Sociedad; gqitydéacion de la persona moral que
proporcionard los servicios de auditoria externa y, en su caso, cualquieiosadicional o suplementario a la auditoria
externa. La aprobacion del Consejo de Administracién en todos estos asuatimglelegable.

Ver “Seccion 6: Consejeros, Alta Direccion y Empleados” para mayor informaciéon sobre el Consejo de
Administracion.

Comités de Practicas Societarias y de Auditoria

De acuerdo a nuestros estatutos y conforme a la Ley del Mercado de Valooesegd de Administracion, a través
de los Comités de Practicas Societarias y de Auditoria asi como a través de laperabgae proporcione los servicios de
auditoria externa, estara a cargo de la vigilancia de la Sociedad. Dichos Comitésfestadas exclusivamente po
Consejeros independientes y por un minimo de tres miembros, slggidel Consejo de Administracién propuestos por el
Presidente del Consejo de Administracién. Los Presidentes de dichos Cosnétdsesclusivamente designados y/o
destituidos de sus cargos por la Asamblea General Ordinaria de Accionistas.

Para el desempefio de sus funciones, el Comité de Practicas Societarias: (i) elabofarde para el Consejo de
Administracion conforme a la Ley del Mercado de Valores; (ii) solicitara la opirid@xpertos independientes cuando asi lo
considere conveniente; (iii) convocard asambleas de accionistas e incluird los @uri orden del dia que estime
convenientes; (iv) apoyara al Consejo de Administracion a elaborar wseepnuales; y (v) sera responsable de cualquier
otra actividad estipulada por la ley o por nuestros estatutos.
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Asimismo, para el desempefio de sus obligaciones, el Comité de Auditoglabdijard un informe para el Consejo
de Administracion conforme a la Ley del Mercado de Valores; (i) solicitara l@aple expertos independientes cuando asi
lo considere conveniente; (iii) convocara asambleas de accionistas incluyemmmtos en la orden del dia que estime
convenientes; (iv) evaluara el desempefio de la persona moral que realice ldaaaditaromo analizara las opiniones y
reportes presentados por el auditor externo; (v) discutira los estados finadeitadSociedad, y en su caso, recomendara st
aprobacion al Consejo de Administracion; (vi) informara al Corejddministracion la situacion que guarda el sistema de
control interno y auditoria interna, incluyendo las irregularidades que, @ssudetecte. (vii) elaborara la opinion sobre el
reporte presentado por el Director General; (viii) apoyara al Consejo de Admiaistaaglaborar los reportes anuales; (ix)
solicitara a los directivos relevantes y a otros empleados reportes necesarlasefavoracion de la informacién financiera
y de cualquier otra indole que se consideren necesarios para el desempeBofudeisnes; (x) investigara posibles
irregularidades dentro de la Sociedad, y tomara las medidas correctivas que considelias)ggésaolicitara reuniones
periddicas con los directivos relevantes referentes a la informacién relacionada cdroéintemo y auditoria interna; (xii)
informara al Consejo de Administracion de las irregularidades relevantes detectadawtivondel ejercicio de sus
funciones y, en caso de alguna irregularidad, notificara al Consejam@iatracién cualquier accién correctiva tomada;
(xiii) vigilara que el Director General dé cumplimiento a los acuerdos de las kesearde Accionistas y del Consejo de
Administracion; (xiv) vigilara que se establezcan controles internos que peveriticar que las operaciones de la Sociedad
se ajusten a la normatividad legal aplicable; y (xv) se responsabilizard de cudhguéatividad que prevengan las leyes
nuestros estatutos.

Deber de Diligencia

Nuestros estatutos y la Ley del Mercado de Valores estipulan que los Candefsgtin actuar de buena fe y en el
mejor interés de la Sociedad. Para el cumplimiento de sus funciones, nuessgjgi@emodran: (i) solicitar informacién de
la Sociedad que sea razonablemente necesaria para la toma de decisiones; (ii) requerir laderelientiaos relevantes y
demas personas, incluyendo auditores externos, que puedan aleonemtos para la toma de decisiones en las sesiones d: |
consejo; (iii) aplazar las sesiones del consejo de administracién, cuando un cawshpeya sido convocado en tiempo o, en
su caso, por no habérsele proporcionado la informacién entregadadeaniés consejeros; y (iv) deliberar y votar, solicitand
se encuentren presentes, si asi lo desean, exclusivamente los miemexsatalio del consejo de administracion.

Los Consejeros de la Sociedad pueden ser responsables de los dafiisigspecpsionados a la Sociedad o a sus
Subsidiarias, en caso de incumplimiento a su deber de diligencia. Asinesn@nnsejeros incurrirdn en responsabilidad si:
(i) se abstienen de asistir, salvo causa justificada a juicio de la asamblea de accidastessianes del consejo o de los
comités, y que con motivo de su inasistencia no pudiera sesionar el deyape se trate; (i) no revelen al consejo de
administracion o a los comités, informacion relevante que conozcan y quecesaria para la adecuada toma de decisiones
ylo; (iii) incumplan los deberes que les imponga la Ley del Mercado de Valonesstras estatutos. Los miembros del
Consejo de Administracion no podran representar accionistas denirgdeanasamblea.

Deber de Lealtad

Nuestros estatutos y la Ley del Mercado de Valores estipulan que los Congeggr8gcretario del Consejo,
deberan guardar confidencialidad respecto de la informacién y de lossaguetéengan conocimiento con motivo de su
cargo en la Sociedad, cuando dicha informaciéon o asuntos no sean der qgarblico. Ademas los Consejeros deberan
abstenerse de asistir, participar o votar en asambleas relacionadas con asumtds tangan o pudieran tener un conflicto
de interés.

Se considerara que los Consejeros y el Secretario del Consejo desid@widm han violado su deber de lealtad, y
seran responsables de los dafios y perjuicios ocasionados a la Sociedadstuadsa legitima, por virtud de su cargo
obtengan beneficios econémicos para si o los procuren en favor dese#gemas se considerara que los Consejeros
habran violado su deber de lealtad cuando: (i) voten en las sesionességb @otomen determinaciones con conflicto de
interés; (ii) no revelen los conflictos de interés que tengan respecto de la Sociedaahofiézdan, a sabiendas, a un
determinado accionista de la Sociedad, en perjuicio de los demas accionistas; ébgmapas operaciones con personas
relacionadas, sin ajustarse a los requisitos de la Ley del Mercado de Valoresy\gglagn el uso o goce de los bienes de la
Sociedad, en contravencién de las politicas aprobadas por el consejo detaidimis(vi) hagan uso indebido de
informacion relevante que no sea del conocimiento publico, relativa a la Socie@@yl;aprovechen sin la dispensa del
Consejo, oportunidades de negocio que correspondan a la Sociedad. teei©srde la Sociedad pueden ser responsable:
de los dafios y perjuicios ocasionados a la Sociedad o a sus Subsidi@aas, @& incumplimiento a su deber de lealtad.

79



Acciones de Responsabilidad en contra de los Consejeros

Conforme a la legislacién mexicana, los accionistas pueden ejercer una acgEsppnsabilidad civil en contra de
algun consejero mediante resolucion aprobada por una mayoria de acciemistasa Asamblea General Ordinaria de
Accionistas. En caso de que la mayoria de los accionistas decidan présttatemanda, el consejero en contra del cual
dicha demanda es presentada, inmediatamente dejara de ser un miembro €jel @osdministracion. Ademas, los
accionistas que representen al menos 5% de nuestras acciones en circulacioprpsenéar dicha demanda en contra de
dichos consejeros. Cualquier recuperacion de dafios y perjuicios con redpatithia demanda sera en beneficio de la
Sociedad y no en beneficio de los accionistas que la presenten.

Director General

Conforme a nuestros estatutos y a la Ley del Mercado de Valores, el Digagteral tendra a su cargo las
funciones de gestién, conduccién y ejecucion de los negocios de la Socigdaddese a las estrategias, politicas y
lineamientos aprobados por el Consejo de Administracion.

Para el desempefio de sus obligaciones, el Director General: (i) someteréohdaiép del Consejo las estrategias
de negocio de la Sociedad; (i) dara cumplimiento a los acuerdos de las Asambleasodistdscy del Consejo; (iii)
propondréa al Comité de Auditoria, los lineamientos del sistema de contralointesuditoria interna de la Sociedad, y
ejecutara los lineamientos que al efecto apruebe el Consejo; (iv) difungifarfaacion relevante y eventos que deban ser
revelados al publico inversionista; (v) dara cumplimiento a las disposiciones retati#gaselebracion de operaciones de
recompra y colocacion de acciones de la propia Sociedad; (vi) ejercera las acciamwwvamly de responsabilidad que
resulten procedentes; (vii) asegurara que se mantengan los sistemas dédeohtedgistro, archivo o informacién de la
Sociedad; (viii) elaborara y presentara al Consejo su reporte anual; (ix) establecerganmescgncontroles internos que
permitan verificar que los actos y operaciones de la Sociedad se hayadoapdg normativa aplicable; y (x) ejercera las
demandas por responsabilidad a que se refiere la Ley del Mercado des\émarontra de personas relacionadas o tercero:
gue presumiblemente hubieren ocasionado un dafio a la Sociedad.

Derechos de Voto y Asambleas de Accionistas

Cada accion le da derecho al tenedor a un voto en cualquier Asamblea Genkcalotistas. Los accionistas
pueden votar por medio de un apoderado o representante. En la Asamideal Gedinaria de Accionistas, cualquier
accionista o grupo de accionistas representando cuando menos 10% de (s aaigirculacion tiene el derecho de
designar por lo menos a un Consejero y su Consejero supleriterrias Consejeros seran designados por voto mayaoritario.

Las Asambleas Generales de Accionistas podran ser Ordinarias o Extraordinaridsairdeas Generales
Extraordinarias de Accionistas son convocadas para considerar los asuntos espeeifiedd\rticulo 182 de la Ley General
de Sociedades Mercantiles, incluyendo, principalmente, cambios en el capital soaiatofijpado y otras modificaciones a
los estatutos sociales, la emision de acciones preferentes, la liquidacion, fusision ekrila Sociedad, cambios en los
derechos de los tenedores de acciones y la transformacion de un tipo de sooiedafiodos los demas asuntos pueden ser
aprobados por una Asamblea General Ordinaria de Accionistas. Las AsambleadeGéhlinarias de Accionistas deben
ser convocadas para considerar y aprobar los asuntos especificados en el Xgticd® la Ley General de Sociedades
Mercantiles, incluyendo, principalmente, la designacién de miembros detj€alesAdministracion y la de los Presidentes
de los Comités de Practicas Societarias y de Auditoria, la compensacion pagadanad{er@s, el reparto de utilidades para
el ejercicio anterior y los informes anuales presentados por el Comrséjdndinistracion y el Director General. Nuestros
accionistas establecen el nimero de miembros que deberan prestar sus sneti@onsejo de Administracion en las
Asambleas Generales Ordinarias de Accionistas.

Una Asamblea General Ordinaria de Accionistas debe ser celebrada dentro de los priates meses después del
cierre de cada ejercicio social. Para asistir a una Asamblea General de Accionistasantesdi@e la asamblea, los
accionistas deben depositar sus certificados representando sus accionem®ndiotna evidencia de propiedad ante el
Secretario del Consejo de Administracion, con una institucion de crédito el t(NDEVAL. El Secretario, la institucion
bancaria o el INDEVAL retendran el certificado hasta en tanto se haya verificado la As@etdeal de Accionistas.
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De conformidad con nuestros estatutos sociales, el quérum para unialess@aneral Ordinaria de Accionistas es
de por lo menos el 50% de las acciones ordinarias en circulacién, y se pdegdtar resoluciones con el voto afirmativo de
los tenedores que representan la mayoria de las acciones presentes. Si mens& gmesente el quérum requerido, se hara
una segunda convocatoria a una asamblea en la cual los accionistaml §Jaase su ndmero, constituiran quérum y se
podran adoptar resoluciones con la mayoria de las acciones presentes. El guarunaf\samblea General Extraordinaria
de Accionistas es de por lo menos el 75% de las acciones ordinarias keidingyero si no se redne el quérum requerido,
se podra convocar a una segunda asamblea. El quorum de la segwutatoon sera de por lo menos el 50% de las
acciones en circulacién. Las resoluciones en una Asamblea General Extraordinad#odistas solo pueden ser adoptadas
con el voto de los tenedores que representen por lo menos el 50% de las acciooglaedrtir

Las asambleas de accionistas pueden ser convocadas por el Consejo dtrAdidim el Presidente del Comité de
Auditoria y/o del de Practicas Societarias o por un juez. El Presidente del Candéjmidistracion o los Presidentes ds lo
Comités de Practicas Societarias y de Auditoria pudieran estar obligados a conwagaasamblea de accionistas si los
tenedores de por lo menos el 10% de las acciones de capital en circulaciones lo polici#tserito, o a la peticion por
escrito de cualquier accionista en el caso de que no se haya celebrado asamtdéanistas por dos afios consecutivos o,
si, durante un periodo de dos afios consecutivos, el reporte anCalndeljo de Administracion sobre el afio anterior y los
estados financieros de la Sociedad no fueron presentados a los accionistasaccionistas no eligieron Consejeros.

La convocatoria a las asambleas de accionistas debera ser publicada en el Diario Ofi¢telldeatadén o en un
periédico de mayor circulacion en la ciudad de Monterrey, Nuevo Lebmopmenos 15 dias previos a la fecha de la
asamblea. Las asambleas de accionistas pueden celebrarse sin dicha convocapmea ysiemando se encuentre
representado el 100% de las acciones en circulacion. Las asambleas de accionistas debarsa defelbw del domicilio
social en Monterrey, Nuevo Leén.

Bajo las leyes mexicanas, los tenedores del 20% de nuestro capital en circulacién giferir la adopcion de
cualquier asunto presentando una demanda en un juzgado mexicanisdiecion competente dentro de los 15 dias
siguientes al cierre de la asamblea en la cual dicha resolucién fue adoptada, déongsteaticha resolucion viola las leyes
mexicanas o los estatutos de la Sociedad. La reparacion del dafio bajo esta tiomisp@sible Unicamente para los
tenedores que tenian derecho de votar sobre la resolucion y cuyas acciestabaro representadas cuando la resolucion fue
adoptada o, que estando presentes votaron en contra.

Derecho a Percibir Dividendos y su Distribucion

Dentro de los primeros cuatro meses de cada afio, el Consejo de Adnidnisdeberd presentar los estados
financieros de la Sociedad para el ejercicio social inmediato anterior a los accicaiatas @probacién en la Asamblea
General Ordinaria de Accionistas. A fin de constituir el fondo legal de eesestamos obligados por ley a separar
anualmente el 5% de las utilidades netas de la Sociedad, como minimo, hasta queselichdamporte el 20% de nuestro
capital social (antes de ser ajustado para efectos inflacionarios). Los montessndx aquellos destinados al fondollega
de reserva pueden ser destinados a otros fondos de reservas seguminedetes accionistas, incluyendo una reserva por
la recompra de acciones. El saldo restante de nuevas utilidades, si lo hubiere, egtanifaledizara distribucion como
dividendos previa resolucion de la asamblea de accionistas. Los dividendestien sobre las acciones depositadas ante el
INDEVAL seran distribuidos por nosotros a través del INDEVAL. Losidéindos en efectivo sobre las acciones
evidenciadas por certificados fisicos seran pagados contra el cupén respectikadcegimombre del tenedor que nos sea
entregado. No obstante lo anterior, no se podran pagar dividendos hasta ks taétdidas de ejercicios fiscales anteriores
hayan sido pagadas o absorbidas. “@etcion 3: Informacién Clave—Informacién Financiera Seleccionad®ividendos”.

Liquidacion

A la disolucion de la Sociedad, la Asamblea General Extraordinaria de Accionésigeagla a uno 0 mas
liquidadores para efectos de liquidar la Sociedad. Si la Asamblea General Extraod#nAdeionistas no efectla dicha
designacion, un Juez Civil o un Juez de Distrito podra hacerlo a petiei@ualquier accionista. Todas las acciones
totalmente pagadas y en circulacion tendran derecho a participar de manera equitattiatribucion efectuada con motivo
de la liquidacion después del pago de los pasivos, impuestos y gastosddeibgude la Sociedad. Las acciones ordinarias
gue no hayan sido pagadas en su totalidad tendran derecho a particigamentlus de liquidacion en forma proporcional a
aguellos montos efectivamente pagados.
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Si la Asamblea General Extraordinaria de Accionistas no emite instruc@spessas sobre la liquidacion, los
estatutos establecen que los liquidadores: (i) concluiran todos los asundbsnies que consideren convenientes; (ii)
prepararan un balance general y el inventario; (iii) cobraran todos los cxégdagsaran todos los pasivos vendiendo astivo
seglin se requiera para cumplir con esta tarea; (iv) venderan activosbyidéstrla utilidad; y (v) distribuirdn la cantidad
remanente, si hubiere, de manera proporcional entre los accionistas.

