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financiera sobresaliente

Miles de pesos al 31 de diciembre de 2005, excepto Acciones en Circulacion y Utilidad por Accion

2005

Ventas

Utilidad de Operacion
Utilidad Neta Mayoritaria
EBITDA

Activo Total

Pasivo Total

Capital Contable
Acciones en Circulacion™

Utilidad por Accion

78,092,313
9,268,939
8,603,912

11,622,161

83,642,344

37,128,642

46,513,702

2,364,540,000
3.61

* Las acciones en circulacion fueron reestructuradas para los ejercicios 2003 y 2004, ver nota 10 de los Estados Financieros Dictaminados.
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GRUPO CARSO

Grupo Carso es un
conglomerado con
presencia en diversos
sectores de la economia
nacional. Los principales
negocios del grupo

- Grupo Condumex

se concentran en las - Poreelanite
- Cigatam
5|gwentes divisiones:
- Cable telefonico de cobre - Productos de cobre (laminas,
| nd Ust”a |' |nfra estructu ra y - Cable elect_romco hg)Jas, rollos, tubos, cafierfas,
- Cable coaxial valvulas, etc.)
., . - Cable de potencia - Productos de aluminio (laminas,
COnStrUCCIOn, y ComerCIa |, - Fibra 6ptica rollos, perfiles extruidos, etc.)
- Disefio e instalacion de - PVC (tubos, juntas, tinacos, etc.)
redes de telecomunicaciones - Alambre de magneto
au nq ue Ca so Opera - Instalacion de radio bases - Transformadores
) . para telefonia celular - Plantas de poder
ta m b|én neg 0CIOS rentables - Cable de construccion - Loseta ceramica
- Instalaciones - Cigarros
en otros sectores,
- Operadores de - CONDUMEX
telefonia fija y celular - CDM
entre los que destacan el en México y otros - SELMEC
paises de América Latina - NACOBRE
1 i - Industria de la - ALMEXA
automotriz, y minero. construccion, - EoUITER

desde vivienda hasta - GRUPO PORCELANITE
construccion pesada - CONTICON
- Remodelaciones - PROCISA
de vivienda - SINERGIA
- Productores nacionales - MICROM
de energfa eléctrica - MARLBORQO
- Segmentos alto y bajo
de la poblacion




- Carso Infraestructura

y Construccion

- Swecomex

- Grupo PC Constructores
- Constructora de
Infraestructura
Latinoamericana

- Precitubo

- Grupo Sanborns

- Sanborns Hermanos
- Sanborns Café

- Promotora Musical
- Dorian’s

- Construccion de plataformas

petroleras

- Construccion de centros

comerciales, plantas industriales
y edificios de oficinas

- Construccion de carreteras
- Plantas de tratamiento de aguas
- Tubo de acero

- Tiendas departamentales
- Tienda y restaurante

- Restaurante

- Tiendas de musica

- Productores

nacionales de petréleo

- Empresas de los

sectores comercial e
industrial

- Clase media alta
- Clase media

- PRECITUBO
- SWECOMEX

- GRUPO SANBORNS
- SANBORNS

- MIXUP

- SEARS

- DORIAN'S



Informe del Consejo

Durante 2005, el Producto Interno Bruto crecid 3.0%, para ubicarse en
$8,347  miles de millones de pesos corrientes al cierre del afio. I creci-
miento del PIB estuvo impulsado principalmente por los sectores de cons-
truccion y el de comunicaciones y servicios con tasas de crecimiento de
3.3%y 4.2% respectivamente.

El sector manufacturero en México se vio afectado por un menor creci-
miento de la economia de Estados Unidos que presentd un alza de 3.5% en
su Producto Interno Bruto, permitiendo que la industria manufacturera de
México presentara un incremento real de 1.2%.

La fortaleza de la economia repercutié en la generacion de empleos; en el
transcurso de 2005, el nimero total de asequrados en el Instituto Mexicano
del Seguro Social registré un incremento cercano a las 576 mil personas, este
crecimiento llegd a compensar la entrada de nuevos trabajadores potenciales
al mercado laboral, efecto reflejado en la disminucion de la Tasa General de
Desempleo Abierto que pasé de 3.9% en el 2004 a 3.6% en el 2005.

El tipo de cambio presentd una disminucién de 4.6% durante el afio al
pasar de una paridad de 11.14 pesos por ddlar al cierre de 2004 a 10.63
al cierre de 2005.

La inversidn extranjera directa disminuyd 2.4% en relacién con el afio an-
terior llegando a 17,804 Millones de Ddlares. Las remesas enviadas a terri-
torio nacional en el 2005 mostraron un crecimiento de 20.6% con respecto
a las del afio anterior, alcanzando 20,035 millones de délares. El déficit
en cuenta corriente se ubicd en $5,708 millones de délares, equivalente
al 7% del PIB.

La Balanza Comercial registrd un déficit de $7,559 millones de ddlares, una
disminucion de 14.2% en comparacion con el déficit de 2004. Esto fue
provocado principalmente por un aumento de 34.8% en las exportaciones
petroleras, motivados por el precio de la Mezcla Mexicana de Petréleo y

compensado por un incremento de 24.3% en las importaciones de bienes
de consumo. El precio promedio de la Mezcla aumentd 6.3% en el 2005,
pasando de 39.50 Délares por barril en el 2004 a 42.00 en el 2005.

El Banco de México consiguié cumplir su meta de inflacion para el 2005. F
indice Nacional de Precios al Consumidor aumentd 3.33% durante el afio,
o que significd una tasa de inflacién menor que la presentada en 2004 que
fue de 5.19%. El mantenimiento de la politica monetaria restrictiva por par-
te del Banco de México pudo compensar la falta de control en los precios de
los servicios del gobierno. La inflacion subyacente fue de 3.12% en el afio, lo
que significd un aumento del 3.8% en comparacién con el afio pasado.

La tasa de los CETES a 28 dias presentd un nivel promedio de 9.18%
durante 2005. Los CETES a 28 dias cerraron el 2005 en una tasa de
8.02%, respondiendo principalmente a presiones inflacionarias pre-
sentadas a final de afio.

E1 2005 fue un mejor aflo para México en el dmbito econdmico, hacia de-
lante el pafs requiere consolidar la estabilidad macroeconémica alcanzada,
eimpulsarel trabajo en las reformas de estado, econémicas y sociales que
permitan modernizar al pafs, asi como estimular el mercado interno y fo-
mentar la generacion de empleos.

El 2005 fue para Grupo Carso un afo mds de consolidacién en torno a la
estrategia de mantenermnos como uno de los Grupos mds importantes de
nuestro pafs. La mezcla de los ingresos de Grupo Carso offece a nuestros
inversionistas una sana diversificacion y exposicion a sectores de la eco-
nomia con alto dinamismo. De esta manera, Grupo Condumey, junto con
Porcelanite y Cigatam, conforman los resultados de empresas de produc-
tos manufactureros; el sector comercial es atendido por Grupo Sanborns;
y finalmente Carso Infraestructura y Construccién, que termind durante
el afio su reagrupacion de activos para consolidarse dentro del sector de
infraestructura.

2004 2005
PIB 4.4% 3.0%
Inflacion 5.19% 3.33%
Délar* 11.28 10.89
Cete” 6.83 9.18

* Promedio Anual



La continuacion de la reestructuracion del portafolio de activos de Carso, que
durante 2005 incluy compra-ventas inter compafifa, asi como enajenacion
de activos no estratégicos, nos permitird ser mds dgiles en la consecucién de
objetivos planteados de crecimiento con rentabilidad.

En el mes de octubre completamos la colocacién de Carso Infraestructura y
Construccion (CICSA). A través de una oferta piblica se colocaron 620 millo-
nes de titulos de la compafiia que representan el 25.93% del capital. Grupo
(arso mantiene la posicion mayoritaria de CICSA, pero a través de la coloca-
ci6n, ofrecemos al mercado la posibilidad de invertir directamente en el sector
Infraestructura de Carso. CICSA cierra el afio con una estructura financiera
muy sélida y con un estado de contratacion de obra muy interesante, rela-
cionado con instalacion de telecomunicaciones, fabricacién y servicios para
la industria quimica y petrolera, construccién de carreteras y plantas de trata-
miento de agua, y otros proyectos de construccion civil.

Durante el 2005, se completd el refinanciamiento de los pasivos del Grupo a
través de un crédito sindicado por $700 millones de délares, en el que partici-
paron 19instituciones financieras y se obtuvieron condiciones muy favorables
de tasa y plazo. La deuda del grupo se ubicd al cierre del afio en $ 15,206
millones de pesos, con un saldo de efectivo y valores de $ 8,572 millones, que
resulta en una deuda neta de $ 6,634 millones y representé una disminucién
de 54% respecto al cierre del 2004. Consideramos que la estructura financie-
ra del grupo es adecuada y nos permitird afrontar los proyectos de expansion
de las distintas subsidiarias.

Las ventas consolidadas del Grupo alcanzaron los $ 78 mil millones de
pesos, mostrando un crecimiento en términos reales de 12% respecto al
afo anterior. La utilidad de operacion reportada fue de $ 9,268 millones,
mientras que la generacion de flujo operativo (EBITDA) llegé a $ 11,622
millones. Estas cifras resultaron ser, respectivamente, 4.8% y 3.3% ma-
yores respecto de los de por si slidos resultados reportados en el 2004.
Los nimeros del 2005 reflejan por un lado, un crecimiento constante de
las subsidiarias comerciales, que continuaron consolidando su presencia

en el mercado en los formatos tradicionales, y la incorporacion de nuevos
formatos con la adquisicion de Dorian's.

Las empresas manufactureras enfrentaron el afio 2005 con retos importantes
como los incrementos en los precios de las materias primas, de a energia y
de los combustibles y la fuerte competencia de empresas domésticas y ex-
tranjeras, que incrementaron su presencia en el pais por el fortalecimiento del
peso contra las principales divisas. Sin embargo gracias al reconocimiento
de nuestras marcas, se lograron mantener los volimenes de produccion y
en la mayorfa de los casos, la participacién de mercado de los principales
productos.

La division de infraestructura se consolidd como un importante jugador a
nivel nacional tanto en forma individual, sobre todo en la construccion de
plataformas petroleras y en la instalacion de redes de telecomunicaciones;
como en forma conjunta con IDEAL (Impulsora para el desarrollo y el empleo
en América Latina), quien ha resultado ganador de licitaciones importantes
y ha otorgado a CICSA los contratos de obra de diversos proyectos, entre los
que destacan la construccién de la autopista Tepic Villa Unién y la autopista
Libramiento Norte de la ciudad de México.

Quiero agradecer, en nombre del Consejo de Administracién al equipo direc-
tivo de Grupo (arso, su vision y entrega son fundamentales para mantener el
éxito; a todos nuestros funcionarios y empleados, su compromiso y esfuerzo
en la ejecucion de nuestras metas; y a nuestros accionistas, que afio con afio
depositan su confianza en nosotros. Buscaremos, hacia delante, mantener el
rumbo y continuar contribuyendo al desarrollo exitoso de nuestro pafs.

Atentamente,

Lic. Carlos Slim Domit
Presidente del Consejo de Administracion







La division Industrial de Grupo Carso se conforma fundamentalmente de

tres subsidiarias; Grupo Condumex Porcelanite y Cigatam.

Durante el afio, y como parte de la estrategia de desincorporar nego-
(os no estratégicos para concentrarse en las divisiones de Grupo Carso,
Grupo Condumex vendio su participacion del 66.7% en el capital ac-

cionario de Ferrosur a Infraestructura y Transportes Ferroviarios (ITF),
una subsidiaria de Infraestructura y Transportes México (ITM), esta
Gltima una subsidiaria de Grupo México, por la cantidad de $2,173.4
millones de pesos. Asimismo, Grupo Carso suscribié un aumento de
capital social en ITM a fin de ser tenedora del 16.75% del capital social
de dicha empresa.




Grupo Condumex reportd ventas anuales consolidadas de $21,951 millones de
pesos, que al compararlas con los $21,253 millones del afio anterior, representd un
crecimiento de 3.3%. Los precios més altos de los metales, parcialmente traslada-
dos al precio de venta, y el buen desempefio de la Divisién Minera, compensaron
los menores volimenes en la mayoria de las lineas de productos. Los mdrgenes
operativo y EBITDA, sin embargo, disminuyeron alrededor de un punto porcentual,
en comparacion con los resultados de 2004, debido a las condiciones de mercado

altamente competitivas observadas en el afio.

La division de Telecomunicaciones mostrd menores voliimenes en cable de cobre,
pero un crecimiento importante en fibra dptica. A finales de 2005, se inicié la pro-
duccion de cable para telecomunicaciones en la planta de Brasil.

La division de Construccion y Energfa mostrd menores volimenes en cable de
energfa, metales y transformadores y proyectos integrales, en comparacién con

el afio anterior.

La divisién automotriz reportd caidas en los volimenes de sus lineas de autopar-
tes, cable automotriz y arneses, como consecuencia de la menor de demanda de

sus clientes.

Nacobre reportd ventas durante el afio 3.9% mayores en comparacién con 2004, y
con un margen de operacién de 6.3%, 256 puntos base menor que el afio anterior,
mientras que el margen EBITDA decrecid 320 puntos base. Las divisiones de cobrey
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pldsticos mostraron decrementos de volumen de 3.4%y 7.6% durante 2005, por
su parte, la division de aluminio reportd un incremento de 2.7% en el volumen.

Los volimenes de molienda de la division minera se incrementaron 65.8% contra
2004. Minera Tayahua continud con su buen desempefio, con mayores volimenes
de produccion y mejores leyes. Las ventas de la divisién crecieron 60.3% durante
el afio, mientras que el margen operativo de 23.2% crecid 1,410 puntos base en
comparacién con 2004. El incremento de los voltmenes en combinacion con los
mayores precios de los metales provocaron el crecimiento de las ventas y la mejorfa

de los resultados operativos.

Las inversiones de Capital realizadas durante el afio, alcanzaron alrededor de 77
millones de délares, utilizados principalmente para incrementar capacidad en el
sector minero e iniciar la produccion de cable para telecomunicaciones en la planta
de Brasil.



Durante 2005, Porcelanite mantuvo su participacion en el mercado doméstico por
encima del 40%, a la vez que fortalecid su presencia en el mercado estadounidense;
durante el afio, 10.1% de las ventas fueron exportaciones, impulsadas principal-

mente por la apertura de una nueva planta, ubicada en el Noroeste del Pas.

Las ventas de Porcelanite durante 2005 ascendieron a $ 3,649 millones, estables

en comparacion con las del afio anterior. La utilidad de operacién ascendid a $ 691 — [ ] — | [ ] [ | [ ]
millones, con un incremento de 0.7% contra el afio anterior, debido a un aumento § %
en el margen sobre ventas de 17 puntos base en comparacién con 2004. £l flujo aa) %'; o ©
operativo (EBITDA) alcanzé los $ 1,051 millones, creciendo 3.2%, mientras que el M paid R
margen EBITDA se ubicd en 28.8%, 95 puntos base por encima del obtenido el afio 2
anterior. Estos resultados se explican por mejoras operativas. T
La linea de adhesivos, que produce Solutec Soluciones Técnicas para la Construc-
aon, subsidiaria de Porcelanite Holding, continda ganando imagen y participacién
de mercado. Porcelanite realizd en 2005 inversiones de capital por alrededor de
§ 7.8 millones de dolares, que se utilizaron principalmente para complementar el W E W E W E
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(igatam, subsidiaria de Grupo Carso al 50.01%, es la compafifa manufacturera de
cigarros que vende toda su produccion a Philip Morris México, compafifa afiliada de
Grupo (arso al 49.99%, encargada de la comercializacion del producto.

Grupo (arso consolida al 100% los resultados de Cigatam.

Durante 2005, Cigatam mantuvo su posicion como lider de mercado, enfocado
en los segmentos de precio alto y precio bajo. Mientras que los volimenes de la
industria decrecieron en 1.5% durante el afio, Cigatam incrementd su participacion
de mercado de 60.2% a 62.1%, 190 puntos base mayor al afio anterior. Marlboro
se mantiene como la marca lider en el mercado mexicano, con un crecimiento en el

afio de 110 puntos base en su participacién de mercado alcanzando mads de 46%.

A partir del 1 de enero de 2005, la tasa del Impuesto Especial sobre Produccion y
Servicios (IEPS) se increment para cigarros sin filtro de 100% a 110%, en tanto
que para los cigarros con filtro se mantuvo en 110%.

La contribucion al Fondo de Proteccidn contra Gastos Catastraficos se mantuvo en

2.5 centavos por cigarro vendido en México.

Cigatam tuvo ventas de 514,344 millones de pesos, un incremento de 11% al com-
pararse con 2004; el margen de operacidn fue de 5.5%, 110 puntos base menor que
el afio anterior, por el incremento en la tasa del impuesto especial sobre produccion
y servicios para los cigarros sin filtro y por el impacto anual de la contribucion al
Fondo de Proteccion contra Gastos catastréficos.

Durante 2005, las inversiones de capital alcanzaron aproximadamente US$18.6
millones de ddlares, invertidos primordialmente en maquinaria y equipo, y en

construcciones.
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$10,708 millones
de pesos, ingresos
obtenidos por CICSA
durante 2005




En octubre de 2005, Carso Infraestructura y Construccion (CICSA) realizé
una oferta publica primaria de acciones, a través de la cual colocd 620 mi-
llones de acciones en la Bolsa Mexicana de Valores, y por la que obtuvo
4,712 millones de pesos. Previo a la oferta pblica, CICSA agrup6 sus ne-
gocios en cuatro sectores: Instalaciones de telecomunicaciones, Fabricacién
y Servicios para la Industria Quimica y Petrolera, a través de Swecomey,
Proyectos de Infraestructura, por medio de su subsidiaria Constructora de
Infraestructura Latinoamericana (CILSA) y Construccién Civil, mediante su
subsidiaria Grupo PC Constructores.

io 004

(arso Infraestructura y Construccién reportd ventas anuales consolidadas
de $10,708 millones de pesos, 20.7% mayores que las alcanzadas en el
afio anterior. La utilidad de operacion alcanzé $1,342 millones de pesos,
con un crecimiento de 29.1% durante el afio y con un margen respecto
ventas de 12.5%, mientras que el margen EBITDA se ubicd en 14%.

13
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(ICSA, utilizd los recursos obtenidos en su oferta piblica para capital de trabajo,
pagar deuda y para la construccién de una nueva planta de tuberfa de acero ubica-
da en Veracruz. Al cierre del afio, CICSA tenia una deuda total de 857 millones de
pesos, con un disponible de 2,719 millones de pesos.

Durante 2005 CICSA realizd inversiones de capital por aproximadamente 80 millones
de délares, mismos que se utilizaron principalmente para adquisicion de equipo para

la construccion.

Bl sector de instalaciones de telecomunicaciones alcanzo ventas de 5,904 millo-
nes de pesos en el aflo, 7.7% menores que las de 2004. La utilidad de operacién
ascendio a 656 millones de pesos, 1.2% menor que la del aflo anterior, y con un
margen sobre ventas de 11.1%, 72 puntos base mayor que el del afio anterior. £l
flujo operativo, disminuy6 3.2% contra 2004, el margen EBITDA fue de 12.7%, 58
puntos base por encima del de 2004.

Al cierre de 2005, este sector tenia obra contratada para ejercer durante 2006 por
un monto de 3,400 millones de pesos.

El sector de Fabricacion y Servicios para la Industria Quimica y Petrolera, reportd
ingresos por 3,094 millones de pesos, 81.1% mayores que los reportados un afio
atrds. La utilidad de operacién ascendid a 505 millones de pesos, 77.8% superior
a la obtenida en 2004, por su parte, el flujo operativo, alcanzd 533 millones de
pesos, 77.3% mayor que el de 2004. Los margenes Operativo y EBITDA de 16.3%
y 17.2% respectivamente, disminuyeron 31y 37 puntos base en comparacion con
el ejercicio 2004.

Durante 2005 se terminaron y fueron entregadas en tiempo, tres plataformas petro-

leras de perforacién, mientras que estan en proceso dos plataformas de produccion




que serdn entregadas en 2006. Entre las obras iniciadas en 2006 destacan una
plataforma de telecomunicaciones que se construye en el patio de Pueblo Viejo,
Veracruz y una planta de vacio que se construye en las instalaciones de PEMEX en
Dos Bocas, Tabasco.

En octubre de 2005, se aprobé una inversion de aproximadamente 40 Millones
de dlares para la adquisicion de maquinaria y equipo que se utilizard en la cons-
truccion de una planta de tuberfa estructural para plataformas marinas y puentes, y
tuberfa a presion para ductos (poliductos y gasoductos). Se espera que esta planta

entre en operacion en el primer semestre de 2007.

Al cierre del afio, el backlog de este sector ascenda a 3,049 millones de pesos.

CONSTRUCTORA DE INFRAESTRUCTURA LATINOAMERICANA
El sector de proyectos de infraestructura de CICSA report6 ventas de 717 millones
de pesos en el afio, con una utilidad de operacion de 47 millones de pesos. Los

mérgenes operativo y EBITDA fueron de 6.5% y 6.6% respectivamente.

Los principales proyectos en los que participa actualmente esta subsidiaria de
(ICSA destacan: la construccion de la autopistas Tepic - Villa Unién, Libramiento
Nororiente de la Zona Metropolitana de la Ciudad de Toluca y Libramiento Norte
de la Ciudad de México, asi como la construccion de dos plantas de tratamiento de

agua en la ciudad de Saltillo, Coahuila.

Al cierre de 2005, este sector tenia un Backlog aproximado de 2,600 millones de
pesos. Adicionalmente, en enero de 2006se firmd el contrato para la construccion
del Libramiento Norte de la Ciudad de México por un monto aproximado de 2,700
millones de pesos, por lo que los proyectos por ejecutar al 31 de enero de 2006

ascendian a 5,303 millones de pesos.

GRUPO PC CONSTRUCTORES

Grupo PC Constructores report6 ventas anuales de 1,201 millones de pesos, 85.9%
mayores que las del afio anterior. La utilidad de operacién alcanz 71 millones de
pesos, con un crecimiento de 66.8% en comparacién con 2004. £l flujo operativo

crecio 67.4% para alcanzar 71 millones de pesos en el afio.

Entre las obras realizadas en el afio, destaca un edificio de 90,000 metros cuadrados
ubicado en el Centro de la Ciudad de México, donde se ubica la nueva sede de la

Secretarfa de Relaciones Exteriores.

Al cierre del afio, Grupo PC Construcciones tenia un backlog de aproximadamente
1,274 millones de pesos, del que destacan la construccién de un deportivo en Ciu-
dad Netzahualcoyotl, una nueva drea de oficinas y estacionamiento en el Palacio

Nacional y un data center Triara en la cuidad de Querétaro.







crecimiento de las ventas consolidadas

La division Comercial de Grupo Carso estd conformada por Grupo Sanborns
y sus subsidiarias, que en conjunto, operan casi 380 puntos de venta, con
mds de 750 mil metros cuadrados de superficie de ventas.

Durante el afio 2005, el consumo mostrd mayor dinamismo que en el
afio anterior, debido al repunte mostrado por la economia, y pese a que
el nivel de desempleo se mantuvo elevado, y las tasas de interés mostra-
ron una tendencia alcista durante el afio.
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Las ventas anuales de Grupo Sanborns se ubicaron en $27,336 millones, con un
crecimiento de 19.0% en comparacion con el afio anterior. La utilidad de operacién
alcanzd $3,857 millones, con un crecimiento de 13.8%, el margen de operacion se
ubicé en 14.1%, con una disminucién de 65 puntos base, respecto de 2004, ocasio-
nada principalmente por la consolidacién de Dorian's. £l flujo operativo (EBITDA),
alcanzd 54,559 millones en el afio, con un incremento de 12.7% al comparase con
2004. El margen EBITDA fue de 16.7%, lo que resultd 94 puntos base por debajo
del margen de 2004. El mayor dinamismo observado en el consumo contribuy al
crecimiento de las ventas, aunque la consolidacién de los formatos propiedad de

Dorian's Tijuana, resulté en menores mdrgenes operativo y EBITDA.

Durante 2005, Grupo Sanborns incrementd el ritmo de crecimiento organico ob-
servado durante los dltimos afios, con la expansion de sus principales formatos,
poniendo énfasis en la ubicacion de sus nuevas unidades. Como parte del plan de
expansion, Grupo Sanborns abrié durante este afo sus primeras tiendas fuera de
México; se trata de una tienda Sanborn’s, una tienda departamental Dorian’s y una
tienda de musica Mixup, ubicadas en un nuevo centro comercial en San Salvador,

£l Salvador.

Durante el afio, Grupo Sanborns realizé la venta de la cadena de pastelerfas El Globo
a Grupo Bimbo. Grupo Sanborns recibié $1,350 millones de pesos que se utilizaron
principalmente para reducir deuda. Adicionalmente Dorian s Tijuana cerrd la venta

de las 23 tiendas Solo un Precio.

Grupo Sanborns, fortalecié su estructura financiera durante el afio, como conse-
cuencia de su sélida generacién de efectivo combinada con la desinversion de acti-
vos. Al cierre del afio, la empresa tenfa una deuda total de 3,401 millones de pesos,
misma que se redujo en 754 millones en el afio. La deuda neta, se redujo en 1,764

millones, ubicandose al cierre de 2005 en $1,641 millones.
Durante el afio, Grupo Sanborns realizd inversiones de capital que ascendieron a 89

millones de délares, que contemplan principalmente para la apertura de nuevos

puntos de venta en el afio.
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Las ventas combinadas de Sanborns y Sanborns Café alcanzaron 9,016 millones

de pesos, 4.4% mayores que las registradas durante el afio anterior. Las ventas
mismas tiendas crecieron 1.3% durante el afio. La utilidad de operacion fue de
940 millones de pesos, con un crecimiento de 4.7% en comparacién con 2004.
El margen operativo se mantuvo estable en comparacién con el afio anterior. Fl
flujo operativo de 1,181 millones de pesos, resultd 3.7% mayor que el observa-
do en 2004, y con un margen sobre ventas de 13.1%, con un ligero decremento

en comparacién con el afio anterior

Sanborns mantuvo la tendencia de crecimiento en su base de tarjetahabientes,
reportando al cierre del 2005 un incremento de 15.8% en el nimero de cuentas

activas.

Durante 2005 siete tiendas Sanborn Hermanos fueron abiertas, alcanzando
137 unidades al cierre de 2005, incluyendo la primera tienda fuera de México,
ubicada en San Salvador, £l Salvador. Asi mismo, 31 Sanborns Café estaban en
operacion al final de afio, luego de que se abrié 1 durante el afio, y se cerrd uno

de manera temporal, luego del huracan Wilma.
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Las ventas de Sears crecieron 9.5% durante el afio, mientras que las ventas mismas
tiendas mostraron un incremento de 7.6% en comparacion con 2004. La utilidad
de operacion se increment6 16.1%, alcanzando 2,032 millones de pesos, mien-
tras que el flujo operativo que fue de 2,273 millones de pesos, creci6 13.8%. Los
maérgenes operativos y EBITDA se incrementaron en 94 y 70 puntos base respec-
tivamente.

La tarjeta de crédito Sears se mantuvo como un destacado instrumento de ventas
para esta cadena de tiendas. Al final del afio, el nimero de cuentas activas se ubicé
en 1,386,061, lo que representd un incremento de 25.6% al compararse con el afio
anterior, la cartera de crédito tenia un valor al cierre de 2005 de 6,599 millones de
pesos, mientras que el nivel de cartera vencida se mantuvo bajo y estable durante
todo el afio, cerrando en 1.43%. Durante 2005, alrededor del 63.5% de las ventas

totales de Sears se realizaron con la Tarjeta de Crédito propia.

En el transcurso del afio 2 nuevas tiendas Sears abrieron sus puertas, ubicadas en
Ecatepec, Edo. de Mexico, y Monterrey, Nuevo Leon. Al final del afio, una tienda
estaba cerrada temporalmente, como consecuencia del huracan Wilma, por lo que
al 31 de diciembre de 2005, habfa 50 tiendas en operacion y una Boutique Pier 1.
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Durante el afio, Dorian’s alcanzo ventas por 2,997 millones de pesos, la utilidad de
operacion fue de 79 millones de pesos, con un margen sobre ventas de 2.6%. H

flujo operativo ascendié a 147 millones de pesos, con un margen EBITDA de 5%.

Al cierre del afio, Dorian's Tijuana operaba 54 unidades, incluyendo una tienda en I

Salvador, bajo los formatos Dorian’s, Dax y Mds.



V]| X

Durante el aio 2005 la division de tiendas de musica de Grupo Sanborns se mantu-

vo como el distribuidor de la mayory més variada oferta musical en el pais, misma
que complementa con una amplia gama de productos de entretenimiento entre los

que destacan peliculas y juegos de video.

Las ventas totales de esta division ascendieron a 1,815 millones de pesos en el afio,

con un incremento de 6.5% en términos reales, mientras que las ventas mismas ]
tiendas crecieron en 2.4% en comparacion con 2004. La utilidad de operacién
aumentd 5.7%, mientras que el EBITDA decreci¢ ligeramente en términos reales g
durante 2005. -
S

Al cierre del afio, esta division operaba 71 unidades, incluyendo una tienda en I —
Salvador, bajo los formatos Mixup, No Problem, Tower Records y Discolandia.
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* La antigliedad de los consejeros se considerd a partir del ejercicio social de 1990, fecha en la cual las acciones de Grupo Carso, S.A. de C.V. fueron inscritas en la bolsa de valores.

** Con base en informacion de consejeros.



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

Informe Anua

15 de marzo de 2006
Al Consejo de Administracion:

Para dar cumplimiento a lo establecido en la Ley del Mercado de Valores, en las Disposiciones de caracter general aplicables a las
emisoras de valores y a otros participantes del mercado de valores expedidas por la Comision Nacional Bancaria y de Valores y en
las recomendaciones contenidas en el Cédigo de Mejores Practicas Corporativas, nos permitimos informar a este 6rgano sobre las
actividades que realizamos durante el ejercicio social de 2005.

FUNCIONES DE AUDITORIA

En relacion con nuestras funciones de auditoria, revisamos las politicas, procedimientos y practicas contables de la Sociedad, as
como la informacién financiera que se prepara y se presenta a la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V.y a la Comisién Nacional
Bancaria y de Valores, apoyandonos para ello en la administracién de la compafiia, en sus areas de auditoria interna y en los
auditores externos. Como resultado de esta revisién: (i) no hemos considerado oportuno someter a la consideracién del consejo
de administracién ninglin cambio respecto de dichas politicas contables, salvo los cambios y adiciones a dichas politicas que se
adoptaron con motivo de diversos boletines emitidos por el Instituto Mexicano de Contadores Publicos, y (i) nos cercioramos que
la informacion financiera publica intermedia se elabora bajo los mismos principios, criterios y practicas contables con los que se
elaborard la informacion anual.

Respecto de los auditores externos, ademas de vigilar su desempefio, nos aseguramos de que: a) el socio del despacho de auditores
externos que dictamin a la Sociedad tuviera menos de seis afios llevando a cabo dicha funcién; b) la persona que firmé el dictamen
de los estados financieros auditados de Grupo Carso, S.A. de C.V. fuera distinta de la que actia como comisario de la Sociedad, y c) los
honorarios de los auditores externos fueran adecuados y que representaran un porcentaje menor al 20% de sus ingresos totales.

En cuanto a las normas de control interno, las dreas de auditoria interna de la Sociedad vigilan permanentemente que se les dé
cumplimiento, para lo cual revisan y, en su caso, supervisan que cualesquiera desviaciones que hubieren detectado y reportado se
hubieren corregido. Por otra parte y como resultado de la revision que efectuaron al respecto, los auditores externos presentaron a
la compafifa un reporte con algunas recomendaciones sin que se incluyera alguna importante. Por lo anterior, podemos concluir que
el sistema de control interno de Grupo Carso, S.A. de C.V. cumple con los principios de efectividad para los que fue creado.

Asimismo, verificamos que la Sociedad cuenta con controles que permiten determinar que cumple con las disposiciones que le son
aplicables en materia del mercado de valores, y que los auditores internos y el drea legal revisan, cuando menos una vez al afio, que la
compafifa cumpla con ellas, sin que hubiera existido alguna observacion al respecto ni algin cambio adverso en su situacion legal.

Finalmente, revisamos los estados financieros al 31 de diciembre de 2005 de Grupo Carso, S.A. de C.V.y subsidiarias, con los que
estuvimos de acuerdo.