Modificaciones al Capital Social

Nuestro capital social en circulacion esté dividido en acciones Serie B Clase | yIClase acciones Clase |
representan la parte fija del capital social y no tienen valor nominal. Las acciones @asesintan la porcion variable de
nuestro capital social y no tienen valor nominal. La porcion fija y variableudstro capital social no puede ser retirada. La
emision de acciones de capital variable, a diferencia de la emision de acciones de capitaiggaiere una modificacién
los estatutos sociales, pero si requiere la aprobacién de la Asamblea GeneralaQtdidacionistas. La porcion fija de
nuestro capital social sélo puede ser incrementada o disminuida mediante restdugi@nAsamblea General Extraordinaria
de Accionistas y mediante la modificacidon a nuestros estatutos sociales, mieattagpqrcion variable de nuestro capital
social puede ser incrementada o disminuida por resolucion de una Asambles Gatiraria de Accionistas. Actualmente,
nuestro capital social en circulacién consiste solamente en capital social fijo.

Un incremento en el capital social puede llevarse a cabo generalmente por erledémision de nuevas acciones
para su pago en efectivo o en especie, mediante capitalizaciéon de deudas o taechpitidizacion de ciertas partidas del
capital contable. Un incremento en el capital social por lo general no puede llevarsehastalque todas las acciones de
capital social previamente emitidas y suscritas hayan sido totalmente pagaalagduttion del capital social pudiera
llevarse a cabo para absorber pérdidas, amortizar acciones, recomprar accedrmasreado o liberar a los accionistas de
pagos no efectuados.

Al 26 de abril de 2012, nuestro capital social estaba representado por 565,174,608 ancimarias, nominativas,
sin expresion de valor nominal, Serie “B”, Clase I, de las cuales 563,650,709 acciones estaban en circulacion, totalmente
suscritas y pagadas, y 1,523,900 acciones eran mantenidas en tesoreria.

Derecho de Suscripcion Preferente

En caso de un aumento del capital social mediante la emision de accioxespadée de un aumento efectuado
mediante oferta publica o tratAndose de acciones de tesoreria, el tenedor de acciones existensesiel@eterminada, en
el momento en que se decrete el aumento de capital, tendrd un derecbfedacia de suscribir la cantidad suficiente de
nuevas acciones de la misma serie para mantener la tenencia accionaria padgrdaha serie. Los derechos preferentes
deben ser ejercidos en el periodo, y bajo las condiciones establecidas parad&stgror los accionistas en la Asamblea
respectiva. De conformidad a la legislacion mexicana y los estatutos sociglegpéb para el ejercicio de los derechos
preferentes no podra ser inferior a los 15 dias siguientes a la publidat#&riso de aumento de capital en el Diario Oficial
de la Federacion o siguientes a la fecha de celebracion de la Asamblea de Acenrestasal el aumento de capital fue
aprobado, si todos los accionistas estuvieron presentes; de lo contrario, dicho deneera.

Ademas, los accionistas no tendran derecho de preferencia para suscribésamaorarias emitidas con motivo de
fusiones, por conversién de obligaciones convertibles en acciones, o polodacion de acciones de tesoreria como
resultado de las recompras efectuadas en la Bolsa Mexicana de Valores.

De acuerdo a la legislacibn mexicana, un accionista no puede renunciar anticipadansen derecho de
preferencia, salvo ciertas circunstancias limitadas, y no puede ser representadinpwumento negociable por separado
de la accién de capital correspondiente. Los tenedores de ADRs pudieran estgidasten su habilidad para ejercer
derechos de preferencia. Ver “Seccion 3: Informacidon Clave-Factores de RiesgoRiesgos Relacionados con Nuestros
Socios Mayoritarios y Estructura de Capitdlos Tenedores de ADSs Podrian Estar Impedidos para Participar en Cualqu r
Oferta Futura de Derechos Preferentes y Como Resultado Podrian esta &ujedoDilucion de su Porcentaje de Capital
Social”.

Restricciones que Afectan a Accionistas Extranjeros
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La inversion extranjera en el capital social de sociedades mexicanas esta reguatayde Inversion Extranjera
de 1993 y por el Reglamento de Inversidn Extranjera de 1998 eredida que no contradigan la Ley de Inversién
Extranjera. La Secretaria de Economia y la Comisién Nacional de Inversion Eatsmjeesponsables de la administracion
de la Ley de Inversion Extranjera y su Reglamento.

Nuestros estatutos sociales no restringen la participacion de inversionistas estmmjeuestro capital social. Sin
embargo, se requiere autorizacion de la Comision Nacional de Inversiginasjétas para permitirle a un inversionista
extranjero ser propietario directa o indirectamente de mas del 49% del capital scigdad mexicana, que tenga un valor
total de sus activos que exceda, al momento de someter la solicitud décanguesmonto determinado anualmente por la
Comision Nacional de Inversiones Extranjeras.

De conformidad con las leyes mexicanas, nuestros estatutos sociales estaldecealquier extranjero que
adquiera un interés o una participacion en nuestro capital social sera tratado cicaaonara efectos de su participacion
en esta Sociedad, y en relaciéon con la propiedad, derechos, concesidigisaganes, o intereses que sean de nuestra
propiedad o los derechos y obligaciones basados en contratos de losseaales parte con las autoridades mexicanas.
Dichos accionistas no podran invocar la proteccion de su gobierno bajeala@ perder su participacién accionaria en favor
del gobierno mexicano.

Bajo esta norma, se entiende que un accionista extranjero ha acordaduacao la proteccion de su gobierno con
relacidon a sus derechos como accionista pero no se entiende que el ad@gaistnunciado a otros derechos que pudiera
tener en relacion con su inversion en esta Sociedad, incluyendo cualquier dprectemga bajo las leyes de valores
estadounidenses. Si un accionista invoca proteccion gubernamental en vialastannorma, podria perder sus acciones a
favor del gobierno mexicano. Las leyes mexicanas establecen que dictsicifigpse debe incluir como parte de los
estatutos sociales de las empresas al menos que dichos estatutos socialesl@rphiteipacion accionaria por parte de
extranjeros. Ver “Seccion 3: Informacion Clave—Factores de RiesgeRiesgos Relacionados con Nuestros Socios
Mayoritarios y Estructura de CapitaLas Leyes Mexicanas Restringen la Capacidad de Personas que No Seaansidad
Mexicanos de Invocar la Proteccion de sus Gobiernos en Relacion a sus Derechos como Accionistas”.

Registro y Transferencia

Nuestras acciones estan representadas por certificados nominativos. Manteneegistronde accionistas y, de
acuerdo a la normatividad mexicana, solamente las personas inscritas estr@l degaccionistas serdn reconocidas como
propietarios de las acciones.

Otras Normas
Derechos de Separacién

Bajo las leyes mexicanas, cuando los accionistas adopten una resolucigorughee un cambio en el objetivo
social, cambio de nacionalidad o transformacién de un tipo de sociedadcaalmajer accionista con derecho a votar sobre
dicho cambio o transformacion y que haya votado en contra de la rtiesmeagl derecho a ofrecer sus acciones a la venta y ¢
obtener el reembolso de sus acciones, siempre y cuando dicho accionistawepigracho de separacion dentro de los 15
dias siguientes a la clausura de la asamblea en la cual se aprobé el cambio o acidefoBajo las leyes mexicanas, la
cantidad que tiene derecho a recibir el accionista que se separa de la Sociaddel &@u porcentaje de propiedad en
nuestro capital social de acuerdo al balance general mas reciente aprobado pamlideaAsGeneral Ordinaria de
Accionistas. El reembolso pudiese tener ciertas consecuencias fiscales.

Recompra de Acciones

Podemos recomprar nuestras acciones ordinarias a través de la Bolsa Mexicana derVel@lgsier momento al
valor de mercado al momento de la transaccion. La recompra de accione senheairgo a nuestro capital contable, en
cuyo supuesto podran mantenerse en tenencia propia sin necesidad de realigduesion de capital social, o bien, con
cargo al capital social, en cuyo caso se convertiran en acciones no suscritascquosesven en tesoreria. La Asamblea
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General Ordinaria de Accionistas debera determinar el monto maximo de faredss destinara a la recompra de acciones,
cuyo monto no podra exceder nuestra utilidad neta, incluyendo utilidadesastenid

Las acciones recompradas seran mantenidas en circulacién o convertidas en decieseseria mientras son
vendidas en un futuro a través de la Bolsa Mexicana de Valores. Si las acecmmpradas se mantienen en tesoreria, no
podran ejercerse los derechos patrimoniales y corporativos corresgesda dichas acciones, y dichas acciones no se
consideraran en circulacion para efectos de calcular cualquier quérum o votaaEamdaieas de accionistas. Las acciones
recompradas que mantengamos en tesoreria no podran ser representatpmarasamblea de accionistas. El aumento o
disminucidn del capital social como consecuencia de la recompra y venta despcioifa propia Sociedad no requiere la
aprobacion de la Asamblea de Accionistas ni del Consejo de Administracion.

Conforme a la normatividad bursatil Mexicana, nuestros Consejeros, diszcioditor externo, el Secretario del
Consejo de Administracion y los tenedores del 10% o mas de nuestraseacordinarias en circulacion no pueden
vendernos acciones ordinarias o adquirir acciones ordinarias recompradasties nalsmenos que la venta o recompra se
haga mediante oferta publica. La recompra de acciones ordinarias que repré%emtenas de nuestro capital social en
circulacién en un periodo de 20 dias habiles, debe ser efectuada por medimtitarpublica.

Recompra en Caso de Desliste

En caso de la cancelacién de la inscripcion de nuestras acciones en el Registral Nadialaes (“RNV”), ya sea
a peticién nuestra o por la CNBV, de conformidad con nuestros estatutos spcedéamentos de la CNBV, la compaiiia
tendrd la obligacion de realizar una oferta publica de adquisicion por todas las aetioosulacién antes de la
cancelacion, no detentadas por los accionistas de control. Dicha oferta publiéerdaliEarse cuando menos al precio que
resulte mayor entre: (i) el valor de cotizacién de dichas acciones, de conformidadse@ialado en el parrafo siguiente, o
(ii) el valor contable de las acciones de acuerdo al Ultimo reporte trimestral presentadNB¥ lg &€la Bolsa Mexicana de
Valores.

El valor de cotizacién de las acciones en el Mercado de Valores Mexicano a digxeselrparrafo anterior, sera el
precio promedio ponderado cotizado por la Bolsa Mexicana de Valores ptimos (B0 dias en que se hubieran negociado
las acciones de la Sociedad, durante un periodo que no podra ser supenieses previo a la fecha de la oferta publica. E
caso de que el numero de dias en que se hayan negociado las accamtesetiperiodo sefialado sea inferior a 30 dias, se
tomaran en cuenta solamente los dias en que efectivamente se hubieren mefocieaso de que las acciones no se
negocien en dicho periodo, la oferta publica se realizar4 cuando menoreaiongual al valor contable de las acciones.

La Sociedad, debera afectar en fideicomiso por un periodo minimo deesgis, rnontado a partir de la fecha de
cancelacion, los recursos necesarios para adquirir al mismo preciofeleddas valores de los inversionistas que no formen
parte del grupo de control que no hubieren acudido a la misma.

Al solicitarse por parte de la Sociedad la cancelacion de la inscripcion de las acciehBdl¥n estara exceptuad
de llevar a cabo una oferta publica de adquisicion, siempre y cuando: lfieagael consentimiento de los accionistas que
representen cuando menos el 95% de nuestras acciones ordinarias en cirqoacEsolucion de la Asamblea General de
Accionistas; (ii) el monto total a ofrecer por las acciones colocadas entre elipt@o nversionista sea menor a 300,000
unidades de inversion; (iii) se constituya el fideicomiso a que hace referepdeadb anterior; y (iv) se notifique a la
CNBY la cancelacion y constitucién del fideicomiso a través de los medios electréstigblecidos para ello.

El Consejo de Administracion de la Sociedad, debera a mas tardar ab dézih@bil posterior al inicio de la oferta
publica, elaborar, escuchando al Comité de Practicas Societarias, y dar a conocermahpéhdionista, su opinion respecto
del precio de la oferta y los conflictos de interés que, en su caso, telagancade sus miembros respecto de la oferta. La
opinién del consejo de administracion podra estar acompafiada de otra eitith experto independiente que contrate la
Sociedad.

Podriamos solicitar a la CNBV que nos autorice utilizar una base distinta piaterainacion del precio de las
acciones. La CNBV deberé considerar nuestra situacion financiera para otorgarigacdn. Asi mismo, al solicitar dicha
autorizacion, se debera presentar a la CNBV lo siguiente: (i) la resolucion d#j€de Administracion aprobando la
solicitud, (ii) la opinion del Comité de Practicas Societarias, en el que se contengastiVes por los cuales se estima
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justificado establecer un precio distinto; y (iii) un informe de un Experdependiente que indique que el precio es
consistente con los términos de la Ley del Mercado de Valores.

Conflictos de Interés de los Accionistas

Cualquier accionista que tenga un conflicto de interés directa o indirectameelgc&m con cualquier transaccion,
debera abstenerse de votar en la Asamblea de Accionistas en cuestion. Un aqgcienista sobre una transaccion en la
cual sus intereses estén en conflicto con los nuestros, pudiera ser respomsdbfeos y perjuicios si la transaccion no se
aprobara sin el voto de dicho accionista.

Derechos de los Accionistas

La proteccién otorgada a los accionistas minoritarios bajo la legislacion medifiere a la otorgada en los
Estados Unidos de América y en otras jurisdicciones. La legislacion aplidasleeberes y obligaciones de los Consejeros
y accionistas mayoritarios no han sido objeto de una profunda interpnetamidparte de los tribunales mexicanos, a
diferencia de los Estados Unidos de América en donde se han sentadsdivecsolentes judiciales sobre los deberes de
diligencia y lealtad, que ayudan a proteger de manera mas efectiva los ddesld®accionistas minoritarios. Asimismo, la
legislacién adjetiva mexicana no contempla procedimientos especiales para Iasiciterpte demandas colectivas por un
gran namero de accionistas, o acciones derivadas de accionistas, las cuales parmiti@nales de Estados Unidos de
América demandar en nombre de otros accionistas o ejecutar los detedaddociedad misma. Los accionistas no pueden
impugnar resoluciones corporativas adoptadas en una asamblea de accionistas guensatisfagan diversos requisitos
procesales.

Adicionalmente, bajo las leyes de valores estadounidenses, como una emisola @rtranjera, estamos exentos
de ciertas reglas que aplican a emisoras estadounidenses con valores registrados bajo la “Securities and Exchange Aale
1934, incluyendo reglas de solicitud de apoderados, reglas requiriendo laaaléclade propiedad de acciones por
Consejeros, directores y ciertos accionistas. También estamos exentos libadaaple ciertas disposiciones de gobierno
corporativo de la “New York Stock Exchange(Bolsa de Valores de Nueva York), incluyendo ciertos requerimientos
relacionados con comités de auditoria y consejeros independientes. Un resutasndifierencias significativas entre
nuestros estandares de gobierno corporativo y los estandares dealddB¥lslores de Nueva York se encuentra en nuestre
pagina de Internet, www.gruma.com. La informacién contenida en este sitio nmagsfiorada a este documento por
referencia.

Como resultado de estos factores, en la practica, pudiera ser més dificil para aoestnistas minoritarios hacer
valer sus derechos en contra de esta Sociedad o en contra de nuestros €onse@stoos accionistas mayoritarios que para
los acciordtas de una empresa norteamericana. Ver “Seccion 3: Informacion Clave—Factores de RiesgeRiesgos
Relacionados con Nuestros Socios Mayoritarios y Estructura de Calpétal Protecciones Concedidas a los Accionistas
Minoritariosen México son Diferentes a lae Estados Unidos de América”.