FUNCIONES DE FINANZAS Y PLANEACION

Por lo que se refiere a nuestras funciones de finanzas y planeacion, cabe sefialar que en el ejercicio de 2005, Grupo Carso, S.A. de
C.V.y algunas de sus subsidiarias efectuaron inversiones importantes, de las cuales nos aseguramos que su financiamiento se hubie-
re llevado a cabo de manera congruente con el plan estratégico a mediano y largo plazo de la Sociedad, y, ademas, periddicamente
evaluamos que la posicion estratégica de la compafifa estuviera de acuerdo con dicho plan.

Asimismo, revisamos y evaluamos el presupuesto para el ejercicio social de 2005 junto con las proyecciones financieras que se
tomaron en cuenta para su elaboracion, presupuesto en el que se incluyeron las principales inversiones y transacciones de finan-
ciamiento de la Sociedad, mismas que consideramos viables y congruentes con las politicas de inversion y financiamiento y con la
vision estratégica de la misma.

Por ltimo, nos permitimos sefialar que para el debido desempefio de nuestras actividades nos apoyamos en la informacion que nos
fue proporcionada por la administracion de Grupo Carso, S.A. de C.V.y por sus auditores externos.

Lic. José Kuri Harfush Ing. Antonio Cosio Arifio

Presidente Ing. Claudio X. Gonzalez Laporte
C.P. Rafael Moisés Kalach Mizrahi
C.P. Juan Antonio Pérez Simon
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Grupo Carso, S. A. de C. V. y Subsidiarias

17 de marzo de 2006
H. Consejo de Administracion:

En cumplimiento a lo establecido en las Disposiciones de caracter general aplicables a las emisoras de valores y a otros participan-
tes del mercado de valores expedidas por la Comision Nacional Bancaria y de Valores y en las recomendaciones contenidas en el
Codigo de Mejores Précticas Corporativas, nos permitimos informar a este érgano sobre las actividades que realizamos durante el
ejercicio social de 2005.

En el desempefio de nuestras funciones y tomando en cuenta que Grupo Carso, S.A. de C.V. no contraté a ninglin funcionario de
alto nivel ni tiene previsto hacerlo, determinamos que no era necesario revisar las condiciones de contratacion de los funcionarios
de alto nivel de la sociedad ni los probables pagos por su separacion.

Por otra parte, considerando que la sociedad no tiene contemplado otorgar paquetes de remuneracion a los consejeros y funciona-
rios de la sociedad y que no existe estructura ni politica alguna para su determinacién, no desarrollamos ninguna actividad sobre

este asunto.

Para el desempefio de nuestras actividades nos apoyamos en la administracién de la sociedad y en la informacion que obtuvimos
en las juntas de Consejo de Administracion de la misma.

Lic. Carlos Slim Domit Ing. Jaime Chico Pardo
Presidente Lic. Aqustin Santamarina Vazquez
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Grupo Carso, S. A. de C. V. y Subsidiarias

Meéxico, D. F., 2 de marzo del 2006

A la Asamblea General de Accionistas de
Grupo Carso, S.A. de C. V.

En mi cardcter de Comisario y en cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 166 de la Ley General de Sociedades Mercantiles y
de los estatutos de Grupo Carso, S. A. de C. V. (la "Compafia”), rindo mi dictamen sobre la veracidad, suficiencia y razonabilidad
del balance general, y de los estados de resultados, de variaciones en el capital contable y de cambios en la situacion financiera,
preparados por y bajo la responsabilidad de la Administracion de la Compafiia y que ha presentado a ustedes el Consejo de Admi-
nistracion, en relacion con la marcha de la Compafiia, por el afio que terminé el 31 de diciembre del 2005.

He asistido a las Asambleas de Accionistas y a las Juntas del Consejo de Administracion a las que he sido convocado y he obtenido
de los directores y administradores la informacion sobre las operaciones, documentacion y registros que consideré necesario exami-
nar. Mi revision ha sido efectuada de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas.

Revisé cuidadosamente el dictamen de fecha 2 de marzo del 2006, rendido por separado, por los auditores externos de la Com-
pafifa, PricewaterhouseCoopers, S. C., en relacion con el examen que llevaron a cabo, de acuerdo con las normas de auditoria
generalmente aceptadas, de los estados financieros consolidados preparados por la Administracion de la Compafifa.

En mi opinion, los criterios y politicas contables y de informacion financiera sequidos por la Compafia y considerados por los admi-
nistradores para preparar los estados financieros antes mencionados, presentados por los mismos a esta Asamblea son adecuados
y suficientes, y se aplicaron en forma consistente con el afio anterior; por lo tanto, dicha informacion refleja en forma veraz, razo-
nable y suficiente la situacion financiera de Grupo Carso, S. A. de C. V. al 31 de diciembre del 2005, asi como los resultados de sus
operaciones, las variaciones en su capital contable y los cambios en su situacion financiera por el afio que termind en esa fecha, de
conformidad con los principios de contabilidad generalmente aceptados en México.

C.P. Carlos Frias Lopez
Comisario
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Grupo Carso, S. A. de C. V. y Subsidiarias

Meéxico, D. F., 2 de marzo del 2006

A la Asamblea de Accionistas de
Grupo Carso, S. A. de C. V. y subsidiarias

Hemos examinado los balances generales consolidados de Grupo Carso, S. A. de C. V. y subsidiarias (la "Compafia”) al 31 de
diciembre del 2005y 2004, y los estados consolidados de resultados, de variaciones en el capital contable y de cambios en la situa-
cion financiera que les son relativos por los afios que terminaron en esas fechas. Dichos estados financieros son responsabilidad
de la Administracion de la Compafiia. Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre los mismos con base en
nuestras auditorfas. Los estados financieros de algunas subsidiarias cuyos activos e ingresos representan el 46% y 42% en 2005y
el 28% y 34% en 2004, respectivamente, de los totales consolidados, fueron examinados por otros auditores, y nuestra opinion, en
cuanto a los importes incluidos por dichas subsidiarias, se basa tnicamente en los dictdmenes de los otros auditores.

Nuestros examenes se efectuaron de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas, las cuales requieren que la
auditoria sea planeada y realizada de tal manera que permita obtener una seguridad razonable de que los estados financieros con-
solidados no contienen errores importantes, y de que estan preparados de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente
aceptados. La auditoria consiste en el examen, con base en pruebas selectivas, de la evidencia que soporta las cifras y revelaciones
de los estados financieros; asimismo, incluye la evaluacion de los principios de contabilidad utilizados, de las estimaciones significa-
tivas efectuadas por la Administracion y de la presentacion de los estados financieros tomados en su conjunto. Consideramos que
nuestros examenes proporcionan una base razonable para sustentar nuestra opinion.

En nuestra opinion, basada en nuestros examenes y en los dictdmenes de los otros auditores a que se hace referencia en el primer
parrafo, los estados financieros consolidados antes mencionados presentan razonablemente, en todos los aspectos importantes, la
situacion financiera consolidada de Grupo Carso, S. A. de C. V. y subsidiarias al 31 de diciembre del 2005 y 2004, y los resultados
consolidados de sus operaciones, las variaciones en el capital contable consolidado y los cambios en la situacién financiera con-
solidada por los afios que terminaron en esas fechas, de conformidad con los principios de contabilidad generalmente aceptados
en México.

PricewaterhouseCoopers

L.C. Alberto Del Castillo V. Vilchis
Socio de Auditoria
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Grupo Carso, S. A. de C. V. y Subsidiarias

Cifras expresadas en miles de pesos de poder adquisitivo del 31 de diciembre del 2005

31 de diciembre del

ACTIVO 2005 2004
Circulante:
Efectivo e inversiones temporales $ 8,571,646 $ 3,599,835
Cuentas por cobrar - Neto (Nota 4) 15,493,296 13,359,523
Partes relacionadas (Nota 5) 1,722,992 1,440,921
Inventarios - Neto (Nota 6) 15,437,727 14,281,486
Pagos anticipados 231,547 362,356
Operaciones discontinuadas (Nota 13) 352,107
Suma el activo circulante 41,457,208 33,396,228
CUENTAS POR COBRAR A LARGO PLAZO 127,613 39,289
INVERSION EN ACCIONES DE COMPANIAS ASOCIADAS (Nota 2d.) 3,950,399 2,937,581
Inmuebles, Maquinaria y Equipo:
Edificios y adaptaciones a locales arrendados 22,329,165 21,876,906
Maquinaria y equipo 34,244,119 35,259,798
Equipo de transporte 1,173,016 1,205,949
Mobiliario y equipo 2,715,387 2,622,506
Equipo de computo 1,915,099 1,743,819
62,376,786 62,708,978
Depreciacion acumulada (35,102,323) (34,732,786)
27,274,463 27,976,192
Terrenos 8,327,541 8,096,752
Construcciones en proceso 1,238,370 1,069,042
36,840,374 37,141,986
Otros Activos - Neto:
Valuacion de obligaciones convertibles en acciones (Nota 1 (2)) 453,665
Activo neto proyectado derivado de obligaciones laborales (Nota 9) 412,999 329,751
Otros (Nota 2h.) 853,751 242,261
1,266,750 1,025,677
Activo no Circulante por Operaciones Discontinuadas (Nota 13) 4,228,876
Total de activo $ 83,642,344 $ 78,769,637
PASIVO'Y CAPITAL CONTABLE

Pasivo a Corto Plazo:
Financiamiento a corto plazo y porcién circulante de la deuda a

largo plazo (Nota 7) $ 1,623,685 $ 7,909,059
Proveedores 7,096,043 5,957,961
Partes relacionadas (Nota 5) 676,697 363,045
Cuentas por pagar y otros gastos acumulados 3,822,717 3,568,670
Impuesto sobre tabacos labrados 1,595,317 1,493,496
Impuestos por pagar 341,040 323,522
Participacion de los trabajadores en la utilidad por pagar (Nota 11) 471,696 459,935
Operaciones discontinuadas (Nota 13) 206,791
Suma el pasivo a corto plazo 15,627,195 20,282,479
Pasivo a Largo Plazo:

Deuda a largo plazo (Nota 7) 13,582,331 9,995,492
Impuesto sobre la renta diferido (Nota 11) 7,609,852 8,981,040
Ingresos diferidos - Neto 309,264 191,368
Operaciones discontinuadas (Nota 13) 1,879,004
Suma el pasivo a largo plazo 21,501,447 21,046,904
Total de pasivo 37,128,642 41,329,383
Capital Contable (Nota 10):

Capital social 6,133,864 6,144,732
Prima neta en colocacion de acciones 2,001,264 2,001,264
Utilidades acumuladas 68,467,091 61,066,686
Efecto acumulado de impuesto sobre la renta diferido (7,747 ,466) (7,747,466)
Insuficiencia en la actualizacion del capital contable (31,319,807) (31,514,231)
Inversion de los accionistas mayoritarios 37,534,946 29,950,985
Interés minoritario 8,978,756 7,489,269
Total de capital contable 46,513,702 37,440,254

Compromisos (Nota 14)
Contingencias (Nota 15)
Total de pasivo y capital contable $ 83,642,344 $ 78,769,637

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros consolidados.
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Grupo Carso, S. A. de C. V. y Subsidiarias

Cifras expresadas en miles de pesos de poder adquisitivo del 31 de diciembre del 2005

Ao que termind el 31 de diciembre del

2005 2004
Ventas netas $ 78,092,313 $ 69,722,936
Costo de ventas (58,160,527) (51,428,940)
Utilidad bruta 19,931,786 18,293,996
Gastos de venta y administracion (10,662,847) (9,446,430)
Utilidad de operacién 9,268,939 8,847,566
Costo integral de financiamiento:
Intereses ganados 1,960,552 975,129
Intereses pagados (4,232,525) (2,456,702)
(Pérdida) utilidad en cambios - Neta (357,350) 18,537
Ganancia por posicion monetaria 382,702 797,610
(2,246,621) (665,426)
Otros ingresos - Neto (Nota 1 [1] y [2]) 870,199 754,234
Efecto de dilucion por colocacion de acciones de subsidiaria (Nota 1 [5]) 2,986,087
Amortizacion del crédito mercantil - Neto (Nota 2h.) (141,158)
Deterioro de activos (Nota 2i.) (149,789) (429,769)
Partida especial - Utilidad en venta de obligaciones convertibles en
acciones (Nota 1[2]) 332,454
Partida especial - Reorganizacion de plantas productivas (Nota 1 [3]y [4]) (145,754)
4,038,951 37,553
Utilidad antes de impuesto sobre la renta, participacion de los
trabajadores en la utilidad y de participacion en los resultados
de compaiiias asociadas 11,061,269 8,219,693
Provisiones para (Nota 11):
Impuesto sobre la renta 2,139,679 588,973
Participacion de los trabajadores en la utilidad 260,187 697,708
2,399,866 1,286,681
Utilidad antes de participacion en los resultados de compafiias asociadas 8,661,403 6,933,012
Participacion en los resultados de compafiias asociadas (Nota 2d.) 1,202,092 1,020,480
Utilidad por operaciones continuas 9,863,495 7,953,492
Utilidad por operaciones discontinuadas (Notas 1[2] y 13) 290,536 355,943
Efecto al inicio del ejercicio por cambios en principios de contabilidad -
Neto (Notas 2c.y 8) (60,608)
Utilidad neta consolidada del afio $ 10,093,423 $ 8,309,435
Utilidad del interés mayoritario $ 8,603,912 $ 6,931,976
Utilidad del interés minoritario 1,489,511 1,377,459
Utilidad neta consolidada del afio $ 10,093,423 $ 8,309,435
Utilidad neta del interés mayoritario por accién comin (Nota 2p.) $ 3.61 $ 2.83

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros consolidados.
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Grupo Carso, S. A. de C. V. y Subsidiarias

Por los afios que terminaron el 31 de diciembre del 2005 Y 2004
(Nota 10)
Cifras expresadas en miles de pesos de poder adquisitivo del 31 de diciembre del 2005

Prima
neta en
Capital colocacion
social de acciones
Saldos al 31 de diciembre del 2003 $ 6,193,864 $ 2,001,264
Recompra de acciones (49,132)
Disminucién de accionistas minoritarios de subsidiarias por compra de acciones
Decreto de dividendos en efectivo a accionistas de la Compafiia y a accionistas
minoritarios de subsidiarias
(49,132)
Resultado por tenencia de activos no monetarios de subsidiarias
Utilidad neta del afio
Utilidad integral (Nota 2n.)
Saldos al 31 de diciembre del 2004 6,144,732 2,001,264
Recompra de acciones (10,868)
Disminucién de accionistas minoritarios de subsidiarias por compra de acciones
Disminucién de accionistas minoritarios de subsidiarias por venta de acciones (Nota 1 [2])
Aumento de accionistas minoritarios de subsidiarias por colocacién de acciones (Nota 1 [5])
Decreto de dividendos en efectivo a accionistas de la Compafiia y a accionistas
minoritarios de subsidiarias
(10,868)
Resultado por tenencia de activos no monetarios de subsidiarias
Utilidad neta del afio
Utilidad integral (Nota 2n.)
Saldos al 31 de diciembre del 2005 $ 6,133,864 $ 2,001,264

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros consolidados.
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Efecto Insuficiencia
acumulado enla

de impuesto actualizacion Total

Utilidades sobre la del capital Interés capital
acumuladas renta diferido contable minoritario contable
$ 56,715,084 $ (7,747,466) $ (31,456,512) $ 6,705,698 $ 32,411,932
(1,975,271) (2,024,403)
(116,290) (116,290)
(605,103) (419,966) (1,025,069)
(2,580,374) (536,256) (3,165,762)
(57,719) (57,632) (115,351)

6,931,976 1,377,459 8,309,435
6,931,976 (57,719) 1,319,827 8,194,084
61,066,686 (7,747,466) (31,514,231) 7,489,269 37,440,254
(596,629) (607,497)
(1,416) (1,416)

(957,357) (957,357)

1,701,237 1,701,237

(606,878) (732,139) (1,339,017)
(1,203,507) 10,325 (1,204,050)
194,424 (10,349) 184,075

8,603,912 1,489,511 10,093,423
8,603,912 194,424 1,479,162 10,277,498
$ 68,467,091 $ (7,747,466) $ (31,319,807) $ 8,978,756 $ 46,513,702




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

Cifras expresadas en miles de pesos de poder adquisitivo del 31 de diciembre del 2005