Medidas Tendientes a Prevenir la Toma de Control de la Sociedad

Nuestros estatutos sociales prevén, salvo ciertas excepciones, como se expielanés, que se necesitara previa
autorizacién por escrito del Consejo de Administracion para cualquier Péceona se define mas adelante) o grupo de
Personas que pretenda adquirir, directa o indirectamente, cualquiera de nuestress amciinarias o derechos sobre
acciones ordinarias, por cualquier medio o titulo, ya sea en un acto o ercesiarsde actos, cuya consecuencia sea que €
total de sus acciones o derechos representen 5% o mas del total de nuestras actrcoEcEBn.

Se necesitara, asimismo, aprobacién previa del Consejo de Administesciéada ocasion que se pretenda
sobrepasar el porcentaje permitido de participacion y sus mdltiplos, exceptoldsatadde Personas que sean, directa o
indirectamente Competidores (como se define este término mas adelante) de la $oteedaalquiera de sus Subsidiarias,
guienes deberan obtener la autorizacion previa del Consejo de Administi@eigropteriores adquisiciones por las cuales se
pretenda sobrepasar la participacion permitida del 2% (y sus mdultiplos) de numstrassaordinarias.

De acuerdo con nuestros estatutos sociales, una Persona se define dguier peasona fisica o entidad moral,
fideicomiso o figura similar, vehiculo, entidad, sociedad o cualquier otraaf de asociacion econdmica o mercantil o
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cualquiera de las Subsidiarias o afiliadas de aquéllas o, en caso de quéedsinine el Consejo de Administracion,
cualquier grupo de Personas que se encuentren actuando de una mameta concertada, coordinada o como un todo. Y
un competidor se define como cualquier Persona dedicada, directa o indirdetam: (i) el negocio de produccién y/o
comercializacion de harina de maiz y/o trigo, y/o (ii) en otra cualquier actividagajiee la Sociedad o cualquiera de su
subsidiarias o afiliadas.

Las personas que adquieran nuestras acciones ordinarias en violaciénedeigit®s aqui mencionados, no seran
considerados como propietarios de dichas acciones conforme a nuestros esta@alessy no podran votar dichas acciones
ni recibir dividendos, distribuciones, ni ejercer ningin otro derecho derivld la tenencia de estas acciones.
Adicionalmente, de conformidad con nuestros estatutos, estos acciesisii@h obligados a pagar a la Sociedad una pen:
convencional igual a la que sea mayor de las siguientes cantidadésraldrede mercado de las acciones que hubiere
adquirido esa persona sin la autorizacién previa del Consejo de Administnadit) el valor de mercado de acciones que
representen el 5% del capital social de la Sociedad.

Notificaciones al Consejo, Sesiones, Requisitos de Quérum y Resoluciones.

Para obtener la aprobacién previa del Consejo de Administracion, el atleypioéencial debera entregar por escrito
la solicitud de autorizacién al Consejo de Administracién, cumplienddosorequisitos aplicables previstos en los estatutos
sociales. Dicha solicitud deber& establecer, entre otras cosas, lo siguiente: (i) elynalaseode nuestras acciones de las
cuales es propietario la persona o sobre las que dicha persona tiene aldim @@retnimero y clase de acciones que la
Persona pretenda adquirir; (iii) el nUmero y clase de acciones sobre las mlwd3edsona pretende adquirir algan derecho
(iv) el porcentaje que las acciones referidas en el inciso (i) representan del toestdasracciones en circulacion y la clase
y serie a las cuales pertenecen dichas acciones, (v) el porcentaje que las ameimienadas en los incisos (i) y (iii)
representan del total de las acciones en circulacion y la clase o serie a la cual pertenecen divdss(@a¢daidentidad y
nacionalidad de la Persona, y en caso de que el adquirente sea una sfidécaahjso o cualquier otra entidad legal, la
identidad y nacionalidad de sus accionistas o beneficiarios, asi como la identataonalidad de cada una de las personas
gue de manera efectiva controlen a dicha sociedad, fideicomiso o entidad legal; (®izptess y objetivos detras de dicha
adquisicién; (viii) si dicha Persona es directa o indirectamente, Compe¢ida Sociedad o de cualquiera de sus subsidiarias
o afiliadas y si dicha persona tiene la facultad para adquirir legalmente dichags@@oacuerdo con nuestros estatutos
sociales y la legislacion aplicable; (ix) la fuente de financiamiento para lés@ifoyu pretendida; (x) si la persona forma
parte de algin grupo econémico, conformado por una o mas genmsacionadas, que pretende adquirir nuestras accione
ordinarias o derechos sobre las mismas; (xi) si la persona ha obteaiduieuforma de financiamiento de una persona
relacionada para el pago de estas acciones, (xii) la identidad y la nacionalidaidstitucion financiera, si la hubiere, que
actuaria como suscriptor o corredor en relacion con cualquier oferta publida) &l (domicilio de la persona para oir y
recibir notificaciones.

El Presidente, el Secretario o el Secretario Suplente del Consejo de AdministraciénailedadSteberan convocar
a una Sesién del Consejo de Administracién dentro los 10 dias habilestsiga la recepcién de la solicitud por escrito. La
convocatoria a la Sesiones del Consejo de Administracion seran por escrtadagra los Consejeros y sus respectivos
suplentes al menos 45 dias naturales, previos a la celebracion de la seamopdion de las resoluciones a este respecto nc
podra tomarse fuera de sesion de Consejo de Administracion.

Cualquier adquisicion de acciones ordinarias que represente al menos 2% 6 5%easejwaso, de nuestro capital
social, deberan ser aprobadas por la mayoria de los Consejeros presdateseséin, misma que deberd contar con la
asistencia de la mayoria de los Consejeros. Dichas adquisiciones deberan decidir€»psejo de Administracion dentro
de los 60 dias naturales siguientes a la fecha en que la solicitud por dssGtita anteriormente, le fuere presentada, a
menos que el Consejo de Administracion determine que no tiene suficittaadcion para tomar su decision. En dicho
caso, el Consejo debera entregar un requerimiento por escrito al adquitemigigb solicitindole cualquier informacion
adicional que el Consejo considere necesaria para emitir su determinacio60 lddas naturales antes mencionados
comenzardn a partir de la fecha de recepcidn de la informacion adicionatmropda por el adquirente potencial.

Oferta Publica Obligatoria en el Caso de Ciertas Adquisiciones
Si nuestro Consejo de Administracion autoriza una adquisicion de acciglirarias que provoque que la

participacion accionaria del adquirente se incremente a un 30% o mas, peés e 50% de nuestro capital social, el
adquirente debera llevar a cabo la adquisicion de que se trate mediante una ofertal@@dlipasicion en efectivo por un
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namero de acciones equivalente a la cantidad mayor entre: (i) el porcentaje de acdinagas que se pretende adquirir y
(ii) el 10% del capital social en circulacién, de conformidad con lo establecido por lésci@mugs bursatiles mexicanas
aplicables.

No se requerird autorizacion del Consejo de Administracion cuando la adquigiei&e pretenda hacer incremente
la participacion accionaria a mas del 50% de nuestro capital social o resulte erbimd=soontrol, en cuyo caso se debera
hacer una oferta publica de compra por el 100% de las acciones de capital sociallaiécirmenos una, siguiendo lo
establecido por las regulaciones bursatiles mexicanas aplicables.

Todas las ofertas publicas de compra antes referidas deberan hacerseaesirfaritdnea en los mercados de
valores de México y en los de los Estados Unidos de América. Asimismoppinion emitida por el Consejo de
Administracién en relacién con dicha oferta deberd darse a conocebl@opi@iversionista a través de los medios de
comunicacion autorizados dentro de los 10 dias posteriores al inicio de lapdfaita. Frente a toda oferta publica, los
accionistas tendran el derecho de escuchar ofertas mas competitivas.

Avisos

Adicionalmente a las autorizaciones antes referidas, en caso de que cualquier ipersamente su tenencia
accionaria en 1% para competidores, o en 2% para no competidores, ésta delmad aif@onsejo de Administracién
mediante aviso por escrito entregado dentro de los 5 dias siguientes a que se aloa®aobrepasaron dichos porcentajes

Excepciones

Las disposiciones de los estatutos sociales de la Sociedad resumidas anteriormaplieano (i) a las
transmisiones de acciones que se realicen por via sucesoria, (ii) a la adquésmd@iodes: (a) por cualquier Persona, que
directa o indirectamente, tenga la facultad o posibilidad de nombrar ayerianale los miembros del Consejo de
Administracion, (b) por cualquier sociedad, fideicomiso o tipo de negodivadgnte, vehiculo, entidad, empresa u otra
forma de asociacién econdmica o mercantil que esté bajo el Control dedaaPantes referida, (c) por los herederos de la
Persona antes mencionada, (d) por la Persona antes referida cuando dictsad3&secomprando las acciones de cualquier
sociedad, fideicomiso negocio similar, vehiculo, entidad, empresa, f@naaotiacion econémica o mercantil, a que se
refiere el inciso (b) anterior; y (e) la Sociedad, o los fideicomisos constifiatda propia Sociedad; (iii) a aquella Persona
o Personas que al 4 de Diciembre de 2003 eran titulares, directa o indireetadee mas del 20% de las acciones
representativas del capital social de la Sociedad; y (iv) cualquier otra excepcidtapa\va Ley del Mercado de Valongs
en las demas disposiciones legales emanadas de la misma.

CONTRATOS MATERIALES
Archer-Daniels-Midland Company

Nos asociamos con Archer-Daniels-Midland en septiembre de 1996. Somaospileion de que esta asociacion ha
mejorado nuestra posicion en el mercado de harina de maiz en los Estadssdddnérica al combinar nuestra tecnologia
en materia de harina de maiz, nuestra posicion lider en la industria de hamiadézden México, los Estados Unidos de
América, Centroamérica y Venezuela y nuestra pericia operacional con los retmireagstica y solidez financiera de
Archer-Daniels-Midland.

A raiz de esta asociacion: (i) recibimos U.S.$258 millones en efectivo; (i) Gruma grAbehiels-Midland
sumaron sus operaciones de harina de maiz en los Estados Unidos = Aajérel nombre de Azteca Milling, nuestra
subsidiaria que lleva a cabo las operaciones de harina de maiz en los Betddssle América, y como resultado, Archer-
Daniels-Midland recibié una participacién del 20% en Azteca Milling; y (iii) recibigld50% del capital social de Molinera
de México, la subsidiaria de Archer-Daniels-Midland en México que llevabboastes operaciones de molienda de trigo.
Ademés recibimos derechos de exclusividad de Archer-Daniels-Midland en nzeespégificos de harina de maiz y harina
de trigo. A cambio, Archer-Daniels-Midland recibié 74,696,314 destmas acciones, que representaban en ese momen: )
aproximadamente 22% de nuestras acciones totales en circulacion y un 20% de lagiantisgrial de Azteca Milling y
adicionalmente, retuvieron 40% del capital social de Molinera de México. Archer-Danitisitl ademas obtuvo el
derecho de nombrar dos de los 17 miembros de nuestro Coasijlnihistracion y sus respectivos suplentes.
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De acuerdo a los términos de esta asociacién, Archer-Daniels-Midland no puedlecamsentimiento del Sr.
Roberto Gonzalez Barrera, Presidente del Consejo de Administracion, agicgivines adicionales de nuestra Compaifiia. Al
26 de abril de 2012, Archer-Daniels-Midland poseia directa e indirectamente nagdaxnente 23.22% de nuestras acciones
en circulacién. Un total de 24,566,561 de estas acciones son propiedad deDamikés-Midland a través de una sociedad
mexicana en propiedad comun con el Sr. Gonzalez Barrera, misma que es coptmoksta ultimo. Por lo tanto, Archer-
Daniels-Midland solamente tiene el derecho de voto por un 18.87%ed&awiacciones en circulacion. Adicionalmente,
Archer-Daniels-Midland tiene derecho a nominar 2 de los 17 mienderosiestro consejo de administracién y su suplente
correspondiente. Archer-Daniels-Midland no suscribié su parte propordenalimento de capital concluido el 20 de mayo
de 2008. Antes de dicho aumento de capital Archer-Daniels-Midland, directa etamieate, poseia aproximadamente
27.1% de nuestras acciones en circulacion y controlaba el derecho a votoxitaagamente el 22% de nuestras acciones
en circulacion.

Ademas, Archer-Daniels-Midland esta obligado a otorgar al Sr. Gonzalez Barrera ladscidmpra en cualquier
venta de sus acciones de nuestra Compaiiia. El Sr. Gonzalez Barrera esta aliigaglar a Archer-Daniels-Midland un
derecho similar en cualquier venta de sus acciones con nosotro®auead momento de dicha venta, él sea propietario
directa o indirectamente, 0 como resultado de la venta se convierta etguioplirecta o indirectamente, de menos del 30%
de las acciones nuestras en circulacion. Ver “Seccion 7: Accionistas Mayoritarios y Transacciones con Partes Relacionadas—
Transacciones con Partes Relacionadas™.

Los documentos que detallan los términos de la asociacién incluyenwar@oentre Accionistas celebrado entre
nosotros, el Sr. Roberto Gonzélez Barrera, Archer-Daniels-Midland y ADM dlaptos, S.A. de C.V., el Contrato de
Aportacion de Activos entre Gruma Corporation, Gruma Holding, Inc., ABiNing Co., Valley Holding, Inc., GRUMA-
ADM, y Azteca Milling, L.P., y el Contrato de Inversion celebrado entsoimos y Archer-Daniels-Midland, todos ellos de
fecha 21 de agosto de 1996 asi como la Enmienda No. 1 y la Enmien2lalN@onvenio entre Accionistas de fechas 13 de
septiembre de 199618 de agosto de 1999, respectivamente. Ver “Seccion 19: Anexos”.

Bonos Perpetuos

El 3 de diciembre de 2004, GRUMA, S.A.B de C.V. emiti6 bonos pergeteinior no garantizados con una tasa del
7.75% por la cantidad de U.S. $300 millones, los cualesseem@mento fueron calificados como “BBB-" por Standard &
Poor’s Ratings y por Fitch Ratings. Los bonos no tienen una fecha de vencimiento fija y pueden ser recomprados por
GRUMA en cualquier momento desde el quinto afio después de su emisiéladiim con nuestro refinanciamiento bajo el
Préstamo a Plazo, los Préstamos a Tres Afios, el Préstamo a Plazo de BN&IiyoeR@05 Refinanciado, GRUMA, S.A.B.
de C.V., suscribié un contrato complementario (supplemental indenti2#)de octubre de 2009, que proporcionaba a los
titulares de nuestros bonos perpetuos las Acciones Otorgadas en Garantia. Atado cediprepago de los saldos insolutos
de varios de nuestros créditos bancarios utilizando los recursos obtéeidoVenta de GFNorte, efectivo y lineas de crédito
a corto plazo las Acciones Otorgadas en Garantia fueron liberadas. Al 31 diciembt& de B@mos contratado coberturas
para los pagos de intereses en nuestros bonos perpetuos seniantivaghs por U.S.$300 millones a una tasa del 7.75%.

Crédito Sindicado de Gruma Corporation

En octubre de 2006, Gruma Corporation obtuvo un crédito revolventd. 100 millones a un plazo de 5 afios
con un grupo de instituciones financieras, el cual fue extendidiingmeiado el 20 de junio de 2011 a U.S.$200 millones
por un plazo adicional de 5 afos (el “Crédito de Gruma Corporation”). Este crédito, segun se refinancié en 2011, tiene una
tasa de interés basada en la tasa LIBOR méas una sobretasa de entre 1.375% y 2%, @tauah flelacion con el
apalancamiento de Gruma Corporation, y contiene menos restricciones que elqurédigemplazd6. Este crédito contiene
obligaciones financieras o covenants que limitan la capacidad de Grumardfiorp para fusionarse o consolidarse y
requieren que ésta mantenga una razén de deuda bancaria consolidatBA &Bho méas de 3.0:1. Ademas, este crédito
limita la capacidad de Gruma Corporation y de algunas de sus subsidiariacrparagravamenes; realizar ciertas
inversiones; llevar a cabo ciertos pagos restringidos; celebrar cualesqeetoaque prohiba el pago de dividendos; e
involucrarse en operaciones con afiliadas, entre otras cosas. Este crédito fanitzsida capacidad de las subsidiarias de
Gruma Corporation de contraer deuda adicional.