Ao que terminé el 31 de diciembre del

2005 2004

Operacion:
Utilidad neta del afio $ 10,093,423 $ 8,309,435
Utilidad por operaciones discontinuas (290,536) (355,943)
Efecto al inicio del ejercicio por cambios en principios de contabilidad 60,608
Utilidad por operaciones continuas 9,863,495 7,953,492
Cargos (créditos) a resultados que no afectaron los recursos
generados por la operacion:
Depreciacion y amortizacion 2,353,222 2,399,258
Amortizacion del crédito mercantil - Neto 141,158
Obligaciones laborales 60,287 104,533
Participacion en los resultados de compafiias asociadas (1,202,092) (1,020,480)
Impuesto sobre la renta y participacion de los trabajadores

en la utilidad diferidos (1,033,185) (865,175)
Deterioro de activos 149,789 429,769
Efecto de dilucion por colocacidn de acciones de subsidiaria (2,986,087)
Utilidad en venta de obligaciones convertibles en acciones (332,454)
Otras partidas (590,519) 500,038

(3,581,039) 1,689,101

Variacion neta en capital de trabajo, excepto efectivo e inversiones

temporales y financiamiento a corto y deuda a largo plazos (2,024,443) (3,711,359)
Recursos generados por la operacion 4,258,013 5,931,234
Financiamiento:
(Disminucion) aumento en financiamiento a corto y deuda a largo

plazos - Neto (3,181,803) 1,008,803
Recompra de acciones (607,497) (2,024,403)
Decreto de dividendos en efectivo a accionistas de la compafia y a

accionistas minoritarios de subsidiarias (1,339,017) (1,025,069)
Recursos utilizados en actividades de financiamiento (5,128,317) (2,040,669)
Inversion:
Venta (compra) - neta de inversiones permanentes 1,223,718 (347,199)
Adquisicién de inmuebles, maquinaria y equipo - Neto (2,377,976) (2,585,084)
Venta (adquisicién) de otros activos - Neto 482,044 (475,130)
Colocacion de acciones de subsidiaria 4,687,324
Venta de obligaciones convertibles en acciones 931,253
Dividendos recibidos de asociadas 897,168 891,691
Disminucion de accionistas minoritarios de subsidiarias por

compra de acciones (1,416) (116,290)
Recursos generados por (utilizados en) actividades de inversién 5,842,115 (2,632,012)
Aumento en efectivo e inversiones temporales 4,971,811 1,258,553
Efectivo e inversiones temporales al principio del afio 3,599,835 2,341,282
Efectivo e inversiones temporales al final del afio $ 8,571,646 $ 3,599,835

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros consolidados.
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31 de diciembre del 2005 Y 2004
(Cifras expresadas en miles de pesos (“$") de poder adquisitivo del 31 de diciembre del 2005 y, en su caso, en miles de délares americanos (“US$"),
excepto por los tipos de cambio y precios de futuros y swaps)

NOTA 1 - HISTORIA, NATURALEZA Y ACTIVIDAD DE LA COMPARIA:

Grupo Carso, S. A. de C. V. ("Grupo Carso”) es una controladora que fue constituida el 22 de octubre de 1980 con una duracion de
99 afios, bajo las leyes de la Republica Mexicana, y su principal actividad la realiza a través de empresas subsidiarias, de las cuales
es propietaria directa o indirectamente de la mayoria de las acciones comunes representativas de sus capitales sociales. También
tiene inversiones en empresas asociadas en las que tiene influencia significativa en su administracion, pero sin llegar a tener control,
siendo la mas representativa Philip Morris de México, S. A. de C.V. (“Philip Morris") (49.99% de participacion accionaria) y a partir
de noviembre del 2005 de Infraestructura y Transportes México, S. A. de C. V. (“ITM") (16.75% de participacion accionaria).

Los estados financieros consolidados que se acompafan incluyen los de Grupo Carso y los de las subsidiarias (colectivamente la
“Compafiia”). Las principales subsidiarias de Grupo Carso son las siguientes:

Porcentaje de
participacion (%)

Compaiia Actividad principal 2005 2004
Grupo Sanborns, S.A. de C.V.y Operacion de tiendas departamentales, de regalos, 83.69 83.68
subsidiarias (“Sanborns”) de discos, restaurantes, cafeterfas y administracion

de centros comerciales a través de las siguientes
marcas comerciales, principalmente: Sanborns,
Sears, Mixup, Dorian’s y El Globo

(hasta agosto del 2005)."

Grupo Condumex, S. A. de C. V. Manufactura y comercializacién de productos para 99.57 99.57
[antes Empresas Frisco, S. A. de C. V. los mercados de la construccion, de la industria
("Frisco”)] y subsidiarias (“Condumex”) automotriz, de la industria de energia y de las

telecomunicaciones; fabricacion y venta de productos
derivados del cobre y aluminio y sus aleaciones y tubos
elaborados con policloruro de vinilo, e industria
minero-metallrgica, quimica (hasta junio del 2004)

y transportacion ferroviaria (hasta octubre del 2005). @

Porcelanite Holding, S. A. de C.V.y Produccion y venta de toda clase de recubrimientos 99.96 99.96
subsidiarias (“Porcelanite”) para pisos, muros y similares.

Cigarros la Tabacalera Mexicana, S. A. Contratacion de cosechas de tabaco con cosecheros 50.01 50.01
de C.V.y subsidiaria ("Cigatam”) y fabricacién de cigarros.®

Inmuebles Cantabria, S.A. de C.V.y Tenedora de acciones de empresas en los sectores de 100.00  100.00
subsidiarias (“Cantabria”) arrendamiento de inmuebles, hotelerfa, litografia y

encuadernacion, impresion y manufactura de
empaques flexibles, principalmente.

Grupo Calinda, S.A.de C.V.y Servicios de hoteleria. 100.00  100.00
subsidiarias (“Calinda”)

Carso Infraestructura y Construccion, Explotacion de las diversas ramas de la ingenieria, 70.89 90.21
S.A.de C.V.("Cicsa") incluyendo, por lo tanto, el proyecto y la construccién

de plataformas petroleras y de todo género de obras

e instalaciones civiles, industriales y electromecanicas;

manufactura y comercializacion de tubos de acero

al carbon estirados en frio, asi como la instalacion

de redes de comunicacion, telecomunicacion y

de telefonia.®

(" El 23 de septiembre del 2005, Sanborns vendi6 el 100% de las acciones representativas del capital social de su subsidiaria Controladora y
Administradora de Pastelerias, S. A. de C. V., (operadora de pastelerias “El Globo"), a Grupo Bimbo, S. A. de C.V. por un importe de $1,350,000
una vez que obtuvo la autorizacién de la Comision Federal de Competencia, generando una utilidad de $656,584 que se encuentra registrada
en el rubro de otros ingresos - Neto dentro del estado de resultados. Debido a su poca materialidad, dentro del contexto de estos estados
financieros consolidados, no se ha presentado como operacion discontinuada esta transaccion.

El 17 de diciembre del 2004, Sanborns Ilevd a cabo la adquisicion del 100% de las acciones representativas del capital social de las empresas
que actualmente operan como una unidad econdmica bajo el nombre comercial de “Dorian’s”, por $883,722. Al 31 de diciembre del 2004,
la Administracion de la Compafiia decidié presentar la adquisicion de las acciones representativas del capital social de Dorian’s como inversion
en acciones a su valor historico, ya que se encontraba en proceso de determinar su valor razonable. Durante el 2005, Sanborns reconocié un
crédito mercantil negativo de $1,130,561, el cual fue aplicado como una reduccion al valor razonable de ciertos inmuebles. Al 31 de diciembre
del 2005 dicha inversion se encuentra integrada a las cifras de los presentes estados financieros consolidados.
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El 29 de septiembre y 20 de diciembre del 2004, fueron constituidas las empresas Grupo Internacional, S. A. (subholding), y Corporacién de
Tiendas Internacionales, S. A. de C. V. (subsidiaria de la subholding), en las repdblicas de Chile y El Salvador, respectivamente, en virtud que la
Compaiiia decidié iniciar operaciones de tiendas Sanborns en El Salvador a partir del 2005.

@ El 24 de noviembre del 2005, Condumex vendié su participacion del 66.67% en el capital accionario de su subsidiaria ferroviaria
Ferrosur, S. A. de C. V. (“Ferrosur”) a Infraestructura y Transportes Ferroviarios, S. A. de C. V. ("ITF"), una subsidiaria de ITM, ésta Gltima una
subsidiaria de Grupo México, S. A. de C. V., por la cantidad de $2,186,792 ($2,173,442 a valor nominal), generando una ganancia contable de
$292,412 ($204,688 neta de impuesto sobre la renta). Asimismo, Grupo Carso suscribio el 25 de noviembre del 2005, un aumento de capital
social en ITM por $2,184,200 (valor nominal) a fin de ser tenedora del 16.75% del capital social de dicha empresa.

Con fecha 29 de diciembre del 2004, Condumex vendid las acciones representativas del capital social de Grupo Primex, S. A. de C. V. (asociada)
a Mexichem, S. A. de C. V. ("Mexichem"), (antes Grupo Industrial Camesa, S. A. de C. V.) generando un ingreso por $620,639, que se incluye
dentro del estado de resultados en el rubro de otros ingresos - Neto.

EI 9 de junio del 2004, Condumex formalizé la venta del 100% de las acciones representativas del capital social de Quimica Fldor, S. A. de C. V.
("Quimica") a Mexichem, dicha operacién fue liquidada a Condumex mediante la emision de obligaciones a 7 afios, susceptibles de conversion
en acciones de Mexichem, por el 12% del capital social de esta Ultima, en cualquier momento dentro del plazo de las obligaciones. El importe
nominal de las obligaciones convertibles fue de $288,000, que a la fecha de su adquisicion fue valuada a su valor razonable de $412,586.
Adicionalmente, Condumex redujo su deuda en US$31,000, importe de los créditos bancarios que a la fecha tenia contratados Quimica. La
transaccion anterior generd una utilidad de $98,296, que se presenta en el estado de resultados dentro del rubro de otros ingresos - Neto.
Posteriormente, Condumex vendio las obligaciones en septiembre del 2004 a Grupo Carso. El valor de las obligaciones al 31 de diciembre del
2004 fue de $453,665.

En agosto del 2005, Grupo Carso y Mexichem en su caracter de obligacionista y obligada, respectivamente, llevaron a cabo la amortizacion
anticipada de las obligaciones nominativas convertibles en acciones, en un precio de $931,253 ($913,083 a valor nominal), la cual tenia un
valor de $598,799, generando una utilidad de $332,454, que se presenta como una partida especial dentro del estado de resultados.

®) En febrero del 2004 Porcelanite decidié suspender las operaciones productivas que realizaba su planta ubicada en Santa Clara, Estado de
México, transfiriendo dichas operaciones a la planta del Estado de Sonora. Como resultado, la Compafia reconocié los gastos de reestructura
(principalmente indemnizaciones al personal y baja de valor de activos fijos) por un importe de $77,373, que se presentan en el estado de
resultados como una partida especial.

@ Durante 2004 Cigatam transfiri sus operaciones productivas de la planta ubicada en Lerma, Estado de México a sus plantas de la Ciudad de
México y Guadalajara. Los gastos de reestructura del 2004 (principalmente indemnizaciones al personal y ampliacién de planta) por un importe
de $68,381 se llevaron a los resultados del afio como una partida especial.

©E| 21 de octubre del 2005, mediante oferta piblica primaria de acciones, Cicsa colocd 620,000,000 de acciones, a un precio por accion de
$7.60 (nominal) por un monto total de $4,712,000 (valor nominal), en la cual la Compafiia no participé por lo que su participacion disminuyod
al 70.89%, generando una utilidad de $2,986,087 que se presenta en el estado de resultados como una partida especial.

Cicsa ha celebrado diversos contratos de ingenieria entre los que destacan: a) la construccion de tres plataformas de perforacion, dos platafor-
mas de produccion, una plataforma de telecomunicacion y dos estructuras adosadas de perforacion con Pemex Exploracion y Produccion, cuyos
montos totales ascienden aproximadamente a $1,723,860 y US$337,720. Los contratos anteriores establecen una serie de obligaciones para
la Compafiia, las cuales, a la fecha de estos estados financieros consolidados han sido cumplidas, incluyendo importantes inversiones durante
2005y 2004 por $170,116 y $129,938; b) construccion y ejecucion de las autopistas denominadas Libramiento Nororiente de la Zona Metro-
politana de la Ciudad de Toluca y Autopista Tepic-Villa Union, cuyos valores totales ascienden a $3,261,768 (valor nominal); ¢) la construccién
de un edificio de 90,000 m2 ubicado en el centro histdrico de la Ciudad de México; y d) disefio, construccion y servicios de instalacion de redes
de planta externa, de enlaces de fibra dptica y redes de telecomunicaciones con Teléfonos de México, S. A. de C. V. y Teléfonos del Noroeste, S.
A. de C.V. (partes relacionadas).

En enero y febrero del 2006, Cicsa celebré un contrato para la coordinacion, inspeccion, vigilancia, construccion y ejecucion de la autopista de
altas especificaciones Libramiento Norte de la Ciudad de México y para la construccion de una plataforma para modulo habitacional, cuyos
valores ascienden aproximadamente a $2,700,000 con un plazo de ejecucion de 24 meses, y $198,592 mas US$40,669 con un plazo hasta el
8 de septiembre del 2007, respectivamente.

NOTA 2 - RESUMEN DE POLITICAS DE CONTABILIDAD SIGNIFICATIVAS:

Los estados financieros consolidados que se acompafian han sido preparados de acuerdo con Principios de Contabilidad General-
mente Aceptados en México (“PCGA"). Los PCGA requieren que los estados financieros estén expresados en pesos constantes a la
fecha més reciente presentada en los estados financieros, en este caso del 31 de diciembre del 2005, basados en factores derivados
del Indice Nacional de Precios al Consumidor (“INPC") publicado por el Banco de México para empresas nacionales, y por el INPC
del pais de origen de las empresas extranjeras independientes y al tipo de cambio del dltimo cierre.

El factor derivado del INPC utilizado para reconocer los efectos de la inflacion en los estados financieros consolidados fue del 3.33%
y 5.19% al 31 de diciembre del 2005 y 2004, respectivamente.

A continuacion se resumen las principales politicas de contabilidad sequidas por la Compafiia en la preparacion de estos estados
financieros consolidados, incluyendo los conceptos, métodos y criterios relativos al reconocimiento de los efectos de la inflacion en
la informacion financiera:

a. Consolidacién - Los saldos y transacciones de importancia realizados entre las compafifas consolidadas han sido eliminados para
efectos de consolidacion. La consolidacion se efectud con base en estados financieros auditados de las subsidiarias importantes.

Para efectos de consolidacion se realiza la conversion de los estados financieros de subsidiarias en el extranjero con base en el
Boletin B-15 de los PCGA, emitido por el Instituto Mexicano de Contadores Publicos, A. C. ("IMCP"). Debido a su poca impor-
tancia, el efecto por conversion se presenta en el estado de variaciones en el capital contable, dentro de la insuficiencia en la
actualizacién del capital.
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b. Inversiones en valores - A partir del 1 de enero del 2005, la Compafifa adopt6 las adecuaciones al Boletin C-2 “Instrumentos
Financieros”, el cual establece que los efectos por la valuacion de los instrumentos disponibles para su venta, se registren en el
capital contable y se determinen los efectos por deterioro de los instrumentos financieros. La adopcion de este boletin no tuvo
un efecto importante en los estados financieros consolidados que se acompafian.

Las inversiones en valores incluyen instrumentos financieros de deuda y de capital y se clasifican de acuerdo con la intencién de
uso que la Administracion les asigna al momento de su adquisicion en: instrumentos con fines de negociacién, conservados al
vencimiento o disponibles para su venta. Inicialmente se registran a su costo de adquisicién y posteriormente se valiian como
se describe a continuacion:

i. Los titulos de deuda para conservar al vencimiento se valtan a su costo de adquisicion reducido por la amortizacién de las
primas o incrementado por la amortizacion de los descuentos, en su caso, durante la vida de la inversion con base en el saldo
insoluto. En caso de ser necesario, se reconoce la baja en su valor.

ii. Los instrumentos financieros con fines de negociacion y los disponibles para su venta, se valtan a su valor razonable el cual
se asemeja a su valor de mercado.