Gruma Corporation también esta sujeta a covenants que limitan los moatpseden ser anticipados, prestados o

invertidos en Gruma bajo ciertas circunstancias. A la ocurrencia de cualquieplintiemo conforme a sus contratos de
Creédito, a Gruma Corporation generalmente se le prohibiria pagarnos dosdendefectivo. Los covenants descritos
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anteriormente y otros covenants podrian limitar nuestra capacidad y larda Gouporation para ayudar a soportar nuestra
liquidez y nuestros requerimientos de recursos de capital.

Crédito Sindicado

El 22 de marzo de 2011 contratamos un crédito sindicado senior a crscpaafl).S.$225 millones a través de un
grupo debancos (el “Crédito Sindicado™). El Crédito Sindicado consiste en el Crédito a Plazo y en el Crédito Revolvente. Ls
tasa de interés para el Crédito a Plazo y para el Crédito Revolvente es: (i) LIBOkha {@ya de interés determinada por el
agente administrativo basada en tasa de interés preferencial (Prime Rate) erola tasa de fondos federales,
respectivamente, mas, en ambos casos, (a) 2.25% si la razon de leafsatidada total a EBITDA de la Compairiia (Razon
Maéxima de Apalancamiento”) es mayor o igual a 3.0x, (b) 2.0% si la Raz6n Maxima de Apalancamiento@enigpariia es
mayor o igual a 2.5x y menor al 3.0x, (c) 1.75% si la Razén iakixie Apalancamiento de la Compafia es mayor o igual ¢
2.0x y menor al 2.5x y (d) 1.50% si la Raz6n Maxima de Apalaiecames menor al 2.0x. El Crédito Sindicado contiene
disposiciomsque nos obligan a mantener una razén de EBITDA consolidado a parmgosereses de no menos de 2.5:1, y
una Razén Maxima de Apalancamiento de no mas de 3.5:1. El Crédito Sin@indaén limita nuestra capacidad y la de
nuestras subsidiarias en ciertos casos, entre otras cosas, para: constitugrggsyveaalizar ciertas inversiones u otros pagos
restringidos; fusionarse o consolidaicon otras compafiias o vender una parte sustancial de nuestros gctetebrar
ciertas transacciones de cobertura. Adicionalmente, el Crédito Sindicado limita la capacidsbtdas subsidiarias para
garantizar deuda adicional emitida por la Compafiia y la de incurrir en deuda adigjorétias circunstancias.

Crédito Sindicado en Pesos

El 15 de junio de 2011 contratamos un crédito sindicado sarsi@mte afios por Ps.1,200 millones a través de un
grupo de bancos (el “Crédito Sindicado en Pesdy. El Crédito Sindicado en Pesos consiste en un crédito a plazo con
vencimiento en junio de 2018, con amortizaciones de capital anuales a partlisdg 20una tasa de TIIE 91 dias mas un
margen de entre 137 y 225 puntos base en funcién de la razon dietdealda consolidad a EBITDA de la Compaiiia. El
Crédito Sindicado en Pesos contiene disposésigne nos obligan a mantener una razén de EBITDA consolidado & cargc
por intereses de no menos de 2.5:1, y una Razén Maxima de Apailamttade no mas de 3.5:1. El Crédito Sindicado en
Pesos también limita nuestra capacidad y la de nuestras subsidiarias enc@sa®sentre otras cosas, para: constituir
gravdmenes; realizar ciertas inversiones u otros pagos restringidos; fsimmanssolidase con otras compafiias o vender
una parte sustancial de nuestros activos; y celebrar ciertas transaccionesragecoAdicionalmente, el Crédito Sindicado
en Pesos limita la capacidad de nuestras subsidiarias para garantizar deuda aditidagdcr la Compafiia y la de incurrir
en deuda adicional bajo ciertas circunstancias.

Crédito con Rabobank

El 15 de junio de 2011 contratamos un crédito sem@nco afios por U.S.$50 millones con Codperatieve Centrale
Raiffeisen-Boerenleenbank B.fel “Crédito con Rabobarik. El Crédito con Rabobank consiste en un crédito revolvente, a
una tasa de interés de LIBOR mas (a) 2.25% si la Razon Méaxima de Apalancasiardgor o igual a 3.0x, (b) 2.0% si la
Razén Méaxima de Apalancamiento de la Compafiia es mayor o igual a@émor al 3.0x, (c) 1.75% si la Razén Maxima
de Apalancamiento de la Compafila es mayor o igual a 2.0x y menorxay Zd) 1.50% si la Razén Maxima de
Apalancamiento es menor al 2.0x. El Crédito con Rabobank contiensidispesque nos obligan a mantener una razén de
EBITDA consolidado a cargos por intereses de no menos de 2.5:4,Razdn Maxima de Apalancamiento de no mas de
3.5:1. El Crédito con Rabobank también limita nuestra capacidad y laedgasusubsidiarias en ciertos casos, entre otras
cosas, para: constituir gravamenes; realizar ciertas inversiones u otrosgsagugidos; fusionarse o consolidacon otras
compaiiias o vender una parte sustancial de nuestros activos; y celetamtraiesacciones de cobertura. Adicionalmeiite, e
Crédito con Rabobank limita la capacidad de nuestras subsidiarias para garanfizaditganal emitida por la Compafiia y
la de incurrir en deuda adicional bajo ciertas circunstancias.

Crédito en Pesos con Bancomext de 2011

El 16 de junio de 2011 contratamos un crédito senior a siete afi®s.p00 millones con el Banco Nacional de
Comercio Exterior , S.N.C. (el “Crédito en Pesos con Bancomext de 201El Crédito en Pesos con Bancomext de
201Iconsiste de un crédito a plazo con vencimiento en junio de 2018 a umie tAH& 91 dias mas un margen de entre
137.5 y 227 puntos base en funcion de la razon de total de deudbdemhadEBITDA de la Compafiia. El Crédito en Pesos
con Bancomext de 2011 contiene disposieggue nos obligan a mantener una razon de EBITDA consolidado @s qaog
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intereses de no menos de 2.5:1, y una Razén Maxima de Apalancandembonaas de 3.5:1. El Crédito en Pesos con
Bancomext de 2011 también limita nuestra habilidad, y la de nuestras sidsidiaralgunos casos, para constituir
gravamenes.

CONTROL CAMBIARIO

Las leyes mexicanas no restringen nuestra capacidad de remitir diedgnulgos de interés, en su caso, a
tenedores mexicanos o extranjeros de nuestros valores. Los pagadetedds a tenedores de capital generalmente estarai
sujetos a retencién de impuestos mexicanos. Ver “—Tratamiento Fiscal-Consideraciones Fiscales Mexicand3ago de
Dividendos”. México ha tenido un tipo de cambio libre para el intercambio de divisas desde 1991 y el gobierno ha permitido
que el peso mantenga una libre flotacién contra el délar EEUA desde diciembrelde 199

Nuestra capacidad para repatriar dividendos de Gruma Venezuela puede verse efefdatda negativa por el
control cambiario y otros eventos recientes. Ver “Seccion 3: Informacion Clave—Factores de RiesgoRiesgos Relacionados
con Venezuela-Venezuela Presenta uRaerte Incertidumbre Economica y Riesgo Politico”.

TRATAMIENTO FISCAL

El siguiente resumen contiene una descripcién de ciertas disposiciones sobreesiaraphre la renta, en materia
federal tanto en México como en Estados Unidos de América, por la adquisin@mgia y disposicidon de acciones Serie B
0 acciones Serie B ADSs (evidenciados por ADRS), pero no debe consideras@ina descripcién integra de todas las
consideraciones fiscales que pudieran ser relevantes para una decision e oosep tenedor de acciones o ADSs, tales
como el tratamiento fiscal de tenedores que sean agentes o que searadtigfies o de manera constructiva conforme a las
reglas establecidas en el “Internal Revenue Codele 1986, y sus enmiendas, (el “Codigo Fiscal de Estados Unidos”), del
10% o més de nuestras acciones con derecho a voto.

El tratado para evitar la Doble Imposicion Fiscal y el protocolo del mismo (el “Tratado Fiscal”) entre Estados
Unidos de América y México entrd en vigor el 1 de enero de 1994. LosoEdtmidos de América y México también han
celebrado un acuerdo relacionado con el intercambio de informacion tributaria.

El siguiente resumen se basa en leyes tributarias de los Estados Uriaériba y México en vigor a la fecha de
este documento, las cuales estan sujetas a cambios, incluyendo cambios que pemkéer efectos retroactivos. Los
tenedores de las acciones o ADSs deben consultar a sus asesores fiscales cohseclasncias tributarias mexicanas,
estadounidenses o de otros paises por la compra, propiedad y dispesia@mones o ADSs, incluyendo, en particular, los
efectos de cualquier ley fiscal extranjera, estatal o local.

Consideraciones Fiscales Mexicanas

A continuacion se presenta un resumen general de las principales consecagmdakdy del Impuesto sobre la
Renta, y las reglas y reglamentos de la misma actualmente en vigoa deversiéon en Acciones Serie B o ADS por un
tenedor que no sea residente de México y que no seré tenedor de ABadadd o ADSs 0 un interés en los mismos en
conexion con un negocio a través de un establecimiento permanente en México.

Para efectos de tributacion mexicana, una persona fisica es residente de Méxieteqiasafiscales si ha
establecido su hogar en México, al menos que haya residido en otro paidspde 183 dias, ya sea 0 no de manera
consecutiva, en un afio calendario y pueda demostrar que es residesagdes para efectos fiscales, y una entidad Isgal e
residente de México si fue constituida en México o mantiene la principal administcicisus negocios en México. Se
presume que un ciudadano mexicano es residente de México a menos que dicizapueda demostrar lo contrario. Si se
considera que un no-residente de México tiene un establecimiento permanente @ lees®léiico para efectos fiscales,
todos los ingresos atribuibles a dicho establecimiento permanente o base fija egtdodnasimpuestos mexicanos, de
acuerdo a las leyes aplicables.

Tratados Fiscales
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Las normas del Tratado Fiscal que pudieran afectar la base gravable de aciedoseteen Estados Unidos de
América se resumen a continuacion. Los Estados Unidos de América y Méximértdran celebrado un tratado sobre el
intercambio de informacion fiscal.

México también ha celebrado y esta en proceso de negociacion de variosapadss que pudieran reducir la
cantidad de impuesto sujeto a retencién a los cuales el pago de dividendos sabresA8erie B o ADSs pudiera estar
sujeto. Los tenedores de Acciones Serie B o ADSs deben consultaasesores fiscales sobre las consecuencias fiscales d !
dichos tratados, en su caso.

Bajo la Ley del Impuesto sobre la Renta, se debe de comprobar la resideadiagsafiscales y para efectos de
obtener cualquier beneficio del Tratado Fiscal o cualquier otro tratado fiscal aplicable.

Pago de Dividendos

Bajo la Ley del Impuesto sobre la Renta, los dividendos, ya seaaiv@b en especie, pagados en relacién con las
Acciones Serie B representadas por ADSs no estan sujetas a un impuesto de réleacsdciedad mexicana no estara
sujeta a ningun impuesto si la cantidad declarada de dividendos no excedédaeugiidad fiscal neta (CUFIN).

Si hubiéramos pagado dividendos en una cantidad mayor a nuestro saldeltle(Id que pudiera ocurrir en un
afio que las utilidades netas excedan el saldo en dichas cuentas), entonces estariadus apbgar un impuesto sobre la
renta del 30% en 2011y 2012 (un impuesto sobre la renta del 290425 28% en 2014) sobre un monto igual al resoltad
de la parte del monto que excede dicho balance multiplicado por un factet2@é &n 2011 y 2012 (1.4085 en 2013 y
1.3889 en 2014).

Tratamiento Fiscal de Disposiciones

La venta u otra disposiciéon de las ADSs por un tenedor que noesieante, no estard sujeta a impuestos
mexicanos. Los depdsitos de Acciones Serie B a cambio de ADSs y los detifasiones Serie B a cambio de ADSs no
dan lugar a impuestos mexicanos y cuotas de transferencia.

Las ventas de Acciones Serie B por un tenedor que no sea residente, no @stasia npuestos mexicanos si la
transaccion se efectla en la Bolsa Mexicana de Valores u otra Bolsa aprobad&egaetaria de Hacienda y Crédito
Publico. Las ventas u otra disposicién de las Acciones Serie B hechas en otragarictas) estaran sujetas a impuestos
mexicanos, sin importar la nacionalidad o residencia del tenedor.

Bajo la Ley del Impuesto sobre la Renta, las utilidades realizadas por un téaettmriones Serie B no residente
sobre la venta o disposicién de acciones que no se efectle en una Béddarele reconocidas estan sujetas a un impuesto
del 25% sobre el precio bruto de venta. No obstante, si el tenedor esidente de un pais que (i) no sea considerado ur
pais de baja imposicion fis¢dii) su legislacién no contenga tributacion territorial y (iii) que dichos ingresestén sujetos
a un régimen fiscal preferente, el tenedor puede optar por desighaesademte de México como su representante, en cuya
caso los impuestos a cargo serian a la tasa general del Impuesto sobta ¢ Rera disposicion de las Acciones Serie B.

De acuerdo al Tratado Fiscal, las utilidades obtenidas por tenedores calificados estadsudieiéredas de la
venta u otra disposicién de Acciones Serie B, alin y cuando no se realiaeésadie una Bolsa de Valores reconocida, no
estaran sujetas al Impuesto sobre la Renta en México, excepto que los impeg&tanos seran aplicables si:

¢ 50% o mas de nuestros activos consisten en activos fijos situados en.México

e Dicho tenedor estadounidenses es duefio del 25% o0 mas de las Acciones Seresdhtativas de nuestro capital
social (incluyendo ADSs), directa o indirectamente, durante un periotd mieses anterior a la disposicion, o

e Laganancia es atribuible a un establecimiento permanente o base fija del tenedor dstastaniMéxico.

Otros Impuestos Mexicanos
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Un tenedor que no sea residente, no estara sujeto a impuestos de hamepuestos similares en relacién con su
tenencia de Acciones Serie B 0 ADSs, en el entendido de que las transfereatoitasgle Acciones Serie B en ciertas
circunstancias pudieran resultar en la imposicién de la aplicacion de un immesgtano sobre el beneficiario. No existen
impuestos de timbres, registro de emisién o impuestos similares aplicables actededacciones Serie B o ADSs que no
sean residentes.

El reembolso de capital de acuerdo con los términos de reembolso deasgm libre de impuestos hasta por un
monto equivalente al capital contribuido ajustado correspondiente a las acciones &ueesetolsadas. Cualquier
distribucion efectuada con motivo de un reembolso por encima de dmfito sera considerada un dividendo para efectos
fiscales y podriamos ser sujetos al pago de impuestos segun la éxplaserior.

Consideraciones del Impuesto Sobre La Renta en Estados Unidos de América.

A continuacion se presenta un resumen de ciertas consecuencias del impuestéorentaale Estados Unidos de
América para tenedores de este pais, segin se define a continuacién, por la agquigetad y disposicién de Acciones
Serie B 0 ADSs. Este resumen se basa en el U.S. Internal Revenud:C08I& y sus reformas, (el “Cddigo”), Normas del
Departamento del Tesoro , decretos administrativos del U.S. Internal Reesuige 81 “IRS”) y decisiones judiciales, en
vigor a la fecha de este Reporte Anual, incluyendo las disposicionesatidd Fiscal, las cuales todas en su conjunto estar
sujetas a cambios, incluso con efectos retroactivos y a diferentes interpestaEiosiguiente resumen no describe ninguna
consecuencia fiscal derivada de leyes estatales, locales o diferentes a las de Estadde Bniddsa, o ningun aspecto del
derecho fiscal de Estados Unidos de América que no sea la ley del impoiestda renta (como el impuesto estatal, el
impuesto a la donacién o el impuesto Medicare en el ingreso neto por injersié

El resumen no tiene la intencién ser una descripcion completa de todas las consefisealemsle la adquisicion,
propiedad y disposicion de Acciones Serie B 0 ADSs. El resumen es kptiomente para tenedores estadounidenses qu
mantendran sus Acciones Serie B o ADS como activos de capital y no aplica pareckisemsle tenedores tales como
agentes de valores o moneda, tenedores con monedas funcionales distintas & &ldEstiados Unidos de América,
tenedores que posean o sean tratados como si poseyeran el 10%eonmdstras Acciones Serie B con derecho a voto (ya
sea directamente, a través de ADSs o ambos), organizaciones exadmpagal de impuestos, instituciones financieras,
compafiias aseguradoras, compafiias de inversion reguladas, fideicomis@sgiénimnmobiliaria, algunos expatriados de
Estados Unidos de América, tenedores obligados al pago de un impugigto alternativo, inversionistas en acciones que
elijan contabilizar sus inversiones en Acciones Serie B o ADSs bajo unaéasarch a mercado, asociaciones y otras
entidades pasajeras y personas que detentan sus Acciones Serie B o A arsaccion de cobertura o como parte de
una transaccion de conversién o puente. El siguiente resumen asume spraos una compafiia de inversion extranjera
pasiva (“PFIC’), consideramos que no lo fuimos en el ejercicio fiscal 2011 y no esperamos convertirnos en ello en el
presente ejercicio fiscal o en los proximos.