El valor razonable es la cantidad por la que puede intercambiarse un activo financiero o liquidarse un pasivo financiero, entre
partes interesadas y dispuestas, en una transaccion en libre competencia.

Las inversiones en valores estan sujetas a diversos tipos de riesgos, los principales que pueden asociarse a los mismos estan re-
lacionados con el mercado en donde operan, las tasas de interés asociadas al plazo, los tipos de cambio y los riesgos inherentes
de crédito y liquidez de mercado.

Al 31 de diciembre del 2005 y 2004, las inversiones de la Compafiia se integran principalmente por: inversiones en acciones,
papel gubernamental (bonos Brems, BPAT), instrumento derivado de crédito (véase Nota 8), papel bancario y otros instrumentos
en valores.

¢. Instrumentos financieros derivados - Las inversiones en instrumentos financieros derivados con fines de negociacion o de cober-
tura de riesgo de movimientos adversos en: a) tasas de interés, b) tipo de cambio de deudas a largo plazo, ) precios de cobre y
aluminio, y d) precio del gas natural, se reconocen como activos y pasivos, a su valor razonable. Los resultados realizados y no
realizados sobre dichas inversiones se reconocen en resultados. (Véase Nota 8).

A partir del 1 de enero del 2005, la Compafiia adoptd las disposiciones del Boletin C-10 “Instrumentos Financieros Derivados
y Operaciones de Cobertura”, el cual, ademas de precisar los criterios de registro, valuacion y revelacion aplicables a todos los
instrumentos financieros derivados, requiere la evaluacion de la efectividad de las coberturas de riesgos sobre flujos de efectivo
y sobre la inversion neta en subsidiarias ubicadas en el extranjero, y requiere que la posicién efectiva de las ganancias o pérdidas
de dichos instrumentos, se reconozca dentro de la utilidad integral. La adopcion de este boletin no tuvo un efecto importante
en los estados financieros consolidados que se acompafian.

Hasta 2004, los instrumentos derivados de cobertura se valuaban con el mismo criterio de la partida cubierta y el resultado se
compensaba con dicha partida, a partir del 1 de enero del 2005, los activos o pasivos financieros resultantes de los derechos
y obligaciones establecidos en los instrumentos financieros derivados no se netean, y se valtan a su precio de mercado o valor
razonable, siendo el mismo tratamiento para los de negociacion.

La valuacion de instrumentos con fines de negociacién se reconoce en el estado de resultados dentro del costo integral de
financiamiento en el periodo en que ocurre, la de los instrumentos con fines de cobertura de valor razonable se reconoce inme-
diatamente en los resultados, neteando los costos, gastos o ingresos provenientes de los activos o pasivos cuyos riesgos estan
siendo cubiertos. En las operaciones de cobertura de flujos de efectivo, la parte inefectiva de los cambios en el valor razonable
de la cobertura se reconoce inmediatamente en los resultados, mientras que la parte efectiva se reconoce en el capital contable
como parte de la utilidad integral, y posteriormente se reclasifica a resultados en el periodo que el activo, pasivo o transaccion
pronosticada (posicién primaria cubierta) afecte los resultados del periodo.

Ciertos instrumentos financieros derivados, aunque son contratados con fines de cobertura desde una perspectiva econdmica,
no se han designado como de cobertura para efectos contables. La fluctuacion en el valor razonable de esos derivados se reco-
noce en resultados en el costo integral de financiamiento.

La Compafia tiene celebrados algunos contratos considerados compromisos en firme no registrados, y que por su naturaleza
generan un derivado implicito, éstos se valtan a su valor razonable y el efecto se registra en el estado de resultados en el periodo
en que se valtan. (Véase Nota 8).

d. Inversion en acciones de compafifas asociadas - La inversion en acciones de compafias asociadas se valUa por el método de
participacion. Conforme este método, el costo de adquisicion de las acciones se modifica por la parte proporcional de los cam-
bios en las cuentas del capital contable de las asociadas, posteriores a la fecha de la compra. La participacion de la Compafiia
en el resultado de las asociadas se presenta por separado en el estado de resultados.

Al 31 de diciembre del 2005 y 2004, la asociada mds significativa fue Philip Morris, quien contribuy6 con el 94% y 84%, res-
pectivamente, de los resultados de compafifas asociadas.
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Al 31 de diciembre del 2005, la Administracion de la Compafiia no reconocio el método de participacion de su asociada ITM,
presentando el monto de la adquisicion de las acciones representativas del capital social como inversion en acciones a su valor
contable. El método de participacion no reconocido no es significativo en los resultados consolidados del 2005, pues la inversion
en ITM se efectud en noviembre del 2005. (Véase Nota 2h.)

Inventarios - Los inventarios, asi como su costo de ventas, se registran a su costo de reposicién con base en los Ultimos costos
de compra o de produccion del ejercicio. Los valores asi determinados no exceden a su valor de mercado. (Véase Nota 6).

Los productos agricolas se valtan a su valor razonable menos los costos estimados de punto de venta. Dicho valor razonable se
determina con base en el precio de mercado que existe en la region de los mismos.

Inmuebles, maquinaria y equipo - Los inmuebles, maquinaria y equipo de origen nacional se expresan a su valor actualizado,
determinado mediante la aplicacion a su costo de adquisicion o construccion, de factores derivados del INPC.

La maquinaria y equipo de origen extranjero se actualiza mediante la aplicacién, al costo histérico expresado en la moneda de
origen, de factores que reflejan la inflacion del pais de origen a la fecha de valuacion, convertido a pesos mexicanos al tipo de
cambio del cierre del ejercicio.

La depreciacion se calcula principalmente por el método de linea recta con base en las vidas Utiles de los activos estimadas por
la Administracion de la Compafifa y sus subsidiarias, tanto sobre el costo de adquisicién o construccién como sobre los incre-
mentos por actualizacién. Dichas vidas estimadas no se mencionaron, ya que varfan significativamente por la diversificacion de
los segmentos de negocio en que participa la Compafiia.

La Compafifa esté en proceso constante de evaluacion de los activos en desuso, a fin de determinar su posible uso a corto plazo,
o tomar las medidas necesarias para su realizacion. Los activos que estan como fuera de uso temporal, se refieren a maquinaria
y equipo del sector minero e industrial por un importe de $395,243 y $570,645 al 31 de diciembre del 2005 y 2004, respecti-
vamente.

El valor de estos activos esta sujeto a una evaluacion anual de deterioro (véase Nota 2i.).

. Activos intangibles - Los activos intangibles se reconocen en el balance general siempre y cuando éstos sean identificables,
proporcionen beneficios econdmicos futuros y se tenga control sobre dichos beneficios. Los activos intangibles con vida util
indefinida no se amortizan y los activos intangibles con vida definida se amortizan sisteméticamente con base en la mejor esti-
macion de su vida Util determinada de acuerdo con la expectativa de los beneficios econdmicos futuros. El valor de estos activos
esta sujeto a una evaluacion anual de deterioro (véase Nota 2i.).

Los activos intangibles reconocidos por la Compafiia son los siguientes:

i. Los costos de investigacion se reconocen como gastos del ejercicio en que se incurren. Los costos de desarrollo (o en la fase
de desarrollo de un proyecto) se reconocen como un activo intangible cuando relinen las caracteristicas de éstos. No existen
activos importantes por este concepto.

i. Las patentes y marcas representan pagos efectuados por los derechos del uso de las mismas. No existen activos importantes
por este concepto.

iii. Los gastos de exploracion, asi como los pagos por cesion de derechos de titulos que amparan las concesiones mineras se
cargan a los resultados del afio en que se efectdan. Los gastos de desarrollo incurridos en lotes mineros para explotacion
se incluyen en el costo de operacion.

iv. Los planes y proyectos de control ambiental se presentan dentro del rubro de otros activos. Las erogaciones que se efectian
por este concepto, se aplican a la provision.

. Crédito mercantil - El crédito mercantil representa el exceso del costo de las acciones de subsidiarias y asociadas sobre el valor
en libros, y el crédito mercantil negativo representa el exceso del valor en libros, sobre el costo de las acciones de subsidiarias
y asociadas. Dichos créditos mercantiles se expresan a su valor actualizado, determinado mediante la aplicacion a su valor
original de factores derivados del INPC, menos la correspondiente amortizacion acumulada. El crédito mercantil y el crédito
mercantil negativo se amortizaron hasta el 31 de diciembre del 2004 en linea recta, aplicando las tasas del 10% y 20% a los
saldos actualizados, respectivamente. A partir del 2005, el crédito mercantil esté sujeto a pruebas anuales de deterioro (véase
Nota 2i.).

Al'31 de diciembre del 2005, la adquisicion de las acciones de ITM generd un crédito mercantil por $599,763, que se presenta en
el rubro de otros activos, dentro del balance general, y que seré ajustado en 2006 cuando se efectte la valuacion de la operacion
a su valor razonable, la cual se encuentra en proceso por parte de la Administracion de la Compafifa.

Deterioro en el valor de los activos de larga duracién y su disposicion - La Administracion de la Compafia adopto en forma anti-
cipada en el 2003, las disposiciones del Boletin C-15 “Deterioro en el Valor de los Activos de Larga Duracién y su Disposicion”,
emitido por el IMCP, el cual establece entre otros aspectos, criterios para la identificacion y, en su caso, el registro de las pérdidas
por deterioro o baja de valor en los activos de larga duracion, tangibles e intangibles, incluyendo el crédito mercantil.
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Pasivos, provisiones, activos y pasivos contingentes y compromisos - Los pasivos a cargo de la Compafia y las provisiones de
pasivo reconocidas en el balance general, representan obligaciones presentes en las que es probable la salida de recursos
economicos para liquidar la obligacién. Estas provisiones se han registrado contablemente, bajo la mejor estimacién razonable
efectuada por la Administracion de la Compafia para liquidar la obligacion presente; sin embargo, los resultados reales pudieran
diferir de las provisiones reconocidas.

Impuestos diferidos - El Impuesto sobre la Renta se registra por el método de activos y pasivos con enfoque integral, el cual
consiste en reconocer un impuesto diferido para todas las diferencias temporales entre los valores contables y fiscales de los
activos y pasivos (véase Nota 11).

La Participacion de los Trabajadores en la Utilidad (“PTU") diferida se registra solamente con base en las diferencias temporales
entre la utilidad neta del ejercicio contable y la fiscal aplicable para PTU, que se presume razonablemente provocaran un pasivo
0 un beneficio en el futuro.

Obligaciones laborales - Las primas de antigliedad que los trabajadores tienen derecho a percibir al terminar la relacion laboral
después de 15 afios de servicios, asi como las obligaciones que existen bajo los planes de retiro que se tienen establecidos para
algunos empleados de ciertas subsidiarias, a los cuales éstos no contribuyen, se reconocen como costo de los afios en que se
prestan tales servicios, con base en estudios actuariales realizados, utilizando el método de crédito unitario proyectado (véase
Nota 9).

A partir del 1 de enero del 2005, la Compafiia adoptd las adecuaciones al Boletin D-3 “Obligaciones Laborales”, el cual incor-
pora reglas de valuacion, presentacion y registro para el reconocimiento de obligaciones por remuneraciones al término de la
relacion laboral por causas distintas a reestructuracion. Estos efectos se reconocen mediante estudios actuariales realizados
utilizando el método de crédito unitario proyectado.

El costo neto del periodo por este tipo de remuneraciones ascendid a $35,972, el cual fue reconocido en los resultados del afio.
El monto total de remuneraciones pagadas por este concepto fue de $30,797. La adopcion inicial de dichas adecuaciones no
tuvo un efecto importante en los estados financieros de la Compafifa, y requirié el registro de un activo intangible y un pasivo
adicional de $45,510, que se amortizara en varios afios, dependiendo del plazo de vida laboral promedio remanente de los
trabajadores de cada subsidiaria.

. Capital contable - El capital social, la prima neta en colocacién de acciones, las utilidades acumuladas y el efecto acumulado

de impuesto sobre la renta diferido representan el valor de dichos conceptos en términos de poder adquisitivo al fin del dltimo
gjercicio y se determinan aplicando a los importes historicos factores derivados del INPC.

La insuficiencia en la actualizacion del capital contable se integra principalmente por el resultado acumulado por posicién
monetaria inicial y por los efectos de actualizacion (resultado por tenencia de activos no monetarios), expresados en pesos de
poder adquisitivo al fin del tltimo ejercicio.

. Utilidad integral - La utilidad integral esta representada por la utilidad neta, mas los efectos del resultado por tenencia de activos

no monetarios, el resultado por la conversion de estados financieros de subsidiarias en el extranjero, asi como por aquellas par-
tidas que por disposicion especifica se reflejan en el capital contable y no constituyen aportaciones, reducciones y distribuciones
de capital, y se actualiza aplicando factores derivados del INPC.

Resultado por posicién monetaria - El resultado por posicion monetaria representa la utilidad por inflacion, medida en términos
del INPC, sobre el neto de los activos y pasivos monetarios mensuales del afio, expresado en pesos de poder adquisitivo del
Gltimo ejercicio.

Utilidad por accién mayoritaria - La utilidad por accion mayoritaria es el resultado de dividir la utilidad del interés mayoritario
del afio entre el promedio ponderado de acciones en circulacion. El promedio ponderado de acciones en circulacion fue de
2,382,046,573 'y 2,449,801,047 en 2005 y 2004, respectivamente.

. Reconocimiento de ingresos - Las ventas se reconocen en el perfodo en el que se transfieren los riesgos y beneficios de los inven-

tarios a los clientes que los adquieren, lo cual generalmente ocurre cuando se embarcan para su envio al cliente y él asume la
responsabilidad sobre los mismos. Los ingresos por servicios son reconocidos conforme se va prestando el servicio. Los ingresos
por obra son reconocidos conforme se realiza el avance de las mismas.

Transacciones en moneda extranjera - Las transacciones en monedas extranjeras se registran al tipo de cambio vigente en
las fechas de su operacion. Los activos y pasivos denominados en dichas monedas se presentan en moneda nacional al tipo
de cambio vigente a la fecha del balance general. Las diferencias motivadas por fluctuaciones en el tipo de cambio entre
las fechas de las transacciones y la de su liquidacion o valuacién al cierre del ejercicio se reconocen en los resultados (véase
Nota 3).

Uso de estimaciones - La preparacion de los estados financieros consolidados conforme a los PCGA requirié que la Adminis-
tracion de la Compafifa elaborara algunas estimaciones que pueden afectar los montos reportados en los estados financieros
consolidados. Los resultados reales pueden diferir de dichas estimaciones. Las estimaciones son determinadas con bases
razonables.

Reclasificaciones - Ciertas reclasificaciones han sido realizadas en las cifras del 2004 para adecuarlas a la presentacion actual,
principalmente, las descritas en la nota 13 de operaciones discontinuadas.
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u. Nuevos pronunciamientos contables - A partir del 1 de junio del 2004, el Consejo Mexicano para la Investigacion y Desarrollo de
Normas de Informacion Financiera (" CINIF"), asumid la responsabilidad de la normatividad contable en México. Como parte de
esta responsabilidad y después de un proceso de auscultacion, efectuado durante los afios del 2004 y del 2005, el CINIF emiti6
diversas Normas de Informacion Financiera (“NIF"), las cuales entraran en vigor a partir del 1 de enero del 2006.

Las NIF tienen por objeto lograr la armonizacién de las Normas Locales utilizadas por los diversos sectores de nuestra economia y
converger en el mayor grado posible con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (“NIIF”) o “IFRS”, por sus siglas
en inglés.

La estructura de las NIF, a observarse en forma obligatoria, a partir del 1 de enero del 2006, es la siguiente:
- Las NIF'sy las Interpretaciones de las NIF emitidas por el CINIF.

- Los boletines emitidos por la Comisién de Principios de Contabilidad (“CPC") del IMCP que no hayan sido modificados,
sustituidos o derogados por las nuevas NIF's.

- Las IFRS aplicables de manera supletoria.

Las circulares de la CPC, seguiran siendo recomendaciones y formaran parte de las NIF hasta en tanto no pierdan su funcion, es
decir, sean derogadas o ya no sean aplicables por quedar cubiertas en alguna NIF.

Las siguientes NIF son vigentes a partir del 1 de enero del 2006 y se considera que su adopcion no tendra una afectacion impor-
tante en la informacion financiera consolidada:

NIF A-1 “Estructura de las Normas de Informacion Financiera”

NIF A-2 “Postulados basicos”

NIF A-3 “Necesidades de los usuarios y objetivos de los estados financieros”
NIF A-4 " Caracteristicas cualitativas de los estados financieros”

NIF A-5 “Elementos basicos de los estados financieros”

NIF A-6 “Reconocimiento y valuacion”

NIF A-7 “Presentacion y revelacion”

NIF A-8 “Supletoriedad”

NIF B-1 “Cambios contables y correcciones de errores”

NOTA 3 - POSICION EN MONEDA EXTRANJERA:
Al 31 de diciembre del 2005 y 2004, la Compafiia tenia los siguientes activos y pasivos monetarios denominados en monedas
distintas al peso mexicano, clasificados de acuerdo con el tipo de cambio que les corresponde en relacién con el délar americano:

31 de diciembre del

2005 2004
Activos us§ 410,113 Us$ 306,188
Pasivos (1,169,466) (1,010,371)
Posicion neta corta de operacién discontinuada (161,849)
Posicion neta corta US$  (759,353) US$ (866,032)

Al'31 de diciembre del 2005 y 2004, los tipos de cambio eran de $10.7109 y $11.2648 por ddlar americano, respectivamente. Al
2 de marzo del 2006, fecha de emision de los estados financieros consolidados dictaminados, el tipo de cambio era de $10.4673
por délar americano.

Al 31 de diciembre del 2005 y 2004, la Compafiia tenia instrumentos de proteccidn contra riesgo cambiario (véase Nota 8).

Al 31 de diciembre del 2005 y 2004, aproximadamente el 30% y 21%, respectivamente, de los inventarios y maquinaria y equipo
son de procedencia extranjera.

Durante los ejercicios del 2005 y 2004, la Compafiia efectué operaciones en moneda extranjera, siendo las mas importantes:

Ano que termind el 31 de diciembre del

2005 2004
Ventas Us$ 767,094 Us$ 537,389
Intereses ganados 3,939 818
Otros ingresos 56,908 415
Compras (852,665) (808,213)
Intereses pagados (26,630) (24,877)
Otros (238,889) (132,815)
Operaciones discontinuadas (6,067)
Neto US$  (290,243) US$ (433,350)

La Compafifa tiene algunas subsidiarias en el extranjero, sin embargo, sus estados financieros no son significativos en relacion con
los estados financieros consolidados de la Compafia.
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NOTA 4 - ANALISIS DE CUENTAS POR COBRAR:

31 de diciembre del

2005 2004
Clientes $ 14,078,417 $ 11,410,667
Deudores diversos 368,147 1,448,120
14,446,564 12,858,787
Estimacion para cuentas de cobro dudoso (358,602) (286,270)
14,087,962 12,572,517
Impuestos por recuperar 318,158 622,319
Instrumentos financieros 566,157 122,621
Otros 521,019 42,066
$ 15,493,296 $ 13,359,523
NOTA 5 - ANALISIS DE SALDOS Y TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS:
31 de diciembre del
2005 2004
Cuentas por cobrar:
Teléfonos de México, S. A. de C. V. $ 869,639 $ 939,090
Sinergia Soluciones Integrales de Energia, S. A. de C. V. 188,927
Philip Morris 245,423 186
Radiomovil Dipsa, S.A. de C.V. 164,457 142,322
Delphi Packard Electric 143,565 78,642
U.S. Commercial Corp., S.A.de C.V. 136,264
Estudio Ceramico México, S. A. de C. V. 37,975
Dana Corporation 34,535
Teléfonos del Noroeste, S. A. de C. V. 27,231 32,482
Uninet, S.A. de C.V. 25,585
Compaiifa de Teléfonos y Bienes Raices, S. A. de C. V. 3,491 21,878
Otros 34,827 37,394
$ 1,722,992 $ 1,440,921
Cuentas por pagar:
Sinergia Soluciones Integrales de Energia, S. A. de C. V. $ 371,197
Concesionaria de Carreteras, Autopistas y Libramientos
de la Republica Mexicana, S. A. de C. V. 156,344
Banco Inbursa, S. A. 103,579 $ 258,045
Seguros Inbursa, S. A. 27,508 12,851
Radiomovil Dipsa, S.A. de C.V. 74,685
Otros 18,069 17,464
$ 676,697 $ 363,045

A continuacion se resumen las transacciones mas importantes celebradas con partes relacionadas:

Afio que terminé el 31 de diciembre del

2005 2004
Ingresos:
Ventas’ $ 23,790,288 $ 19,978,741
Egresos:
Compras $ 1,625,551 $ 1,234,978
Gastos 104,586 208,944
Intereses 341,191 270,700
Operaciones discontinuadas 192,134

Incluye las ventas de la subsidiaria Cigatam a la asociada Philip Morris, comercializadora y distribuidora de sus productos, por $14,314,510 y

$12,892,437 en 2005 y 2004, respectivamente.

NOTA 6 - ANALISIS DE LOS INVENTARIOS:

31 de diciembre del

2005 2004

Materia prima $ 4,771,198 $ 5,192,726
Produccion en proceso 1,233,775 856,404
Producto terminado 2,083,380 1,421,566
Mercancia en tiendas 5,695,750 4,344,040
Mercancia en transito 360,164 265,258
Refacciones y otros inventarios 1,606,799 2,513,787
15,751,066 14,593,781

Estimacion para obsolescencia de inventarios (313,339) (312,295)
$ 15,437,727 $ 14,281,486
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NOTA 7 - FINANCIAMIENTO A CORTO PLAZO Y DEUDA A LARGO PLAZO:
La deuda a corto plazo devenga intereses a tasas variables. Las tasas de interés durante el 2005y 2004 se ubicaron en un promedio
ponderado para moneda nacional en 9.06% y 9.28%, respectivamente, y para ddlares en 4.22% y 3.89%, respectivamente.

A continuacion se integra la deuda a corto plazo:
31 de diciembre del

2005 2004

Papel comercial y certificado burséatil de corto plazo " $ 100,000 $ 2,352,354
Préstamos quirografarios y otros @ 604,279 3,526,527
Porcion circulante de deuda a largo plazo 919,406 2,030,178
$ 1,623,685 $ 7,909,059

La deuda a largo plazo devenga intereses a tasas variables. Las tasas de interés durante el 2005y 2004 se ubicaron en un promedio
ponderado para moneda nacional en 10.44% y 8.02%, respectivamente, en tanto para dolares se ubicaron entre 4.08% y 2.77%,
respectivamente.

La deuda a largo plazo se integra como sigue:
31 de diciembre del

2005 2004

Préstamos sindicados en moneda nacional y en délares americanos
a tasas variables, con vencimientos trimestrales ® $ 10,175,355 $ 7,050,152
Certificados bursatiles y préstamos quirografarios @y @ 4,240,640 4,737,400
Otros préstamos a largo plazo 85,742 238,118
14,501,737 12,025,670
Menos - Porcion circulante (919,406) (2,030,178)
Deuda a largo plazo $ 13,582,331 $ 9,995,492

La deuda a largo plazo al 31 de diciembre del 2005, vence como se muestra a continuacion:

Afo que terminara
el 31 de diciembre del

2007 $ 1,375,822
2008 2,612,848
2009 4,525,104
2010 y posteriores 5,068,557

$ 13,582,331

" Durante el ejercicio 2005 y 2004, se emitieron certificados bursétiles de corto plazo y pagares en moneda nacional a tasas variables a corto
plazo, respectivamente, para financiar basicamente capital de trabajo. Las tasas al cierre de diciembre del 2005 se ubicaron en 10.04% y en
8.92% al cierre del 2004.

@ Incluye financiamientos con Banco Inbursa, . A. (parte relacionada), siendo el dltimo vencimiento en junio del 2013 como se muestra a conti-

nuacion:
31 de diciembre del
2005 2004
Moneda Moneda
Nacional Extranjera ® Nacional Extranjera ®)
Corto plazo $ 222,575 $ 1,125 $ 1,195,216 $ 358,033
Largo plazo $ 393,968 $ - $ 232,663 $ 476,798

) Délares americanos convertidos al tipo de cambio de cierre de cada afio respectivo.

®) En septiembre del 2002, la Compafiia obtuvo un crédito sindicado por US$225,000, de los cuales US$ 128,750 fueron pactados a 3 afios con
dltimo vencimiento en septiembre del 2005, y los restantes US$96,250 fueron pactados a 5 afios con (ltimo vencimiento en septiembre del
2007. Al cierre del ejercicio 2004 el saldo por pagar en la parte del crédito a 3 afios era de US$109,438 y en la de 5 afios era de US$96,250.
Estos saldos se pagaron de manera anticipada en su totalidad en el primer semestre del 2005.

Asimismo, durante el primer. trimestre del 2005, se pagd de manera anticipada en su totalidad un crédito sindicado que fue contratado en
septiembre del 2004, por un monto de US$300,000 y con plazo de 3 afios, siendo el Ultimo vencimiento en mayo del 2007.

La Compafifa tenia contratado un crédito sindicado por US$250,000 de los cuales US$ 150,000 son de su subsidiaria Ferrosur y US$100,000
de Grupo Carso. Este crédito fue contratado en octubre del 2004, con vencimientos a partir de abril del 2006, siendo el tltimo en octubre del
2009. Al 31 de diciembre del 2005, el saldo del crédito es de US$ 100,000, debido a la venta en noviembre del 2005 de su subsidiaria Ferrosur,
quien a su vez prepago su porcion del crédito durante enero del 2006, liberando a Grupo Carso y a Condumex del aval que habian otorgado.
(Véase Nota 1 [2]).

Durante mayo del 2005, Grupo Carso firmé un contrato de crédito sindicado por un monto de US$700,000, a un plazo de 5 afios siendo su
dltimo vencimiento en mayo del 2010, para refinanciar a mayor plazo y a menor costo los créditos prepagados por diferentes subsidiarias.

En septiembre del 2005, la Compafia obtuvo un crédito sindicado revolvente por un monto de US$150,000, el plazo de dicho crédito es de 5
afios, siendo su Ultimo vencimiento en septiembre del 2009.

40



@ Al'31 de diciembre del 2005 y 2004, la Compaiifa tiene constituido un fideicomiso cuyo objeto es la emision de certificados bursatiles hasta
por un monto de $5,000,000, al amparo de un programa. Los recursos obtenidos a través de las diferentes emisiones de dichos titulos fueron
utilizados para cubrir obligaciones, derivadas de créditos quirografarios.

La tasa de interés promedio que pagan las cuatro emisiones de certificados bursatiles es de CETES mas 1.27 puntos porcentuales. Al cierre de
diciembre del 2005, el saldo de deuda que la Compaiiia tiene a través de este programa con el fideicomiso es de $3,550,000, siendo el dltimo
vencimiento en octubre del 2008. Los intereses que Grupo Carso paga por este adeudo son equivalentes a los que paga el fideicomiso a los
tenedores de los certificados bursatiles. En febrero del 2006 se vencieron y pagaron $500,000.

Las subsidiarias de Grupo Carso tienen contratados préstamos quirografarios a tasas variables y a corto y largo plazos, con un ultimo venci-
miento en el 2013.

En los contratos de préstamos se establecen obligaciones de hacer y no hacer para los acreditados; adicionalmente, requieren que,
con base en los estados financieros consolidados de la Compafiia, se mantengan determinadas razones y proporciones financieras.
Todos estos requerimientos se cumplen a la fecha de emision de estos estados financieros consolidados.

NOTA 8 - OPERACIONES CON INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS:

El objetivo de la Compafia de celebrar contratos con instrumentos financieros derivados, es cubrir parcialmente los riesgos financie-
ros por exposiciones de variacién en el tipo de cambio, tasas de interés, precios del gas natural y de algunos metales, o la expectativa
de un buen rendimiento financiero originado por el comportamiento de los subyacentes pactados. La decision de tomar una cober-
tura econdmica o financiera obedece a las condiciones del mercado y su expectativa esperada a una fecha determinada, asi como el
contexto econémico nacional e internacional de los indicadores econdmicos que influyen en las operaciones de la Compafiia.

Respecto de la medicion de riesgo, la Compafiia cuenta con politicas y metodologias para la medicién de riesgos y para tomar las
decisiones inherentes a este tipo de instrumentos derivados. Actualmente la Compafiia monitorea periodicamente las condiciones
de mercado relacionadas con los instrumentos financieros derivados contratados, analizando los cambios en sus exposiciones de
riesgo y evaluando las posibles acciones a sequir en caso de una contingencia financiera.

Las operaciones realizadas con instrumentos financieros derivados, se resumen como se muestra a continuacion:

Forwards de divisas

Al 31 de diciembre del 2004, la Compafifa tenia contratados forwards de negociacién, cuya posiciéon de compra fue por US
$495,000 a un tipo de cambio pactado de $11.3324, en promedio ponderado, asi como una posicion de venta por US $25,000 a
un tipo de cambio pactado de $11.4888, en promedio ponderado. Dichas operaciones tenian un vencimiento en marzo del 2005,
sin embargo, la Compania liquidé anticipadamente en febrero del 2005, dichos contratos.

Al 31 de diciembre del 2005, la Compafifa tenia contratados forwards de negociacién, cuya posicién de compra fue por US
$920,000 a un tipo de cambio pactado de $11.9910, en promedio ponderado. Dichas operaciones vencen a partir de diciembre
del 2006 y hasta diciembre del 2010.

La mayoria de los forwards de negociacion celebrados durante 2005 y 2004 fueron liquidados anticipadamente, teniendo un efecto
neto de pérdida en resultados por $723,765 y $4,676, respectivamente, que se presentan en el rubro “(Pérdida) utilidad en cam-
bios - Neta” dentro del estado de resultados.

Al 31 de diciembre del 2005 y 2004, la posicion neta de los forwards de negociacion tenia un valor razonable desfavorable de
$64,401 y de $28,788, respectivamente, la cual se encuentra registrada en los rubros “Cuentas por pagar y otros gastos acumu-
lados” y “(Pérdida) utilidad en cambios - neta”, por lo que el cargo neto a resultados por forwards de negociacion durante dichos
ejercicios fue de $788,166 y $33,464, respectivamente.

Al 31 de diciembre del 2005, la Compafiia tenia contratados forwards de cobertura para pasivos en délares por US$25,725, a
un tipo de cambio pactado de $10.9138, en promedio ponderado, con vencimientos de marzo a diciembre del 2006. Asi mismo,
se tenfa contratado un forward de cobertura por US$14,000 para el monto no cubierto por el Cross Currency Swap en el crédito
sindicado con BBVA Bancomer, S. A. y Banco Santander Serfin, S. A. (véase nota 7), a un tipo de cambio pactado de $11.0285y con
vencimiento en diciembre del 2006.

Los forwards de cobertura liquidados durante 2005, generaron un cargo a resultados por $10,064, que se presenta dentro del
rubro “(Pérdida) utilidad en cambios - Neta”. Al 31 de diciembre del 2005, la posicion neta de los forwards de cobertura tenfa un
valor razonable desfavorable de $1,434, de los cuales $1,288 se encuentran registrados en los rubros “Cuentas por pagar y otros
gastos acumulados” y " Utilidad integral”, y los $146 restantes en "(Pérdida) utilidad en cambios - Neta”, por lo que el cargo neto
a resultados por forwards de cobertura fue de $10,210.

El valor razonable de una operacién de compra forward es igual al valor presente de la diferencia entre el precio forward previa-
mente pactado y el precio forward observado el dfa de la valuacién, dichos valores se determinaron considerando las curvas de tasa
LIBOR y Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio (“TIIE") proporcionadas por un proveedor de precios independiente y expresados
a valor presente.

Respecto de la efectividad de la cobertura, las caracteristicas criticas de los instrumentos de cobertura y de la posicién primaria son
iguales (monto nocional en USD y fechas de pago), lo cual asegura que los cambios en el valor razonable atribuibles al riesgo de tipo
de cambio que se esta cubriendo, se compensaran completamente al inicio, durante y hasta el vencimiento de la estrategia, generan-
do asi una cobertura altamente eficiente, y por lo tanto, no es necesario evaluar y medir posteriormente la efectividad de la misma.