Para efectos de este resumen, un “tenedor de Estados Unidos de América” es un tenedor de Acciones Serie B o
ADSs que es:

e Un ciudadano o residente de los Estados Unidos de América;

e Una sociedad (o una entidad que tribute como sociedad) constituida baj@e$addeystados Unidos de América o
cualquier Estado del mismo, o del Distrito de Columbia;

e Un estado cuya renta esté sujeta al impuesto sobre la renta en Estados éJAitiésica sin importar su fuente;

e Un fideicomiso si (i) un tribunal de los Estados Unidos de América es capgerder supervision primaria sobre la
administracién y una o mas personas de Estados Unidos de América tienemidadyara controlar todas las
decisiones substanciales del fideicomiso; o (ii) dicho fideicomiso tenga una opgé#teviy en efecto bajo las
normas aplicables del Departamento del Tesoro de los Estados Unidos de Amériea tpatiada como persona de
Estados Unidos de América; o

e De cualquier otra manera sujeta al impuesto sobre la renta federal de EEUAzBhase de utilidad neta en cuanto
a las Acciones Serie B o los ADSs.
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Si una asociacién (o cualquier entidad tratada como tal para los efectos dedhiteguesto sobre la renta de los
Estados Unidos de América) es tenedora, directa o indirectamente, de Acciones GeBeABSs, el trato del impuesto
sobre la renta de cada asociado generalmente dependera de su estatus de asociaactiyidadas de la asociacion. Cada
tenedor de Acciones Serie B o0 ADSs que sea una sociedad, y los sodaimerpresa deberan consultar a su asesor fisca
en relacién con las implicaciones fiscales estadounidenses por adquirir, tisponer de las Acciones Serie B o ADSs
segln sea el caso.

Inversionistas potenciales de acciones Serie B o ADSs deberan consultarpapisgsasesores fiscales en cuanto
a las consecuencias fiscales tanto Estados Unidos de América en materia fedéraluMéws, de la adquisicion, tenencia
y enajenacion de las Acciones Serie B o ADSs, especialmente por el efecto de cuddggsjaicon fiscal extranjera, estatal
o local y los derechos a los beneficios que pudiera otorgar el Tratado Fistataso.

Tratamiento de ADSs

El siguiente resumen asume que las declaraciones contenidas en el GenDatmdsito son verdaderas y que las
obligaciones en el Contrato de Depdsito y de cualquier acuerdo relacionado sepfidasude conformidad con sus
términos. En general, un tenedor de ADSs en Estados Unidos de Améritatadcaicomo el duefio de las Acciones Serie B
representadas por esos ADSs para efectos del impuesto sobre la renta fedémdbsriBsdos de América. Los depdsitos o
retiros de las Acciones Serie B por tenedores de Estados Unidos de AméricaoadesAdSs no daran como resultado una
utilidad o pérdida para efectos del impuesto sobre la renta federal de lossHdtados de América. Los tenedores de
Estados Unidos de Ameérica que retiren acciones deben consultar con su iasakenfrelacién con el tratamiento de
ganancia o pérdida cambiaria en relacién con pesos recibidos por dichas Acciones Serie B

Tratamiento Fiscal de Distribuciones

En este resumen, el término “dividendos” incluye distribuciones pagadas de nuestras utilidades actuales o
acumuladas (calculadas para efectos del impuesto sobre la renta en Estagesi&Aichérica) con relacion a las Acciones
Serie B o las ADSs. En general, la cantidad bruta de cualquier dividendo skxbi@cuida en el ingreso bruto de un temredo
de Estados Unidos de América como ingreso ordinario en el dia en que l@ndosdfueron recibidos por el tenedor de
Estados Unidos de América tratandose de Acciones Serie B, o por el depdostaridose de ADSs. Los dividendos
pagados por nosotros no son sujetos a la deduccion por dividesuitnidos permitido a las sociedades bajo el Cédigo Fiscal
de Estados Unidos de América. En la medida que los dividendosaextedantidad de nuestros ingresos y utilidades
(calculadas para efectos de la legislacién federal en Estados Unidos de Améried isgwesto sobre la renta), se trataran
como un reembolso de capital no gravable en la medida de la base del tenedanidstatode Acciones Serie B o ADSs, y
posteriormente como ganancia cambiaN® pretendemos calcular nuestras ganancias y beneficios de acuerdo con )s
principios de la ley del impuesto sobre la renta de Estados Unidos de Américandgcuenciain tenedor de Estados
Unidos de América debe esperar que una distribucion en AccimiesB o en ADSs generalmente sea tratada como
dividendo. Los dividendos seran pagados en pesos y deberanlgielogen el ingreso del tenedor de Estados Unidos de
América en délares, monto calculado tomando en cuenta el tipo de cambio vigenfiecha ken que los dividendos fueron
recibidos por el tenedor de Estados Unidos de América tratandose de AGxoieeB, o por el depositario tratdndose de

fiscal de ganancia o pérdida cambiaria sobre los pesos recibidos por wr tmé&stados Unidos de América o depositario
gue sean convertidos a doélares de los Estados Unidos de América en unaderita pda recepcion.

Las distribuciones de Acciones Serie B o ADSs adicionales a tenedores de Bsiddesle América en relacién
con sus Acciones Serie B 0 ADSs que se efectien en base a unacistrijfjoporcional a todos nuestros accionistas,
generalmente no estan sujetas a impuesto sobre la renta de Estadesi&dideérica.

Los dividendos pagados sobre Acciones Serie B 0 ADSs generalmettatados como ingresos pasivos de fuente
extranjera para efectos del acreditamiento de impuestos extranjeros. Estonde retencibn mexicano que sea aplicado
sobre dichos dividendos serd tratado como impuesto sobre la renta extraojeto a limitaciones y condiciones
generalmente aplicables bajo las leyes del impuesto sobre la renta federal de los Esidol® de América, para ser
acreditado contra la obligacién de impuesto sobre la renta federal de Estadosddridosrica o, a eleccion del tenedor de
Estados Unidos de América, para deduccién del ingreso bruto al calcularesbiggavable del tenedor de Estados Unidos
de América. El calculo y disponibilidad de acreditamientos de impuestos extrapjegnsel caso de un tenedor de Estados
Unidos de América que elija deducir sus impuestos extranjeros, la disponibiéiddetucciones, requiere la aplicacion de
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reglas complejague dependen de las circunstancias particulares de un tenedor de Estados Unidoscde l&sdenedores
de Estados Unidos de América deben consultar a sus asesores fiscales conarédadisiponibilidad de acreditamiento de
impuestos extranjeros.

Los tenedores de Estados Unidos de América deben considerelrIB$ha expresdo su preocupacion sobre que las
partes a las que les sean transferidas ADSs puedart@saindo acciones que sean inconsistentes con la reclamacion « 2
créditos fiscales extranjeros por los tenedores ABSkos Estados Unidos de Américdonsecuentemente, la discusion
anterior acerca de la acrtdiilidad de las retenciones de impuestos mexicanos podria ser afectdas gmmiones futuras
gue pueda tomaal IRS.

Ingreso por Dividendo Calificado

Ciertos dividendos recibidos por tenedores no corporafiv@stados Unidos de América que constituyen “Ingreso
por Dividendo Calificado” seran sujetos a un impuesto sobre la renta federal de Estados Unidos de América maximo
marginal reducido. El ingreso por dividendo calificado incluye generalmentie otros dividendos, dividendos recibidos
antes de 1° de enero de 2013 de “corporaciones extranjeras calificadas”. En general, el término “sociedades extranjeras
calificadas” incluye una sociedad extranjera que sea elegible para obtener las ventajas de un tratado eongmkensi
impuesto sobre la renta con los Estados Unidos de América que el Departdehdrgsoro de Estados Unidos de América
determine satisfactorio, y que incluye un intercambio del programa deadibn. El Tratado Fiscal ha sido aprobado para
este propdésito por el Departamento del Teseims Estados Unidos de Ameérica. Ademas, una sociedad extranjera es trate la
como calificada, con respecto a cualquier dividendo pagado por la corparaniéespecto al capital de la misma, que sea
facilmente negociable en un mercado de valores establecido en los Estadosdéridunsérica. Para este propdsito, una
accion se trata como facilmente negociable en un mercado de valores establecids@udasUhidos de América si es un
ADR respaldado por esa accion asi hegociada.

A pesar de la regla anterior, los dividendos recibidos de una sociedageeatcare sea una PFIC, segun se discute
posteriormente, en el afio en que los dividendos fueron pagaefiesuyna PFIC en el afio previo al afio en que se pagaron lo
dividendos) no constituiran ingreso por dividendo calificado. Ademas, el término “ingreso por dividendo calificado” no
incluird, entre otros dividendos: (i) dividendo derivado de cualquier podaécapital o ADS que sea mantenida por un
contribuyente por 60 dias 0 menos durante un periodo de 120 diaszand®60 dias antes de la fecha en que dicha acciér
o0 las Acciones Serie B que respaldan los ADS se convierten en divicemilp®n con respecto de estos mismos (segun lo
sefialado bajo la seccion 246 (c) del Cdodigo Fiscal de Estados Unidos) diviigndos hasta el punto en que el
contribuyente esté obligado (si estd conforme con una venta en corto @ deaotra) a hacer pagos relacionados con
respecto a posiciones en propiedades substancialmente similares o relacionadas. &t®, cieagplican reglas especiales en
la determinacién del crédito de impuesto extranjero del contribuyentdabagrcion 904 del Cddigo Fiscal de Estados
Unidos en el caso de ingreso por dividendo calificado.

Los tenedores individuales de Estados Unidos de América deben consultar rapsus gsesores fiscales para
determinar si las cantidades recibidas como dividendos constituiran un ingreisadeardo calificado conforme a una tarifa
de impuesto sobre la renta federal marginal maxima reducida de Estadosdéniimgrica o no, y, en tal caso, determinar
el efecto en el crédito de impuesto extranjero del tenedor individual de los Bdtadios de América.

Tratamiento Fiscal de Disposiciones

Las ganancias o pérdidas de un tenedor de Estados Unidos de Américeepta,laancelacién u otra disposicion
gravable de Acciones Serie B o ADSs quedaran sujetas a la ley del impuesto federkd sotta en Estados Unidos de
América como ganancia de capital por una cantidad igual a la diferencia entre la base @guktadscciones Serie B o
ADSs y el monto obtenido en tal disposicién (incluyendo cualquier matemido en relacién a las leyes fiscales
mexicanas). Cualquier ganancia o pérdida seran ganancia o pérdida a largo lpezscsiones Serie B o ADSs fueron
detentadas por mas de un afio desde el tiempo de su venta, pérdida o cuatmsigiddisgravable. Bajo la ley vigente,
ciertos tenedores no corporativos de Estados Unidos de América, puedenilsiesglaga tasas preferenciales bajo la ley del
impuesto sobre la renta de Estados Unidos de América respecto a gananci#aldelaego plazo. La deducibilidad de las
pérdidas de capital esta sujeta a limitaciones conforme al Cédigo.
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Si el impuesto sobre la renta mexicano es retenido en la venta, amortizaciddisposiion gravable de Acciones
Serie B 0 ADS’s, la cantidad obtenida por un tenedor de los EstadassU@dAmérica incluird el importe bruto de las
ganancias de esa venta, amortizacién u otra disposicién gravable antes dedsdeatkl impuesto sobre la renta mexicano.
La ganancia o pérdida de capital tenida por un tenedor de los Estados dénilogrica en una venta, amortizacion u otra
disposicion gravable de Acciones Serie B 0 ADS’s generalmente se tratara eofuerti@ ingreso o pérdida de los Estados
Unidos de América para efectos de los créditos a los impuestos extramgetos Estados Unas de América. En
consecuencia, en caso de que exista una ganancia de la disposiciomcEamaomuin que esté sujeta al impuesto sobre la
renta mexicano, el tenedor de los Estados Unidos de América no sediblesde beneficiarse del crédito a los impuestos
extranjeros de los Estados Unidos de América por ese impuesto sobrgalanexicano (i.e. Porque la ganancia de la
disposicion seria proveniente de una fuente de los Estados UnidamétiEa), a menos que el tenedor de los Estados
Unidos de América pueda aplicar el crédito contra el impuesto federal sobre la renteEdados Unidos de América
pagadero por otros ingreso de fuentes extranjeras. De forma alternativa, @l tenkxs Estados Unidos de América podra
deducir del impuesto sobre la renta mexicano si no elige reclamar un @édgampuestos extranjeros con respecto a
cualquier impuesto sobre la renta extranjero pagado o acumulado duediddistal.

Los tenedores de Estados Unidos de América deben consultar a sus asesoresefiscalasion con las
implicaciones de las reglas de los acreditamientos de impuestos extragnesu inversion o disposicion de acciones
ordinarias o ADSs.

Entrega de Informacién y Retencion Retroactiva

Los dividendos sobre los montos obtenidos de la venta o dispodiideciones Serie B o ADSs pagadas a un
tenedor de Estados Unidos de América generalmente estan sujetas a rexiosride declaracion bajo el Cédigo Fiscal de
Estados Unidos y puede estar sujeto a impuestos de retencidn retroactignesajue el tenedor:

o Establezca que es un tenedor exento; 0

¢ Proporcione informacion precisa de su nimero de identificacion fiscal fanmato debidamente llenado de la
forma W9 del “Internal Revenue Servitey certifique que ninguna pérdida a la exencidn de retencion
retroactiva ha ocurrido.

La cantidad de cualquier retencion de un pago al tenedor sera acreditable corngreestoreobre la renta a cargo
del tenedor de Estados Unidos de América y pudiera darle derecho a dicho gesetioitar un reembolso, siempre y
cuando se proporcione oportunamente cierta informaciématnal Revenue Service”.

Legislacion reciente requiere que los tenedores individuales de Estados tbwdunérica reporten informacion al
IRS respecto de sus inversiones en Acciones Serie B 0 ADSs a menos queredrisitos sean cumplidos. Los
inversionistas individuales que no reporten la informacion solicitada padifi@nsanciones sustanciales. Los inversionistas
potenciales deben consular a sus propios asesores fiscales acerca de las pphilsle®m®s de esta nueva legislacion en
sus inversiones en Acciones Serie B 0 ADSs.

Consecuencias Fiscales en Estados Unidos de América para Tenedores Extranjeros

Distribuciones

Un tenedor de Acciones Serie B o ADSs que no sea un tenedor de lossBdtados de América o una
asociaciéo cualquier entidad tratada como una asociacion para los propésitos de letay detlimpuesto sobre la renta
de Estos Unidos) (un “tenedor extranjero”) por lo general no est4 sujeto a impuestos sobre la renta o de retencion de Estados
Unidos de América sobre los dividendos recibidos sobre las Acciones SerigEs, al menos que dicho ingreso sea
atribuible a la conducta del tenedor de un comercio o negocio de Estados énidoérita.

Disposiciones.

Un tenedor extranjero de Acciones Serie B o ADSs no estara sujeto al ingniastda renta federal de los Estados
Unidos de América o retencién sobre las ganancias realizadas sobre las ventas de AccionesABS® B menos que:
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¢ Dicha ganancia esté efectivamente conectada a la conducta del tenedor de un comercio denEgadJA o

e En el caso de una ganancia realizada por un tenedor persona fisica, si elsseeetoentra presente en los Estados
Unidos de América por 183 dias 0 mas dentro del ejercicio fiscal de la venta y seated@saondiciones.