Swaps de divisas y tasas de interés

Al 31 de diciembre del 2004, la Compafiia tenia contratados Interest Swaps de cobertura en pesos con valor de referencia de
$7,448,448 y de negociacion en pesos de $1,851,252, por los que estuvo sujeto a intercambiar intereses cada 28 dias, pagando
tasas fijas en promedio de 9.85% y cobrando tasas variables referidas a la TIIE a 28 dias, los vencimientos de dichos contratos
eran de enero del 2007 y hasta marzo del 2014, sin embargo fueron liquidados anticipadamente durante los meses de mayo a
diciembre del 2005.
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A principios del 2005, se observé que los swaps reconocidos de cobertura bajo la normatividad contable anterior (Boletin C-2 del
IMPC) no cumplian con todos los requisitos, condiciones y caracteristicas que establece el Boletin C-10 del IMPC para considerarse
de cobertura. Por efecto acumulado en cambio de principios contables, la Compafiia registré un cargo a los resultados del ejercicio
de $60,608 neto de impuestos.

Al 31 de diciembre del 2005, la Compafiia tenia contratados Interest Swaps de negociacion en pesos con valor de referencia de
$5,775,000, por los que estuvo sujeto a intercambiar intereses cada 28 dias, pagando tasas fijas en promedio de 9.32% y cobrando
tasas variables referidas a la TIIE a 28 dias. Los vencimientos de dichos contratos son de febrero del 2014 y hasta septiembre del
2015. Adicionalmente, se tenian contratados Interest Swaps de negociacion en ddlares con valor de referencia de US $600,000, por
los que estuvo sujeto a intercambiar intereses cada 3 meses, pagando tasas fijas en promedio de 4.51% y cobrando tasas variables
referidas a la LIBOR a 3 meses, los vencimientos de dichos contratos son mayo y junio del 2015.

Durante los ejercicios del 2005 y 2004, la Compafia pagé (gan6) por diferenciales netos en tasas TIIE $46,669 y $289,186, res-
pectivamente, en tasas LIBOR $36,605 y $4,365, respectivamente, en tasas TIIE liquidadas anticipadamente $530,254 y $147,996,
respectivamente, y en tasas LIBOR liquidadas anticipadamente ($113,152) en el 2004, y se presentan dentro del rubro “Intereses
pagados” del estado de resultados. Al 31 de diciembre del 2005 y 2004, el efecto de la valuacién a mercado de los contratos en
tasas TIIE requirio el registro de un pasivo (activo) por $128,334 y ($248,774), respectivamente, y de los contratos en tasas LIBOR
un activo por $143,162 en el 2005, y se presentan en el rubro “Cuentas por cobrar - Neto” (véase Nota 4) y “Cuentas por pagar y
otros gastos acumulados” del balance general y dentro del rubro “Intereses pagados” en el estado de resultados, por lo que el cargo
neto a resultados por Interest Swaps durante dichos ejercicios fue de $598,700 y $79,621, respectivamente.

Al 31 de diciembre del 2005, la Compafiia tenia contratados Interest Swaps de cobertura de tasas de interés con Banco Santander
Serfin, S. A.'y JP Morgan Grupo Financiero, con valor de referencia de $384,000 y $488,000, respectivamente, por los que estuvo
sujeto a intercambiar intereses mensualmente, pagando tasas fijas en promedio de 8.85% y cobrando tasas variables referidas a la
TIIE a 28 dias. Los vencimientos de dichos contratos son de marzo del 2006 y hasta diciembre del 2007.

Durante el ejercicio, la Compafia gano por diferenciales netos de tasas $4,408, que se presentan dentro del rubro “Intereses paga-
dos” del estado de resultados. Al 31 de diciembre del 2005, el efecto de la valuacion a mercado requirié el registro de un pasivo por
$2,392, que se presentan en el rubro “Cuentas por cobrar - Neto"” del balance general (véase Nota 4) y dentro del rubro “Intereses
pagados” en el estado de resultados, por o que el crédito neto a resultados fue de $2,016.

Al 31 de diciembre del 2005, la Compafiia tenia contratados Cross Currency Swaps de cobertura de délares a pesos, sobre el crédito
sindicado a largo plazo con BBVA Bancomer, S. A. y Banco Santander Serfin, S. A. (véase Nota 7), con valor de referencia de US
$136,000y $1,475,328, respectivamente, por los que estuvo sujeto a intercambiar intereses mensualmente, pagando tasa variable
de TIIE a 28 dias mas 0.25% y 0.30%, y cobrando tasa variable de LIBOR a 3 meses mas 0.50%. Los vencimientos de dichos
contratos son en septiembre del 2010.

Durante el ejercicio, la Compafiia pago por diferenciales netos de tasas $20,004, que se presentan dentro del rubro “Intereses
pagados” del estado de resultados. Al 31 de diciembre del 2005, el efecto de la valuacion a mercado de los contratos de cober-
tura, requirid el registro de un pasivo por $15,507, que se presenta en el rubro “Cuentas por pagar y otros gastos acumulados”
del balance general y dentro del rubro “Intereses pagados” en el estado de resultados, por lo que el cargo neto a resultados en el
gjercicio fue de $35,511.

Al31 de diciembre del 2005y 2004 la TIIE fue de 8.57% y 8.95%, mientras que la tasa LIBOR fue de 4.52% y 2.56%, respectivamente.

Futuros y swaps de metales

Durante 2005 y 2004, la Compafia celebrd contratos de futuros y swaps de cobertura para reducir el riesgo de los movimientos
adversos en las fluctuaciones del precio de compra del cobre y aluminio. Al 31 de diciembre del 2005 y 2004, estos instrumentos
financieros derivados originaron un crédito al costo de ventas de $43,641y $22,424, respectivamente.

Al'31 de diciembre del 2005, la posicion abierta es por 4,421 toneladas de cobre registrados a valor de mercado de $25,927, la
cual se encuentra registrada en el rubro de “Cuentas por cobrar” y su ganancia por realizar en la “Utilidad integral” dentro del
capital contable, ya que al coincidir el subyacente, el monto nocional y los periodos del instrumento financiero derivado con los de
la posicion primaria la cobertura es altamente efectiva.

Asimismo, durante 2005 y 2004, la Compafiia celebrd contratos de futuros y swaps de negociacion para la venta de plata, plomo
y zing, registrados a su valor de mercado y que originaron un cargo al costo integral de financiamiento de $82,737 y de $195,747,
respectivamente.

Al 31 de diciembre del 2005 y 2004, los contratos abiertos de plata por 1,435,000 y 2,910,000 onzas, respectivamente; de plomo
por 10,875y 23,575 toneladas, respectivamente; de zinc por 21,800 y 11,875 toneladas, respectivamente, y de cobre por 9,514
toneladas en 2004, con fechas de vencimiento durante 2006 y 2005, respectivamente, originaron una pérdida no realizada de
$111,469 y $20,189, respectivamente.

Forward de gas natural

La Compafifa tiene celebrados contratos forward con Petréleos Mexicanos para los precios de gas natural, que amparan un precio
fijo de US$4.4633 por millon de unidades térmicas britanicas ("MBTU"). A través de estos contratos de cobertura de flujo de
efectivo sobre un compromiso en firme, la Compafiia adquiere beneficios o asume costos en funcién de los consumos que haga del
gas natural y sobre el diferencial que exista entre el precio del gas natural en la canasta Reynosa y el valor cubierto, asegurando asi
cierto volumen de gas natural que se utiliza en la produccion a un precio fijo.

Al 31 de diciembre del 2005 y 2004, el efecto realizado por el diferencial entre el precio del gas del mercado y el precio fijo fue una
utilidad de $270,667 y $138,214, respectivamente, dicho importe estd registrado dentro de la cuenta costos de produccion.
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Al 31 de diciembre del 2005, la posicion es de 8,480,091 MBTU, con valor de mercado de $379,671 el cual se encuentra regis-
trado en el rubro de “Cuentas por cobrar” y su ganancia por realizar en la “Utilidad integral” dentro del capital contable, ya que
al coincidir el subyacente, el monto nocional y los periodos del instrumento financiero derivado con los de la posicién primaria la
cobertura es altamente efectiva.

Durante 2005, los consumos mensuales que fueron menores a la cobertura estipulada en el contrato originé un beneficio adicional
de $692 por recibirse notas de crédito hasta por el total del volumen cubierto, dicho efecto fue registrado en la cuenta de " Intereses
ganados” en el estado de resultados.

Adicionalmente a lo anterior, la Secretaria de Energfa publicé el 12 de septiembre del 2005 en el Diario Oficial un decreto con el
cual a partir de esa fecha y hasta el mes de enero del 2006 sujetaba a precio maximo el gas natural, por lo que al 31 de diciembre
del 2005 se registrd un activo adicional de $3,993.

Swap de incumplimiento de crédito

En marzo del 2004, la Compafiia contratd un instrumento financiero derivado de crédito (" Credit Linked OTL Deposit Transaction” o
“Credit Default Swap” o "CDS") relativo a una inversion inicial de US$50,000, con fecha de vencimiento en marzo del 2009, esta-
bleciéndose una tasa fija de interés LIBOR mas 2.65 puntos porcentuales. Este derivado de crédito permite que la contraparte del
CDS, le transfiera a la Compafia el riesgo de incumplimiento de una cartera de crédito especifica y emitida por partes relacionadas.
Por lo tanto en la fecha de vencimiento del CDS la contraparte liquidara a la Compafiia el monto inicial de la inversion, disminuido
por el monto de la cartera que, en su caso, hubiese caido en incumplimiento.

Este instrumento no es sujeto a valuacidon como instrumento financiero derivado, ya que son depdsitos con una garantia crediticia.
Al 31 de diciembre del 2005, la Compafiia estima que en el futuro no se tendra un efecto desfavorable.

Derivados implicitos

Al 31 de diciembre del 2005, algunas compafiias subsidiarias reconocieron instrumentos financieros derivados implicitos, ya que
dentro de sus operaciones comerciales tienen celebrados contratos denominados en délares, siendo ésta, moneda diferente a su
moneda funcional y de la contraparte. Dichos contratos representan compromisos en firme no registrados en el balance y que
pudieran ocasionar efectos economicos en el futuro por su exposicion a los cambios en su valor razonable.

Los contratos denominados en moneda extranjera para la compra de bienes y servicios por ejercer ascienden a US$2,329, adicional-
mente existen convenios de venta denominados en moneda extranjera cuyos montos por cumplir ascienden a US $6,997. El valor
razonable de los derivados implicitos al 31 de diciembre del 2005 es de $321, dicho importe esta registrado en resultados dentro
del rubro "(Pérdida) utilidad en cambios - Neta”.

Para calcular el valor razonable del derivado implicito, se tomaron en cuenta los tipos de cambio de la fecha de cierre contra el de
la fecha de pago y expresados a valor presente, y el clculo es con base en las curvas de délares proporcionadas por un proveedor
de precios independiente.

NOTA 9 - OBLIGACIONES LABORALES:

La Compaiifa tiene establecidos planes de retiro para algunos de sus trabajadores de ciertas subsidiarias, a los cuales éstos no
contribuyen. Los beneficios bajo dichos planes se basan principalmente en los afios de servicio cumplidos por el trabajador y su
remuneracion a la fecha de retiro. Las obligaciones y costos correspondientes a dichos planes, asi como los correspondientes a las
primas de antigliedad que los trabajadores tienen derecho a percibir al terminarse la relacion laboral después de 15 afios de servi-
cios, se reconocen con base en estudios actuariales elaborados por expertos independientes, a través de aportaciones a un fondo de
fideicomiso irrevocable, en la mayor parte de los casos. La Compafiia tiene establecidos otros planes para cubrir indemnizaciones a
los empleados en caso de despido, los cuales se basan en estudios actuariales elaborados por peritos independientes.

Los planes se basan en célculos actuariales utilizando el método de crédito unitario proyectado, bajo los siguientes lineamientos:

- Utilizacion de tasas reales para la determinacion de los pasivos y costos de los planes de pensiones, prima de antigiiedad, y de
indemnizaciones.

- Los beneficios de retiro estan basados principalmente en los afios de servicio, edades y sueldo de los empleados al retirarse.
- Reexpresion del costo neto del periodo y del pasivo existente, de acuerdo con la inflacion registrada durante el periodo.

A continuacion se resumen los principales datos financieros de dichos planes:
31 de diciembre del

2005 2004
Obligaciones por beneficios proyectados $  (1,617,752) $ (1,752,901)
Activos de los planes a valor de mercado 2,566,278 2,236,684
Situacion del fondo 948,526 483,783
Activo (pasivo) de transicion por amortizar 7,268 (36,681)
Variaciones en supuestos y ajustes por amortizar (416,488) (200,702)
Modificaciones al plan por amortizar (111,794) 86,080
Pasivo adicional (14,513) (2,729)
Activo neto proyectado derivado de obligaciones laborales $ 412,999 $ 329,751
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El costo neto del periodo, registrado en resultados, se integra como sigue:
Afio que terminé el 31 de diciembre del

2005 2004

Costo financiero $ 78,794 $ 86,689
Costo laboral 112,046 101,910
Rendimientos de los activos del plan (115,239) (98,142)
Amortizacion de la partida de transicion y otros (15,314) 14,076
$ 60,287 $ 104,533

Durante los ejercicios del 2005 y 2004, la Compafiia realizo aportaciones a los fondos por un importe de $32,842 y $45,981, res-
pectivamente. Las modificaciones a los planes, las variaciones en supuestos y ajustes por experiencia, y el pasivo de transicion se
estan amortizando sobre la vida laboral promedio remanente de los trabajadores en que se espera reciban los beneficios del plan,
la cual varia en las diferentes subsidiarias de la Compafifa.

NOTA 10 - CAPITAL CONTABLE:
En Asambleas Generales Ordinarias celebradas el 21 de abril del 2005 y el 21 de abril del 2004, los accionistas acordaron:

a. Elpago de un dividendo en efectivo de $606,878 y $605, 103, respectivamente (ajustado por el nimero de acciones al momento
del pago por recompra de acciones propias), del que correspondié $0.25 y $0.24 por accién a valor nominal en 2005 y 2004,
respectivamente; pagaderos en dos exhibiciones, a razén de $0.13 'y $0.12, los dias 20 de mayo y 18 de noviembre del 2005,
y de $0.12, los dias 20 de mayo y 18 de noviembre del 2004, provenientes del saldo de la Cuenta de Utilidad Fiscal Neta Rein-
vertida (“CUFINRE") consolidada y del saldo de la Cuenta de Utilidad Fiscal Neta (“CUFIN") consolidada. Los dividendos por
accién del 2004 fueron ajustados para efectos de comparabilidad por el split accionario que se realizé en 2005, que se describe
mas adelante en esta nota.

b. Establecer en la cantidad de hasta $3,000,000 (nominales), a partir del momento de la celebracion de cada Asamblea, el monto
maximo de recursos de la Compafiia para la compra de acciones propias durante el resto de los ejercicios del 2005 y 2004.

En asamblea general extraordinaria celebrada el 21 de abril del 2005, se aprob6 una reestructuracidn accionaria mediante una
divisién (“split”), la cual operd dividiendo en tres nuevas acciones cada una de las acciones actuales de la serie A-1 ordinarias,
nominativas, sin expresion de valor nominal representativas del capital social de Grupo Carso, por lo que, para efectos comparativos
las acciones al cierre del ejercicio 2004 fueron reestructuradas.

Al 31 de diciembre del 2005 el capital social suscrito y pagado de Grupo Carso se encuentra integrado como se muestra a conti-
nuacion:

Acciones* Descripcion Importe
2,745,000,000 Serie “A1" representativa de la porcion fija del capital sin derecho a retiro $ 1,058,036

(380,460,000) Acciones recompradas en tesoreria (146,645)
2,364,540,000 Capital social histérico 911,391
Incremento por actualizacion 5,222,473

Capital social $ 6,133,364

Acciones ordinarias nominativas, sin expresion de valor nominal, totalmente suscritas y pagadas.

La utilidad del afio esta sujeta a la disposicion legal que requiere que, cuando menos un 5% de la utilidad de cada ejercicio sea
destinada a incrementar la reserva legal, hasta que ésta sea igual a la quinta parte del importe del capital social pagado. Al 31 de
diciembre del 2005 la reserva legal de Grupo Carso esta satisfecha y asciende a $381,635 (a valor nominal), y se presenta en el
rubro de “Utilidades acumuladas”.

Los dividendos que se paguen estaran libres del impuesto sobre la renta si provienen de la CUFIN. Los dividendos que excedan de
dicha CUFIN causaran un impuesto equivalente al 40.84% 6 38.91% segln se paguen en 2006 6 2007 en adelante, respectivamen-
te. El impuesto causado serd a cargo de la Compafiia y podra acreditarse contra el impuesto sobre la renta del ejercicio o el de los
dos ejercicios inmediatos siguientes. Los dividendos pagados que provengan de utilidades previamente gravadas por el impuesto
sobre la renta no estaran sujetos a retencion o pago adicional de impuestos.