Registro de Informacion y Retenciones Retroactivas

Aunque los tenedores extranjeros generalmente estan exentos de impeestenadn, un tenedor extranjero
pudiera estar obligado a cumplir con procedimientos de certificacion e identifieadiande establecer su exenciéon de
declaracion de informacion y retencion retroactiva.

DOCUMENTOS DISPONIBLES AL PUBLICO Y ANEXOS

Estamos sujetos a los requerimientos de informacion del “Securities Exchange Attde 1934, incluyendo sus
modificaciones y de conformidad con dicho ordenamiento se nos requésentar reportes y otra informacién a la
Securities and Exchange Commission. Estos documentos, inclugstadBorma 20-F y sus respectivos anexos, pueden se
inspeccionados y copiados en el “Public Reference Rodinde la SEC que se encuentra ubicado en 100F Street, N.E.
Washington, D.C., 20549. El publico puede obtener informacion sobre la operacion del “Public Reference Rodhal llamar a
la SEC al numero telef6nico830-SEC-0330.

Seccién 11. Revelaciones Cuantitativas y Cualitativas de Riesgo de Mercado

Estamos expuestos a riesgos de mercado que se derivan de camhlidasaslde interés, tipos de cambio, precios
de las acciones y precios de insumos. Ocasionalmente utilizamos instudenitados en forma selectiva para administrar
estos riesgos. Adicionalmente, hemos usado en el pasado ciertos instsuderitados con fines de negociaciéon. Sin
embargo, hemos adoptado una politica de riesgos que imposibika @& instrumentos derivados con fines de negociacién.
Mantenemos y controlamos nuestras operaciones de tesoreria y rieagoeffos globales a través de préacticas aprobadas
por nuestro cuerpo directivo y consejo de administracion.

GESTION DE RIESGOS E INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Durante 2008 implementamos mejoras especificas a nuestros controles interfiogefgrente al uso de
instrumentos financieros derivados. Adicionalmente, hemos implemamtadaueva Politica de Gestion de Riesgos, la cual,
ademas de consolidar dichas mejoras, prohibe a la Compafiia contratar instrdimamteeyos derivados con fines de
negociacién con el objetivo de obtener ganancias basadas en cambios en el wadocadi®. Sin embargo, el uso de
instrumentos financieros derivados es permitido para fines de coberteraisars con el objetivo de disminuir el riesgo
financiero y que se asocie a una partida cubierta que sea relevante a las actividadesidel neg

RIESGO DE TASA DE INTERES

Para financiar nuestras operaciones, dependemos de transacciones deniigraocide deuda, incluyendo titulos
representativos de deuda, otorgamiento de créditos de bancos, proveedmezdgmientos. Todos estos instrumentos
financieros, asi como los derivados de tasa de interés que se discutenrp@siarjono son contratados con fines de
negociacion. Estas transacciones nos exponen al riesgo de tasa de intesdstiesgo principal por tasas de interés
derivandose de los cambios en las tasas base relevantes (en su mayofay L& menor medida, Prime, TIIE y la Tasa
Promedio Ponderada en Venezuela) que son utilizadas para determinar las tasassdaplitt@inles sobre los préstamos en
los términos de nuestros créditos. Ademas, estamos expuestos a unpoesgsas de interés en relacién con el
refinanciamiento de la deuda que esta por vencer. Teniamos U.S.$322.9sn(ilere505.4 millones) en deuda a tasa fija y
U.S.$635.3 millones (Ps.8,862.7 millones) en deuda a tasa variable al 31 derdide2®ll Un aumento o disminucion
hipotético en 100 puntos base en tasas de interés no tendria un efeatdeela el valor de mercado en nuestra deuda a tas
fija.

La siguiente tabla muestra, al 31 de diciembre del afio 2011, la tasa de interfilsdg yencimientos de nuestro
portafolio de deuda.
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Fechas de Vencimiento

Valor de
2012 2013 2014 2015 Posteriores Total Mercado
(en millones de pesos excepto porcentajes)
Pasivos
Deuda
Tasa Fija (Pesos) 291.57 28.91 0 0 4,185 4,505 4,512.6
Tasa Promedio 13% 13% 0% 0% 7.75%
Tasa Variable (Pesos) 1341.63 17.14 355.8  441.07 6,707.07 8.862.7 8,934.5
Tasa Promedio 4.96% 7% 2.59% 3.39% 3.3%

Ocasionalmente utilizamos instrumentos financieros derivados como cotippatssiapde tasas de interés, con la
intencién de cubrir parte de nuestra deuda, y asi disminuir neggtsicion a incrementos en tasas de interés. Sin embargc
algunos de estos contratos no califican para ser tratados contablemente canoidr@es de cobertura.

El 2 de noviembre de 2004, celebramos una operacién tipo swap de taterdbs con cinco bancosrga cantidad
de U.S.$150 millones con vencimiento al 5 de abril de 2008, en donde & thiga LIBOR a 6 meses asociada con la
porcion de plazo fijo del Crédito 2004 a una tasa de interés promedio7@5%.2La transaccion swap estipulaba que la
contraparte nos pagaria si la tasa LIBOR a 6 meses llegara a 6%, en tal caso las panteganda obligacion de pagar
ninguna cantidad para el periodo aplicable. El 30 de septiembre de 2005, est@opgro swap de tasa de interés fue
modificada resultando en una tasa fija promedio de 3.2775% con fechaxamigato del 30 de marzo de 2008. La
operacion swap estipulaba que nuestra contraparte nos pagaria la tasa fija meacdiogrzamque la tasa LIBOR a 6 meses
alcanzara 6%, en cuyo caso ninguna de las partes estaria obligada a pagar cantidgubalgluperiodo aplicable. Sin
embargo, el 8 de marzo de 2006, incrementamos el nivel de 6% ay665P5% para los pagos de intereses de 2007,
obteniendo una tasa de interés fija promedio de 3.6175% para este afio. Adicianafhd2t de diciembre de 2005,
celebramos con un sélo banco una nueva operacién de tipo swap deindsaesigara el Crédito 2005, misma que comenzé
el 30 de marzo de 2008 y vencié el 30 de marzo de 2009, dondg Isetdiga LIBOR a seis meses asociada con la porcion i
plazo fijo en una tasa de interés promedio de 4.505%. La operacién swalalestgque nuestra contraparte nos pagaria la
tasa fija mencionada a menos que la tasa LIBOR a 6 meses alcance el 7%, erocoipg@as de las partes estaria obligada
a pagar cualquier cantidad por el periodo aplicable. Después del vencimiento del@@alde 2009, no hemos participado
en ninguna transaccion adicional de tipo swap

Durante 2010, la Compafia tenia solamente un contrato de operaciénestaap de interés, el cual fue contratado
por Derivados de Maiz Alimenticio, S.A., nuestra subsidiaria en Costa Rifaljoede 2008 para cubrir el riesgo sobre la
tasa de interés asociado con ciertos créditos a largo plazo. Este swap es por werb8t$20 millones y con fecha de
vencimiento del 28 de diciembre de 2010. A partir del vencimiento dele28iaciembre de 2010 la Compafia no ha
contratado mas transacciones de tipo swap.

Adicionalmente, celebramos algunos contratos forward y de opciotig® die cambio para cubrir financieramente
parte de los intereses con vencimiento en 2006, 2007, 2008 ynesgy dos fechas de cupones de 2009 correspondientes
nuestro Bono Perpetuo 7.75% por U.S.$300 millones. Estos conwaiasd y de opciones expiraron por sus términos o
fueron terminados por la Compafiia.

En el caso de nuestro efectivo e inversiones a corto plazo, posibles reduenitaetasas de interés reducirian los
ingresos por intereses en cuanto a depdsitos en efectivo a tasa varablsieries a corto plazo. Una reduccion hipotética
de 100 puntos base en tasas de interés no tendria un efecto importameesthos resultados.

En el caso de nuestra deuda a tasa variable, un incremento en las tasaésdiménégnentaria el gasto por interés
en la deuda a tasa variable. Un aumento hipotético de 100 puntos base en la tasssd®itendria un cambio significativ
en nuestros resultados.

RIESGO DE TIPO DE CAMBIO
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Nuestras ventas netas estan denominadas en dolares de los Estados Unidéscde penos mexicanos y otras
monedas. Durant2011, 38% de nuestras ventas se generaron en dolares de Estados Unidos de, B4%6rarapesos y el
28% en otras monedas. Adicionalmente, al 31 de diciem281de67% de nuestros activos totales estaban denominados e
monedas distintas al peso mexicano, principalmente en dolares de EstattissdénAmérica. Una porcion importante de
nuestras operaciones se financia a través de deuda denominada en délares de Esvadibs Amiérica.

Creemos que tenemos coberturas naturales tipo de cambio incorporadastsm malance general, en gran parte
debido a que tenemos subsidiarias fuera de México, y el valor denoreimgdsos de nuestro capital en estas subsidiarias
también estd expuesto a las fluctuaciones en el tipo de cambio. Los £anbéb valor en pesos de nuestro capital en
nuestras subsidiarias, provocados por movimientos en los tipos dgoca&stan reconocidos como un componente del
capital. Ver la Nota 19 de nuestros estados financieros consolidados.

Al 31 de diciembre d2011, el 83.29% de nuestra deuda estaba denominada en délares de EEUA. hte<mjole
muestra informacién relativa a nuestra deuda denominada en délares deaEEUde diciembre d2011 La tabla no hace
mencién de nuestras ventas en délares de EEUA o nuestros activos denomirlicios moneda.

Vencimientos Esperados (Deuda Denominada en Dolares Americanos)
Al 31 de diciembre de 2011

Valor de
2012 2013 2014 2015 Posteriores Total Mercado
Deuda Denominada en Dolares de (en millones de pesos)
EEUA

Crédito Sindicado 0 0 348.75 348.75 2,441.25 3138.75 3,257.6
Crédito Rabobank 0 0 0 0 697.5 697.5 721.1
Bono Perpetuo 7.75% 0 0 0 0 4,185.00 4,185.00 4,192.1
Otros créditos en ddlares 1,247.44 7.39 0 0 1,858.10 3,112.93 3,112.9
TOTAL(2) 1,247.44 7.39 348.75 348.75 9,181.85 11,134.18 11,283.7

Una parte importante de nuestro riesgo en cuanto a tipo de cambio extrargenugsra deuda denominada en
dolares de Estados Unidos de América reside en nuestras subsidiarias que neemsteaanen los Estados Unidos de
Ameérica.

Durante 2007, celebramos contratos forward y contratos de opciones de tipmbio (peso mexicanadélares de
los Estados Unidos de América) relacionados con el riesgo cambiario deo rR@so Perpetuo 7.75%. Estos contratos
cubrieron los cuatro cupones para 2007, asi como cuatro fechas adicianal26(8 y dos para 2009. Por consiguiente, la
fecha de vencimiento de estos contratos varia de marzo de 2007 a jufi@Od&gos instrumentos financieros expiraron
por sus términos o fueron terminados por la Compafiia.

Durante 2007, también celebramos contratos de opciones de tipo de cambémaiarientos trimestrales durante

2008 y 2009. En promedio, por fecha de vencimiento, las transascfr compras fueron U.S.$370.5 millones en
comparacion con U.S.$420 millones de transacciones de venta. Adicionalmentas gachas de vencimiento en 2008 y
para las dos fechas pendientes de 2009, celebramos contratos de opcionededeatifimio, bajo los cuales GRUMA podria
comprar o vender délares de los Estados Unidos de América dependiendmpleitamiento de la tasa spot, por un monto
de U.S.$115 millones para cada fecha. Adicionalmente, a finales de 2007, docesoattatmn fecha de vencimiento de 28
de febrero de 2008 fueron vendidos a un tipo de cambio de Msf@.0ddlar americano. Estos contratos no fueron
reconocidos bajo los principios de coberturas contables. El efecto favorabdecdatimtos para 2007 por Ps.290.7 millones
fue reconocido en nuestro estado de resultados de 2007. Al 31 debdécae2007, el efecto desfavorable de cambios en el
valor de mercado de contratos vigentes fue por Ps.16.8 millones, elamiz@én fue reconocido en nuestro estado de
resultados.

Durante 2008 GRUMA suscribid instrumentos derivados de tipo de camlgiautpuen diversos periodos y con
diversas disposiciones de precios. La Compafiia principalmente suscntiaia® swap forwaisy opciones conforme a los
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cuales los resultados de la compensacion periddica (settlement) dependian detacomuto de la tasa de cambio al
contado (spot rate) con una fecha de vencimiento futura. En el grimestre de 2008, suscribimos instrumentos derivados
de tipo de cambio que cubrian una diversidad de monedas. En el seguedtrdrde 2008 y hasta los meses de julio, agosta
y septiembre de 2008, suscribimos instrumentos derivados de tioniiéo principalmente con respecto a la tasa de cambic
dolar/peso y ddlar/euro. Estos instrumentos derivados fueron contratadbsesode negociacion y no fueron designados
contablemente como cobertura.

Durante 2008 suscribimos instrumentos derivados de tipo de cambidiversas contrapartes con vencimiento en
2008, 2009, 2010 y 2011. Estos instrumentos financierdsaesp por sus términos o fueron terminados por la Compariia
Ver “Seccion 5: Revision de Resultados y Perspectivas—Liquidez y Recursos de Capital”.

Contabilizamos nuestros instrumentos derivados de tipo de cambio utilizanu&toelo de valor de mercado razonable
estimado o marke-market. La volatilidad extrema del tipo de cambio en los mercado<iénas durante los Ultimos dos
trimestres de 2008 y el primer trimestre de 2009 dieron como resfiltaticaciones significativas en el valor de mercado
razonable estimado o matdmarket de los derivados de tipo de cambio de GRUMA. Estas fluctuadimmes agravadas
aun mas por el apalancamiento incluido en parte de estos instrumentosdé\isg@ptiembre de 2008, estos instrumentos
representaron un valor de mercado razonable estimado neto negativo de U SrliR8ies. Al 8 de octubre de 2008 estos
instrumentos representaron una pérdida virtual neta de U.S.$684 millones.dal @8ubre de 2008 estos instrumentos
representaron una pérdida virtual neta de U.S.$788 millones de los cuales UrBilgi@s, U.S.$354 millones, U.S.$220
millones, y U.S.$109 millones correspondian a instrumentos con vencimie2@0&r2009, 2010 y 2011 respectivamente.

El 12 de noviembre de 2008 suscribimos un contrato de préstamBacmomext por la cantidad de Ps.3,367
millones y aplicamos el monto a terminar nuestros compromisos que suidgdido a todos los instrumentos derivados de
tipo de cambio que habiamos suscrito con una de nuestras contrapartededigddss y para pagar otros compromisos que
surgieron debido a los vencimientos de los instrumentos derivadtigodde cambio en la fecha de dicho contrato de
préstamo con Bancomext. Ademas suscribimos un contrato el 16 de oet@@@3dcon las demas contrapartes de derivados
para convertir un total de U.S.$738.3 millones de délares que se adeudaloannsirumentos derivados de tipo de cambio
gue fueron terminados, en préstamos a largo y mediano plazo, como geedeasradelante.

En relacién a la mayoria de sus obligaciones conforme a los instrisngembeados de tipo de cambio, la Compafiia
suscribié un acuerdo preliminar el 19 de marzo de 2009 que contempldibaneiamiento de las obligaciones que
resultarian de la terminacion de todos sus instrumentos derivados de tiaoshile que habia suscrito con las Contrapartes
Principales de los Derivados. El 23 de marzo de 2009, GRUMA y las Contrapantégaifrs de los Derivados acordaron
terminar todos estos instrumentos derivados Y fijar el monto de obligacéoser pagadas por GRUMA a las Contrapartes
Principales de los Derivados por U.S. $668.3 millones. El 16 de octubi@0@da& Compafiia llegdé a un acuerdo con las
Contrapartes Principales de los Derivados para convertir estas obligaciones derivadapréstanmo por U.S.$668.3
millones por un plazo de siete y medio afios. El Préstamo a Plazo estaba garaotizadimpes que la Compainiia tiene en
GIMSA, Gruma Corporation y Molinera de México.

En relacién con el saldo de sus instrumentos derivados de tipo de camB@mparia suscribié otros contratos
preliminares con Barclays, RBS y Standard Chartered durante los meseasodg julio de 2009 que comprendia el
financiamiento de las obligaciones que resultarian de la terminacion de todwtrlorentos derivados de tipo de cambio
gue suscribié con Barclays, RBS y Standard Chartered. GRUMA y BarcB$sy Btandard Chartered acordaron terminar
todos los instrumentos derivados que adeudaban las partes y fijaronteltotal de obligaciones que GRUMA debia pagar
a Barclays en U.S.$21.5 millones, a RBS en U.S.$13.9 millones y a Standarer&hen U.S.$22.9 millones por un monto
total acumulado de U.S.$58.3 millones. Ademas, durante el mes de junio dSRUMA suscribié un contrato preliminar
con BNP que fijé el monto a ser pagado por GRUMA a BNP en U.S.8iillo8es.

El 16 de octubre de 2009, la Compafiia llegé a un acuerdo por sepamaBarclays, RBS y Standard Chartered
para convertir obligaciones resultantes de la terminacion de todos sus instrudegivados de tipo de cambio suscritos por
estas personas en préstamos por un monto de U.S.$21.5 millones, U.®idB8e3 y U.S.$22.9 millones, respectivamente
a un plazo de tres afios. El 16 de octubre de 2009, GRUMA también legacaerdo por separado con BNP para convertir
obligaciones resultantes del vencimiento programado de todos sus instrudegivados de tipo de cambio con BNP, en un
préstamo por un monto de U.S.$11.8 millones con un plazo de aproximadamente un afio y medio (el “Préstamo a Plazo de
BNP”). Como resultado del Préstamo a Plazo, los Préstamos a Tres Afios y el Préstamo a Pla Gifpafiia convirtio
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un total de U.S.$738.3 millones que adeudabamos por la terminacion dsttamentos derivados de tipo de cambio en
préstamos a mediano y largo plazo.

El 18 de febrero de 2011 pagamos anticipadamente el saldo insolwaaecvéditos, incluyendo el Préstamo a
Plazo, los Préstamos a Tres Afios y el Préstamo a Plazo de BNP, utilizando la tdéaliacbcursos obtenidos por la venta
de las acciones de GFNorte. Como resultado de dicho pago anticipado, los contra&diadeezcionados al Préstamo a
Plazo, los Préstamos a Tres Afios y al Préstamo a Plazo de BNP se dieranipadés: Vef‘Seccion 11: Revelaciones
Cuantitativas y Cualitativas de Riesgo de Mercad®iesgo de Tasa de Intetés

Como se indica en la Nota 5 de nuestros estados financieros consolidadot @011, realizamos transacciones
forwards con la intencién de cubrir el riesgo de tipo de cambio del pescam@»xa délar americano, relacionado con el
precio de las compras de maiz de las cosechas de verano e invierno en Méxé@dostEstnentos financieros derivados de
tipo de cambio que no calificaron para la contabilidad de coberturas fteronocidos a su valor razonable. Al 31 de
diciembre de 201,1teniamos instrumentos financieros derivados de tipo de cambio poonte mominal de U.S.$106
millones con diferentes vencimientos, desde enero hasta marzo del@)J®siciones abiertas de estos instrumentos
representaron un efecto favorable de aproximadamente Ps.88.5 mi#lomesaido en resultados.

Al 31 de marzo de 2012a Compafia tenia instrumentos financieros derivados de tipo de camhio pwnto
nominal de U.S.$378 millones con diferentes vencimientos, de abril adplB®12. El propdsito de estos instrumentos es
cubrir los riesgos relacionados con las variaciones de tipo de candlipresio del maiz y trigo, el cual esta denominado en
dolares.

Como se indica en la Nota 5 de nuestros estados financieros consolidadoperksones en Venezuela
representaron el 16% de las ventas netas en 2011 y el 14% de los activos totalds dicBmbre de 2011. En afios
recientes, la inestabilidad politica y social ha prevalecido en Venezuela y, como se dgstaiblota 5 de nuestros estados
financieros consolidados, el gobierno de Venezuela devalué su moneda y estalalexstructura de tipo de cambio dual el
11 de enero de 2010. El 30 de diciembre de 2010, el gobierno verepalbalicé el Convenio Cambiario N © 14, que
establecio un tipo de cambio Unico4l80 bolivares por délar de los EE.UU. efectivo a partir del 1 de enero de 2011

RIESGO POR PRECIO DE INSUMOS Y DERIVADOS

La disponibilidad y precio de maiz y otros bienes agricolas estan sujeto$ias dlugtuaciones debido a factores
gue estan fuera de nuestro control, tales como el clima, siembras, progmafoaks y politicas del gobierno (nacional y
extranjero), cambios en la demanda/oferta global creada por crecimientoal@aleigm y produccién global de cosechas
similares y competidoras. Cubrimos una parte de nuestros requerimientosigecigm por medio de contratos de futuros y
opciones para poder reducir el riesgo generado por las fluctuaciones deypeksiaministro de maiz, trigo, gas natural y
aceites de soya, los cuales existen como parte ordinaria del negocio. Lamessati@rtas de cobertura no exceden los
requerimientos maximos para la produccioén de un afio.

Durante2011, realizamos transacciones de cobertura a corto plazo a través de contratoy fyfaroses para una
parte de nuestros requerimientos de insumos. Todos los instrurfieatuseros derivados se registranetibalance general
consolidado a su valor razonable como activos o padivsscambiosen el valor razonable de los derivadssregistran
cada periodo en los resultados del ejercicio o en la utilidad integral en el capitdile en funcién de si el derivado retne
los requisitos de cobertura contable yeestivo en el marco de una operacion de cobertarénefectividad de un derivado
resulta cuandel cambio en el valor razonable de los instrumentos de cobertura dditxevariacion en el valor razonable
de la partida cubierta.

Para las operaciones de cobertura que califican y son efptdlv ganancias y las pérdidas son diferidas hasta que
el activo o pasivo subyacente sea liquidaden ese momento se reconocen como parte de la transaccion.

Las ganancias y pérdidas que representan operaciones de derivadascglifcan como cobertura contable ni
cumplen con las pruebas de efectividad de cobertura se reconocen en resultados.

Al 31 de diciembre de 2011, los instrumentos financieros que calificamo cobertura contable representaron un

efecto favorable de Ps.14.9 millones, el cual se aplicé a la utilidad integtad diel capital contable. Ocasionalmente
utilizamos coberturas contra los riesgos de precios de insumos utilizandegéstrde opciones y futuros que no califican
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como cobertura contable. Como resultado de la no calificacién, estos ingtyarfieancieros derivados son reconocidos a
sus valores razonables y son valuados con el efecto asociado en los redl@t@paoiodo actual. Para el afio terminado el 31
de diciembre de 201teconocimos un efecto desfavorable del®2.millones de estos contratos. Adicionalmente, al 31 de
diciembre de 2011realizamos Ps.52.6 millones, en pérdidas netas en operaciones de coberturaoslaleigagcios de
insumos que no califican para la contabilidad de coberturas.

Basado en nuestra exposicion de insumos en general al 31 de dicier@bid,den cambio hipotético de 10% a la
baja en los precios de mercado aplicados al valor razonable de los instumegsultaria en un cargo a resultados por
Ps.40.4 millones (para contratos no calificados).

RIESGO DE CONTRAPARTE

Mantenemos operaciones de tesoreria centralizadas en México para nuestras operadides,&si como en los
Estados Unidos de América para nuestras operaciones en dicho pais. Los actdass dimuinvertidos principalmente en
bonos gubernamentales e instrumentos de deuel@ogplazo con una calificacién minima de “A1/P1” en el caso de nuestras
operaciones en EEUA “A” para nuestras operaciones en México. Nos enfrentamos con riesgos de crédito por posibles
incumplimientos de nuestras contrapartes con respecto a instrumentos fisaqueenatilizamos. Substancialmente todos
estos instrumentos financieros no estan garantizados. No anticipamos mplimiento de nuestras contrapartes, que son
principalmente bancos comerciales autorizados con calificaciones de alta solvencgo gldao. Adicionalmente,
minimizamos el riesgo de incumplimiento de las contrapartes al entrar en instrsiderivados sélo con las principales
instituciones financieras nacionales e internacionales usando los contfatosag estandar del International Swaps and
Derivatives Association, In€“ISDA”) y formatos de confirmacion estandar de operaciones. Para nuestras operaciones en
Centroamérica y Venezuela, s6lo invertimos nuestras reservas de efectivo coridesobancos locales y con sucursales
locales de bancos internacionales. Adicionalmente, mantenemos pequefias invergibersamero.

La anterior discusion acerca de los posibles efectos a la Compafiia por nasi@ridas tasas de interés, tipos de
cambio, precios de los insumos y precios del capital no son necesagaimdicativos de nuestros resultados reales en e
futuro. Las ganancias y pérdidas futuras se veran afectadas por cambiossas ldes taterés, tipos de cambio, precios de los
insumos y precios de acciones y otras circunstancias del mercado, asi coms eanhs instrumentos derivados actuales
utilizados durante cualquier periodo.

Seccién 12. Descripcion de Valores Distintos a las Acciones Representativas del Capital
American Depositary Shares (ADSS)

Nuestras Acciones Serie B han sido operadas en la Bolsa Mexicana de Valoresd S@ ¥, 0 Bolsa Mexicana
de Valores, desde 1994. Las ADSs representan 4 Acciones Serie B cada urazacoma operarse en la Bolsa de Valores
de Nueva York o New York Stock Exchange en noviembre de 1AP&6 de abril de 2012 nuestro capital estaba
representado por 565,174,609 acciones Serie B, de las cuales 563 ,6&0atan en circulacion, totalmente suscritas y
pagadas, y 1,523,900 se mantenian en tesoreria. Al 31 de diciem®dd1d&2,940,304 acciones ordinarias Serie B se
encontraban representadas por 18,235,076 ADSs mantenidas por 7 titulatesdegen los Estados Unidos.

El 13 de octubre de 2008, nuestras Acciones Serie B fueron suspguadideguerimiento de la Bolsa Mexicana de
Valores en relacién a una informacién pendiente de revelar relativa a los instrudentados de tipo de cambio de la
Compafiia. Por lo tanto, también suspendimos la operacion en la Bolsdodes de Nueva York el 20 de octubre de 2008.
El 29 de octubre de 2008 nuestras Acciones Serie B y nuestros ADSs comenpperarse de nuevo después de haber
revelado la informacion antes mencionada.

Comisiones y Gastos
La siguiente tabla resume las comisiones y cargos que deben pagar l&s titaléos ADSs a Citibank, N.A. (el

“Depositario”) conforme al Contrato de Deposito de fecha 18 de septiembre de 1998:

Servicio Monto Debe ser Pagado por:

101



(1) Emision de ADSs mediante depésito de Hasta U.S.$5.00 por 10 La parte para quien se hacen |

Acciones Serie B (excluyendo emisiones ADSs (o fraccion) emitidos. depositos o la parte que recibe |
contempladas en los parrafos 3(b) y (5) ADSs.
siguientes).
(2) Entrega de Acciones Serie B, bienes y efectiv Hasta U.S.$5.00 por 10 La parte que entrega los ADSs
la entrega de los ADSs. ADSs (o fraccion) que realiza el retiro.
entregados.

(3) Reparto de (a) dividendos en efectivo o Sin comision, en tanto est No Aplicable.
ADSs conforme al reparto de dividendos prohibido por la bolsa en |
acciones (u otro reparto gratuito de acciones) que estén listados los ADSs
(4) Reparto de rendimientos en efectivo (ej.: pol Hasta $2.00 por 100 ADS La parte que recibe |

venta de derechos o venta de valores o bi¢ que se tengan. distribucion.
conforme a las Secciones del Contrato
Depésito).
(5) Reparto de ADSs conforme al ejercicio Hasta $2.00 por 100 ADS La parte que recibe |
derechos. emitidos. distribucion.

Ademas de lo anterior, los titulares de los ADSs son responsables dpilestss cargos conforme al Contrato de
Depésito: (i) impuestos (incluyendo intereses aplicables y multas) y otrass ogupernamentales; (i) comisiones por
registro que estén vigentes de tiempo en tiempo para el registro de Acciaad® &we el registro de acciones aplicable a
las transferencias de acciones Serie B para o de Citibank, S.A. (el “Custodio”), el Depositario o cualquier otro nominado al
realizar los depdésitos y retiros respectivamente; (iii) gastos de transmisiéablde ®lex y fax y gastos de entrega
contemplados en el Contrato de Depdsito para ser pagados por la peesdeaagita las Acciones Serie B o los titulares de
los ADSs; (iv) los gastos normales y cargos incurridos por el Depotata conversién de tipo de cambio; y (v) aquellas
comisiones y gastos en que incurra el Depositario en relacion con el cumplidgdosorequerimientos de control de tipo de
cambio reglamentarios aplicables a las Acciones Serie B, a los ADSs y a los ADRs.

Conforme al Contrato de Depdésito, el Depositario podra deducir el monto deieualgpuesto u otro cargo
gubernamental que se adeude por los pagos hechos a los titulares. Tadkdévender valores depositados para pagar los
impuestos que se adeuden. Los tenedores deberan indemnizar al Depasltai@mpafiia y al Custodio de cualquier
reclamacion fiscal.
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PARTE Il

Seccién 13. Incumplimiento de Obligaciones, Retraso en el Pago de Dividendos e Incumplimientos
No aplica.

Seccién 14. Modificaciones Substanciales a los Derechos de los Tenedores de Valores y Uss Becursos
No aplica.

Seccion 15. Controles y Procedimientos
(@) Procedimientos y Controles de Revelacion.

Llevamos a cabo una evaluacion bajo la supervision y con la participacidmedtra Administracion, incluyendo
nuestro Director General, Director de Finanzas y Director Corporativo, de tvidfat del disefio y operacién de nuestros
controles y procedimientos de revelacion al 31 de diciembre ddl Existen limitaciones inherentes en la eficacia de
cualquier sistema de controles y procedimientos de revelacién, incluyepdsilididad del error humano y la omisién o
eliminacién de controles y procedimientos. Por consiguiente, amgalas controles y procedimientos de revelacion son
efectivos, pueden proveer s6lo un aseguramiento razonable en eldéogus objetivos de control. Basado en nuestra
evaluacion, nuestro Director General, Director de Finanzas y Director Corpocatietuyeron que nuestros controles y
procedimientos de revelacion fueron efectivos para proveer un aseguraraiortable de que la informacién (requerida
para ser revelada por nosotros en los reportes que presentamos o sorpatanapsobacién bajo la Ley del Mercado de
Valores de Estados Unidos) es registrada, procesada, resumida y reportaddediestperiodos especificados en las reglas
y formas aplicables y que es conjuntada y comunicada a nuestra adminisiradigrendo nuestro Director General,
Director de Finanzas y Director Corporativo de manera apropiada paraipeeuisiones a tiempo referentes a las
revelaciones requeridas.

(b) Reporte Anual de la Administracién acerca del Control Interno sobriaacion Financiera.

Nuestra administracion es responsable de establecer y mantener un adecuadmteondr@obre la informacién
financiera, como esta definido en las normas 13a-15(f) y 15d-H¢fldLey del Mercado de Valores de Estados Unidos de
1934, y sus reformas correspondientes. Bajo la supervisién y quartleipacién de nuestra Administracion, incluyendo
nuestro Comité Directivo, Director General, Director de Finanzas y Direct@ofabivo y otro personal, llevamos a cabo
una evaluacién de la efectividad de nuestro control interno sobre faatidn financiera basado en un marco de trabajo de
control interno (marco de trabajo integral publicado por el “Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway
Commission”).

Nuestro control interno sobre la informacion financiera es un procesbadis para proveer un aseguramiento
razonable en relacién al caracter fidedigno del reporte financiero y la piépatados estados financieros para propgésito
externos de acuerdo a las NIIF emitidas por el IASB. Nuestro control intdsrela informacion financiera incluye aquellas
politicas y procedimientos que: (i) son apropiados para manteneglesas que detallan razonablemente la exactitudsde la
transacciones y disposiciones de nuestros activos; (i) proveen unaasegio razonable que las transacciones son
registradas para permitir la preparacion de estados financieros de acuerdo a lasuBlliEegstyos ingresos y gastos han sido
hechos de acuerdo con la autorizacion de nuestra administracion y directodeprgveen una seguridad razonable acerca
de la prevencion u oportuna deteccién de adquisiciones, uso o disposici@stlesnactivos de maneras no autorizadas, que
pudieran afectar materialmente a los estados financieros.

Debido a sus limitaciones inherentes, el control interno sobre la informacanciéra pudiera no prevenir o
detectar errores en los estados financieros. Proyecciones de la efectividadvadusasomes para futuros periodos estan
sujetas al riesgo de que los controles no sean los adecuados debidamablios en sus condiciones o a que se deteriore e
cumplimiento con las politicas y procedimientos. Basado en nuestra evalba@dsl marco de trabajo de control interno
(marco de trabajo integrado), nuestra Administracién concluye que agesiirol interno sobre la informacion financiera
fue efectivo al 31 de diciembre del2D
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PricewaterhouseCoopers (una firma de contadores publicos, independientastradas), nuestros auditores
independientes, publicaron un reporte de certificacion de nuestro control swéneda informacion financiera 80 de abril
de 2012.

(c) Reporte de Atestiguamiento de la Firma de Contadores Publicos Registrados
El reporte de PricewaterhouseCoopers, (una firma de contadores publicosnitieleies y registrados)
relacionado a nuestro control interno sobre la informacion financiera esta incluidopegsente en la
pagina F2.

(d) Cambios en el Control Interno sobre la Informacién Financiera.
No ha habido cambio en nuestro control interno sobre la informacigrciéma durante el 200 que haya
afectado materialmente, 0 sea razonablemente probable de afectar materialmendecaontes! interno
sobre reportes financieros.

Seccion 16A. Experto Financiero del Comité de Auditoria

Nuestro Consejo de Administracion ha determinado que Mario Laborin Gontifizacaomo miembro
independiente del consejo de administracion y como experto financiero diéé @emuditoria, de acuerdo al significado de
esta seccién 16A.

Seccién 16B.  Cadigo de Etica

Hemos adoptado un cddigo de ética, tal como es definido en la seccidhe 16BForma 20-F, de acuerdo al
“Securities Exchange Act of 1934” y sus enmiendas. Nuestro codigo de ética es aplicable, entre otros, a Direstoy
General, Director de Finanzas y Director Corporativo, y a personas que réatizemes similares. Nuestro cddigo de ética
se encuentra disponible en nuestra pagina web en www.gruma.com. Efecgse modifiguemos alguna disposicion de
nuestro cédigo de ética que aplique a nuestro Director General, Director de Filarexter Corporativo y personas que
realicen funciones similares, 0 que otorguemos cualquier dispensa a dichascidisp®, daremos a conocer dicha
modificacion o dispensa en nuestra pagina web en la misma direccién.

Seccién 16C. Principales Honorarios y Servicios Contables
Honorarios por Servicios de Auditoria y No Auditoria

La siguiente tabla resume los honorarios totales facturados a nosotroggsmugssidiarias por nuestros auditores
independientes PricewaterhouseCoopers, durante los ejercicios fiscales tereliBddds diciembre de 2042011

Afio terminado al 31 de diciembre de

2010 2011

(miles de pesos)

Honorarios de auditoria....... Ps.40,405 Ps. 40424
Honorarios fiscales............. 6,410 7,397
Otros honorarios................ 11,941 4,985

Honorarios totales....... Ps. 58,756 Ps. 52806

Los honorarios de auditorias de la tabla anterior son los honorarios fattleados por PricewaterhouseCoopers y
sus afiliadas, en relacién con la auditoria de nuestros estados financieros Entaesdon de nuestros estados financieros
preliminares y las auditodastatutarias y regulatorias (“statutory and regulatory audits”).
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Los honorarios fiscales de la tabla anterior son los honorarios totaleadastpor PricewaterhouseCoopers y sus
afiliadas, para el cumplimiento de impuestos, servicios de planeacién fiscaicjosate asesoria de impuestos.

Los otros honorarios de la tabla anterior son los honorarios tosalesados por PricewaterhouseCoopers y sus
afiliadas, por servicios que no son de auditoria, relacionados principalmerdasesmnia en la implementacion de nuevos
principios contables, asi como en la consultoria contable relacionada con los instréimemt@sos derivados, de acuerao
lo permitido por la regulaciones de independencia aplicables.

Politicas y Procedimientos de Aprobacion del Comité de Auditoria

Hemos adoptado politicas y procedimientos de pre-aprobacion, emalas todos los servicios de auditoria y no
relacionados con la misma prestados por nuestros auditores externos dedrepreeaprobados por el Comité de Auditoria.
Cualquier propuesta de servicios presentada por los auditores externos debkeusida ¢/ aprobada por el Comité de
Auditoria durante sus sesiones, las cuales se celebran, por lo menosyexedral afio. Una vez que el servicio propuesto
sea aprobado, nosotros 0 nuestras subsidiarias formalizaran la contrdeadi@ho servicio. La aprobacion de cualquier
servicio de auditoria 0 no relacionado con la misma que vaya ser prestanegioos auditores externos es asentada en la:
minutas de nuestro Comité de Auditoria. Adicionalmente, los miemiieosiuestro Consejo de Administracion son
informados de los asuntos tratados en las sesiones del Comité de Auditoria.

Seccionl6éD. Excepciones para el Comité de Auditoria de los Requisitos para el Mantenimiento dstddo
No Aplica.
Seccionl6E. Compra de Acciones por la Emisora y Adquirentes Afiliados

No recompramos ninguna de nuestras Acciones Serie B o AXEd &n
Seccion 16F. Cambio del Contador que Certifica

Durante los afios concluidos &1 de diciembre 2010 y 2011 y a la fecha de este Reporte Anual, el principaloctontac
independiente contratado para auditar nuestros estados financieros, PricewatedpmrseGS.C., no ha renunciado,
indicado que ha declinado a ser re-elegido después de concluir con la presenia autldaido despedido.

Seccion 16G. Gobierno Corporativo

Somos una sociedad mexicana con acciones listadas en la Bolsa Mexicana de Valofd¥SEemuestras
practicas de gobierno corporativo estan reguladas por nuestros estatutos y pdictlaaspde gobierno corporativo
mexicanas, incluyendo adlis establecidas en la Ley del Mercado de Valores de México (“LMV™), la Circular Unica de
Emisoras emitida por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores y por el regdamtarior de la Bolsa Mexicana de
Valores y para la legislacion bursatil aplicable en los Estados Unidos, incluyenelp $mitbane®xley de 2002 (“SOX”) y
el reglamento interior del NYSE (el “Reglamento NYSE”), en la medida en que apliquen las reglas SOX y NYSE a las
emisoras privadas extranjeras como nosotros. Ciertos articulos del RegINWS&E relativos a las practicas de gobierno
corporativo no nos aplican ya que nuestro estatus es de emisora privadigextEspecificamente se nos permite seguir las
practicas de nuestro pais de origen en lugar de seguir ciertas disposicion€gearda 303-A del Reglamento NYSE. De
conformidad con los requerimientos de la Seccién 303-A.11 del ReglaM¥Bi6, lo siguiente es un resumen de la forma
significativa en la cual nuestras practicas de gobierno corporativo difieren de aquellas compafiias estadounidenses
deben seguir conforme al listado de los estandares NYSE.

Independencia de Nuestro Consejo de Administracion

Conforme al Reglamento NYSE a las compafias controladas como nosotros (sienteommta que nuestro estatus
es la de una emisora privada extranjera) no se les requiere que tengamsejo e Administracidn compuesto por una
mayoria de consejeros independientes. Sin embargo, la LMV requiere qde cuenos el 25% de los miembros del consejo
de administracion de una empresa publica sean independientes. Nosotros tenewsejero suplente por cada uno de
nuestros consejeros propietarios. La LMV ademas estipula que lestespde los consejeros independientes deberan se
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también independientes. La LMV también provee estandares detallados para establecer ldeimdapeue difiere de
aquéllos establecidos en el Reglamento NYSE.

Sesiones Ejecutivas

Conforme al Reglamento NYSE, los consejeros no administrativos debarrse en sesiones ejecutivas sin estar
presentes miembros de la administracion. Conforme a las leyes mexicamasmos obligacién de tener sesiones ejecutivas
exclusivas para consejeros no administradores sin que estén presentemlm®snike la administracion, ni que tengamos
sesiones exclusivas de consejeros independientes. Nuestro Consejo de Adidimiize reunirse al menos cuatro veces al
afio.

Comité de Auditoria

Conforme al Reglamento NYSE, las compaiiias listadas deben tener un Comitétaléaeamh un minimo de tres
miembros que sean consejeros independientes. Conforme a la LMV es napesdagemisoras cuenten con un Comité de
Auditoria compuesto exclusivamente de consejeros independientes. Los mieehlfosmidé de Auditoria son nombrados
por el Consejo de Administracién, con excepcién de su Presidente, quiembsado por la Asamblea de Accionistas.
Actualmente nuestro Comité de Auditoria esta compuesto de tres miembros. NuastéodecAuditoria opera conforme a
las disposiciones de la LMV y de nuestros estatutos. La descripcién de las funci@uéicaspde nuestro Comité de
Auditoria se encuentra contenida en la Seccion 10. Ver “Seccion 10: Informacién Adicional—Estatutos—Comités de
Pracicas Societarias y de Auditoria”, para obtener informacion adicional sobre nuestro Comité de Auditoria.

Reportes del Comité de Auditoria

Conforme al Reglamento NYSE, se requiere que el Comité de Auditoria elabasparte conforme a los
requerimientos de la SEC, el cual debe incluirse en el acta de designacion de apadeeddiztsla compafiia listada. Como
una emisora privada extranjera, no estamos obligados por la SEC a elabargresentar actas de designhacion de
apoderados. A este respecto estamos sujetos a los requerimidatadde Hemos elegido seguir la legislacion mexicana y
sus précticas en este aspecto.

Comité de Practicas Societarias

El Reglamento NYSE, la LMV y la normatividad bursatil mexicana requieren quengmi@s listadas tengan un
Comité de Practicas Societarias compuesto exclusivamente por consejerosdietéperEl Consejo de Administracion de
la Compafiia nombra a los miembros del Comité de Practicas Societarias saudPpesidente quien es nhombrado por la
Asamblea General de Accionistas. Actualmente, nuestro Comité de Practicas Societanagose c® los mismos tres
miembros de nuestro Comité de Auditoria. Nuestro Comité de Practicas Societariaofmerae a las disposiciones de la
LMV y de nuestros estatutos. Una descripcion de las funciones especificas de noestéod€ Practicas Societarias se
encuentra contenida en la Seccion 10. Ver “Seccion 10: Informacion Adicional—Estatutos—Comités de Practicas Societarias
y de Auditoria” para obtener informacion adicional sobre nuestros Comités de Auditoria y Practicas Societarias.

Comité de Compensaciones

Conforme al Reglamento NYSE, las compaiiias listadas deben tener un Comité pnsaaiones compuesto
totalmente por consejeros independientes. Conforme a nuestros estatutosM\aria ke nos requiere que tengamos un
Comité de Compensaciones. Actualmente no tenemos dicho comité.

Lineamientos de Gobierno Corporativo y Codigo de Etica

Se requiere que las emisoras estadounidenses enumeradas en NYSE adopten lineareientos de Gobierno
Corporativo, asi como un codigo de conduccién de negocios y ética paransejeros, funcionarios y empleados y que en
forma oportuna revelen cualquier exencién a dicho codigo para los consefengsonarios relevantes. Las leyes mexicanas
no requieren que adoptemos y revelemos lineamientos de Gobiernadfiogpen la misma medida que el Reglamento
NYSE. No obstante, bajo el Reglamento Interior de la Bolsa Mexicana de Valores, sigesemtar en forma anual ante la
Bolsa Mexicana de Valores un reporte sobre el grado de adhesion al Cédiggodes Weacticas Corporativas. Nuestro
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reporte se encuentra en nuestra pagina web corporativa. Conformeyadasiéxicanas no estamos obligados a adoptar ur
Caodigo de Etica. Sin embargo, en abril de 2003 adoptamos un Cédigiealatiicable a nuestros consejeros, funcionarios y
empleados. Nuestro Cédigo de Etica también puede encontrarse en nuestra gagiomparativa bajo el rubr “Gobierno
Corporativo”.

Solicitud de Poderes

De conformidad con las reglas de NYSE, las compafiias inscritas deben sokcitamistrar poderes para cada
asamblea de accionistas. Dichas solicitudes serdn suministradas por el NYSE. Soreguigwe solicitar poderes por
nuestros accionistas. De conformidad con nuestros reglamentos, |egedagiones mexicanas sobre valores, informamos a
nuestros accionistas de las asambleas mediante convocatoria, la cual contengdaisitesr de admision para dicha
asamblea. De conformidad con el contrato de depésito de nuestros ADSs, losstereaiben la notificacién de la asamblea
de accionistas junto con informacién que explica como instruir al bancsi@demopara ejercer los derechos de voto de los
valores representados por los ADSs.

Seccionl6é H. Excepciones para el Comité de Auditoria de los Requisitos para el Mantenimientbldstado

No Aplica.



PARTE Il

Seccién 17. Estados Financieros
No aplica.
Seccién 18. Estados Financieros

Favor de ver paginas F-1 &9; incorporadas al presente por referencia.
Seccién 19. Anexos

De conformidad con las reglas y regulaciones de la SEC, hemos presentado cieEnp®E@mmmo anexos a este
Reporte Anual mediante la Forma 20-F. Estos convenios pudieran contelaeadi@ces y garantias de las partes. Estas
declaraciones y garantias han sido formuladas exclusivamente para el beedicparte o partes que intervienen en dichos
convenios y (i) pudieran no tener la intencion de ser declaraciones deshezhe ser una forma de distribuir el riesgo hacia
alguna de las partes que intervienen en dichos convenios si alguna dedeiclsaciones resultara imprecisa, (ii) pudieran
ser calificadas por revelaciones que fueron hechas para aquella parte o partelegae gstar reflejadas en los documentos
presentados por la Compafila 0 que no se requieren revelar en dichoemosu (iii) pudieran aplicar estandares de
materialidad distintos de los que los inversionistas pudieran considerar @lerantes; y (iv) fueron hechas solamente a la
fecha de dichos convenios o en alguna otra fecha o fechas quepwaipecificarse en dichos convenios, y estan sujetas
circunstancias mas recientes. Por lo tanto, estas declaraciones y garantiaamalgexdibir la situacién actual de nuestros
asuntos a la fecha del presente reporte.

Los documentos presentados como anexos a este Reporte Anual son:
Anexo No.
1 Nuestros estatutos segin han sido modificados al 26 de mayo&# 200

2(a)(1) Contrato de Depdsito celebrado el 18 de septiembre de 1998, entre ndatbask, N.A.
como Depositario y los Tenedores y Propietarios de American Depositargss
Evidenciados por American Depositary Receipts emitidos de conformidad icba
contrato (incluyendo la forma de American Depositary Rex8lpt

2(b)(1) Acta de Emision de fecha 3 de diciembre de 2004, celebrada entre ngsdfolslorgan
Chase Bank, N.A.,, como Fiduciaria, instrumento que representa nugstros Perpetuo:
hasta por U.S.$300, millones con una tasa de interés de #75%.

2(b)(2) Contrato de Crédito Sindicado por U.S.$225 millones celebrado entre sp$o$rdbancos
acreedores participantes y BBVA Bancomer, S.A. Institucién de Banca Mdltiplep (
Financiero BBVA Bancomer como Agente Administrativo de fecha 22 de mar261d®

2(b)(3) Contrato de Crédito Sindicado por U.S.$200 millones celebrado entre Grun@afiom
los bancos acreedores participantes, Bank of America N.A. como Agente igtdativo,
Representante Documental y Emisor de Carta de Crédito celebrado el 20 die jp@L 1.

2(b)(4) Contrato de Crédito por P$@0 millones celebrado entre nosotros y Banco Naciona
Comercio Exterior, S.N.C. de fecha 16 de junio de 2011.

2(b)(5) Contrato de Crédito Sindicado pBs$1,200 millones celebrado entre nosotros, los bai

acreedores participantes y BBVA Bancomer, S.A. Instituciéon de Banca Multiplep (
Financiero BBVA Bancomer como Agente Administrativo de fecha 15 de ienk911.
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2(b)(6) Contrato de Crédito por U.&@ millones celebrado entre nosotros y Codperatieve Cer
Raiffeisen-Boerenleenbank B.A. de fecha 15 de junio de 2011.

4(a)(1) Convenio entre Accionistas celebrado entre nosotros, Roberto Gonzéalez Barcher,
Daniels-Mi