En caso de reduccion del capital, a cualquier excedente del capital contable sobre los saldos de las cuentas del capital contribuido, se
le dard el mismo tratamiento fiscal que el de dividendo, conforme a los procedimientos establecidos por la Ley del Impuesto sobre la
Renta. La CUFIN y la Cuenta de Capital de Aportacion al 31 de diciembre del 2005 y 2004 ascendian a $21,593,960y $5,571,225;
y $19,757,198 y $5,639,011, respectivamente, determinadas conforme a las disposiciones fiscales en vigor.

NOTA 11 - IMPUESTO SOBRE LA RENTA (“ISR"), IMPUESTO AL ACTIVO ("IA"), PARTICIPACION DE LOS TRABAJADORES EN LA
UTILIDAD (“PTU") E IMPUESTO ESPECIAL SOBRE PRODUCCION Y SERVICIOS ("IEPS"):

Grupo Carso tiene autorizacion para consolidar sus resultados fiscales para ISR e IA con el caracter de sociedad controladora a
partir del ejercicio de 1994. En 2005y 2004 Grupo Carso determiné una utilidad fiscal consolidada de $7,073,254 y $662,212,
respectivamente. Los impuestos correspondientes a dichas utilidades fiscales fueron cubiertos con los anticipos efectuados por las
controladas y la controladora. La provision por ISR mostrada en el estado de resultados difiere de la que se determinaria aplicando
una tasa del 30% y 33% para 2005y 2004, respectivamente, a la utilidad antes de provisiones para ISR y PTU en el estado de resul-
tados consolidado, debido basicamente a: i) diferencias de caracter permanente originadas por el reconocimiento de los efectos de
la inflacién sobre bases diferentes y los gastos no deducibles, ii) algunas diferencias temporales activas, de las cuales no existe certi-
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dumbre en su reversion, (entre otras por la amortizacion del crédito mercantil activo hasta 2004), iii) por los porcentajes que seran
aplicables en los afios que se estima que las partidas que originan el ISR diferido seran deducibles y/o acumulables, de conformidad
con la modificacion a la Ley del ISR aprobada el 13 de noviembre del 2004, que sefiala que en 2005 la tasa general seré del 30% y
se reducird gradualmente en 1% anual hasta llegar al 28% en 2007; y de forma adicional en 2005: iv) por la ganancia por dilucion
accionarfa y venta de acciones permanentes; y en 2004 v) por el beneficio de un activo diferido generado por el reconocimiento
de la pérdida fiscal en venta de acciones del 2004 y afios anteriores, de acuerdo a la resolucion favorable de fecha 30 de junio del
2004 que obtuvieron la Compafifa y algunas de sus subsidiarias en el juicio de amparo ante la Primera Sala de la Suprema Corte
de Justicia de la Nacion referente a la inconstitucionalidad de no poder acreditar las pérdidas fiscales en enajenacion de acciones,
y vi) por el beneficio de deduccion fiscal de PTU pagada por algunas subsidiarias.

La provisién para ISR se analiza como se muestra a continuacion:
Ano que termind el 31 de diciembre del

2005 2004
ISR causado $ 3,001,176 $ 1,515,069
ISR diferido (861,497) (926,096)
Total provision $ 2,139,679 $ 588,973

Las principales diferencias temporales sobre las que se reconocié ISR diferido se analizan a continuacion:
31 de diciembre del

2005 2004

Inversiones temporales en acciones $ 25,240 $ 9,917
Cuentas por cobrar por ventas en abonos y estimacion

de cuentas de cobro dudoso 3,991,339 4,318,477

Inventarios - Neto 8,188,230 13,304,827

Inmuebles, maquinaria y equipo - Neto 16,759,979 17,776,365

Instrumentos financieros derivados 1,198,541 116,835

Reservas complementarias de activo 8,033 3,916

Pérdidas fiscales (2,065,289) (3,183,203)

Otros (71,751) (1,020,095)

28,034,222 31,327,039

Tasa de ISR aplicable 29% 30%

8,129,953 9,398,112

Efecto por la diferencia en tasas de ISR de ejercicios futuros (281,434) (335,411)

7,848,519 9,062,701

IA por recuperar (281,700) (176,002)

7,566,819 8,886,699

ISR diferido (CUFINRE a largo plazo) 43,033 94,341

ISR diferido pasivo - Neto $ 7,609,852 $ 8,981,040

Del saldo de ISR diferido por pagar registrado el 31 de diciembre del 2005 y 2004, $220,260 y $33,568, se han acreditado y car-
gado respectivamente, directamente a la insuficiencia en la actualizacion del capital, ya que provienen de diferencias temporales
que se identifican con el resultado por tenencia de activos no monetarios de las subsidiarias (inventarios e inmuebles, maquinaria

y equipo).
El'IA se causa a la tasa del 1.8% sobre el importe neto de ciertos activos y pasivos, solo cuando éste excede al ISR a cargo.

Algunas subsidiarias han causado IA, de acuerdo con las disposiciones fiscales vigentes, el cual se espera recuperar en afios futuros.
Estos podran recuperarse hasta por el exceso del ISR sobre IA de los diez afios subsecuentes.

La PTU se calcula aplicando los procedimientos establecidos por la Ley del ISR. Para el clculo de este concepto no se consideran
los efectos de la inflacion para efectos fiscales ni las pérdidas fiscales por amortizar.

Las provisiones para PTU se analizan como se muestra a continuacion:
Ao que termind el 31 de diciembre del

2005 2004
PTU causada $ 431,875 $ 636,787
PTU diferida (171,688) 60,921
Total provision $ 260,187 $ 697,708

La venta de cigarros esta sujeta al pago del IEPS. En este sentido, la subsidiaria Cigatam pag el impuesto correspondiente men-
sualmente a una tasa de 110% para cigarros sin filtro y con filtro en 2005; y de 100% y 110%, respectivamente en 2004.
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NOTA 12 - INFORMACION POR SEGMENTOS:

La Compafifa administra y evalla su operacién a través de diversos segmentos operativos, siendo los mas representativos, los
siguientes: tabacalero, recubrimientos ceramicos, derivados del cobre y aluminio, productos para las industrias automotriz, cons-
truccion y telecomunicaciones, comercial, mineria e infraestructura y construccion. Estos segmentos operativos se administran y
controlan en forma independiente debido a que operan con productos y mercados muy diferentes.

A continuacion se presenta, en forma condensada, cierta informacion financiera al 31 de diciembre del 2005 y 2004 de los seg-
mentos operativos de Grupo Carso:

Productos para
las industrias
automotriz,

Derivados construccion
Recubrimientos del cobre y telecomu-
Tabacalero ceramicos y aluminio nicaciones

2005
Ventas netas $ 14,343,986 $ 3,649,126 $ 7,002,045 $ 14,028,840
Utilidad de operacién $ 784,350 $ 691,356 $ 438,244 $ 1,005,405
Utilidad neta consolidada del afio $ 552,029 $ 397,060 $ 212,239 $ 1,275,134
Depreciacion y amortizacion $ 163,160 $ 359,468 $ 335,449 $ 447,286
Inversiones en acciones de asociadas $ $ 3,945 $ 146 $ 443,665
Activo total $ 4,042,088 $ 7,156,246 $ 9,189,210 $ 16,331,943
Pasivo total $ 2,700,314 $ 3,588,035 $ 4,281,884 $ 6,009,104
2004 *)
Ventas netas $ 12,917,777 $ 3,656,089 $ 6,741,864 $ 13,973,787
Utilidad de operacién $ 850,924 $ 686,394 $ 594,438 $ 1,334,209
Utilidad (pérdida) neta consolidada del afio  $ 500,373 $ 377,055 $ 151,803 $ 2,550,573
Depreciacion y amortizacion $ 128,231 $ 331,631 $ 366,429 $ 456,721
Amortizacion del crédito mercantil - Neto  § $ 28,597 $ $ 77,704
Inversiones en acciones de asociadas $ $ $ 150 $ 338,010
Activo total $ 4,183,738 $ 7,010,535 $ 9,333,387 $ 18,124,975
Pasivo total $ 2,840,394 $ 4,018,864 $ 4,543,359 $ 10,597,883

) Las informacion de éstos segmentos fue reestructurada, debido al traspaso de negocios entre Condumex y Cicsa.

La Compafiia opera en diferentes zonas geogréficas y cuenta con canales de distribucion en México, Estados Unidos, y otros paises,
a través de plantas industriales, oficinas comerciales o representantes.

A continuacion se presenta un andlisis de las ventas netas por zona geografica:

Aiio que terminé el 31 de diciembre del

2005 2004

Zona geografica Importe % sobre ventas Importe % sobre ventas
Norteamérica $ 5,125,728 6.56 $ 4,977,837 7.14
Centro, Sudamérica y el Caribe 1,498,367 1.92 1,438,043 2.06
Europa 82,645 0.1 502,271 0.72
Resto del Mundo 24,635 0.03 19,116 0.03
Total Exportacion 6,731,375 8.62 6,937,267 9.95
México 71,360,938 91.38 62,785,669 90.05
Ventas Netas $ 78,092,313 100 $ 69,722,936 100

La Compafiia tiene una gran diversidad de clientes de acuerdo con la categoria de productos y servicios que ofrece. Cigatam registrd
ventas a Philip Morris (asociada), equivalentes al 18.3% y al 18.5% de las ventas netas consolidadas de la Compafiia durante 2005
y 2004, respectivamente (véase Nota 5). Ningun otro cliente en lo particular representa mas del 10% de las ventas netas. La Com-
pafia ofrece sus productos y servicios en las siguientes industrias: Energfa, Automotriz, Telecomunicaciones, Minerfa, Cementera,
Construccion, Electrénica y el publico en general, principalmente.
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Infraestructura Otros y

Comercial Mineria y construccion eliminaciones Total
$ 27,335,736 $ 2,105,326 $ 10,707,847 $ (1,080,593) $ 78,092,313
$ 3,857,033 $ 487,515 $ 1,341,520 $ 663,516 $ 9,268,939
$ 3,168,296 $ 169,761 $ 966,559 $ 3,352,345 $ 10,093,423
$ 702,261 $ 130,021 $ 161,453 $ 54,124 $ 2,353,222
$ 673,483 $ 7 $ $ 2,829,153 $ 3,950,399
$ 30,228,863 $ 2,534,083 $ 9,229,077 $ 4,930,834 $ 83,642,344
$ 14,523,064 $ 1,257,294 $ 3,013,563 $ 1,755,384 $ 37,128,642

Q]

$ 22,964,191 $ 1,313,167 $ 8,872,751 $ (716,690) $ 69,722,936
$ 3,389,366 $ 118,559 $ 1,039,155 $ 834,521 $ 8,847,566
$ 2,716,470 $ (181,806) $ 603,195 $ 1,591,772 $ 8,309,435
$ 657,396 $ 113,234 $ 126,086 $ 219,530 $ 2,399,258
$ (80,985) $ 37,302 $ $ 78,540 $ 141,158
$ 1,610,893 $ 7 $ $ 988,521 $ 2,937,581
$ 26,863,864 $ 7,377,330 $ 5,247,424 $ 628,384 $ 78,769,637
$ 14,172,950 $ 4,249,566 $ 4,166,283 $ (3,259,916) $ 41,329,383

NOTA 13 - OPERACION DISCONTINUADA:

Como se menciona en la Nota 1[2], el 24 de noviembre del 2005 la Compafiia vendié las acciones de su subsidiaria Ferrosur, razén
por la cual los resultados del ejercicio de ésta, al 31 de octubre del 2005 y al 31 de diciembre del 2004, se presentan por separado
en el estado de resultados consolidado como operaciones discontinuadas. Asimismo, se han separado los activos y pasivos circu-
lantes y a largo plazo, dentro del balance general consolidado del 2004 relativo a operaciones discontinuadas.

Los resultados de la subsidiaria discontinuada, se integran como se muestra a continuacion:

Por el periodo Por el afio

del 1 de enero que terminé

al 31 de el 31 de

octubre del diciembre del

2005 2004

Ingresos por operaciones discontinuadas $ 2,027,687 $ 2,320,087
Costos de operaciones discontinuadas 1,431,927 1,572,199
Gastos de operaciones discontinuadas 141,613 259,472
Utilidad antes de impuestos de operaciones discontinuadas 451,248 513,544
Utilidad por operaciones discontinuadas 290,536 355,943
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NOTA 14 - COMPROMISOS:

A través de un acuerdo suscrito el 20 de diciembre del 2001, Sears prorrogd por 10 afios, a partir del 17 de abril del 2002, el
contrato de licencia de uso de marcas, el cual prevé el pago del 1% sobre los ingresos por venta de mercancia, a través del cual se
le permite la utilizacion del nombre de Sears tanto en su razén social como en sus tiendas, asi como la explotacion de las marcas
propiedad de Sears Roebuck and Company, dentro de las que destacan Craftsman y Kenmore.

Al 31 de diciembre del 2005 y 2004, Sanborns ha celebrado contratos con proveedores para la remodelacion y construccion de
algunas de sus tiendas. El monto de los compromisos contraidos por estos conceptos ascienden aproximadamente a $618,712'y
$267,481, respectivamente.

Sanborns tiene celebrados contratos de arrendamiento en 262 de sus tiendas (Sears, Sanborn Hermanos, Sanborns Café, Mix-up,
Discolandia, Coffee factory y Café Caffe). Los contratos de dichos arrendamientos son por plazos forzosos de 2 a 20 afios, el importe
de las rentas pagadas durante 2005 y 2004 fue de $424,081y $479,022, respectivamente; asimismo, Sanborns como arrenda-
taria tiene contratos cuyos plazos flucttian de 1 a 15 afios y el importe de ingresos por rentas en 2005 y 2004 fue de $345,667 y
$375,261, respectivamente.

A partir del 1 de agosto del 2004, entraron en vigor las disposiciones del convenio firmado entre la Secretaria de Salud y la Industria
Tabacalera, el cual establece que se aportard al Fideicomiso del Sistema de Proteccidn Social en Salud, 2.5 centavos de peso por
cigarro enajenado a partir del 1 de agosto y hasta el 31 de diciembre del 2005; a partir de 1 de enero del 2006 a razén de 3.5 centa-
vos de peso por cigarro enajenado hasta el 30 de septiembre del 2006; y a partir del 1 de octubre del 2006 a razon de 5.0 centavos
de peso por cigarro enajenado hasta el 31 de diciembre del 2006, fecha en que cesaran las aportaciones a dicho Fideicomiso. Al 31
de diciembre del 2005 y 2004, las aportaciones al Fideicomiso ascienden a $733,866 y $193,270, respectivamente.

Durante 2005 y 2004, la Compafia ha realizado importaciones temporales de materia prima al amparo del programa de impor-
tacion temporal (“PITEX") autorizado por la Secretaria de Comercio y Fomento Industrial, cuyos impuestos de importacion han
sido garantizados por la Compafifa al amparo de este programa. La Compafiia tiene el compromiso de cumplir ciertos requisitos
sefialados en el programa, los cuales se estan cumpliendo en términos generales.

Al 31 de diciembre del 2004, Condumex otorgd avales por préstamos que obtuvo Sinergia Soluciones Integrales de Energfa, S. A. de
C. V. (compafiia asociada), con importes de US$17,855y US$2,173 con vencimientos a 8 y 5 afios, respectivamente.

Durante 2005 y 2004, Condumex, Nacobre y Porcelanite celebraron un contrato de compra-venta de gas natural con Pemex Gas y
Petroquimica Bésica, a través del cual las subsidiarias se comprometen a comprar, con base a un programa anual de consumos, las
Gigacalorias necesarias para su produccion de acuerdo con los términos del contrato. Estos contratos permaneceran en vigor hasta
que finalice el Régimen Transitorio de los Términos y Condiciones Generales por las Ventas de Primera Mano de Gas Natural; mien-
tras tanto se renovaran automaticamente por perfodos anuales, salvo que cualquiera de las partes notifique a la otra, por lo menos
90 dias antes del 31 de diciembre del afio de que se trate. El precio por Gigacaloria de gas natural se determina mensualmente de
acuerdo con procedimientos especificos sefialados en un anexo al contrato con base en el promedio aritmético de las cotizaciones
del Texas Eastern Transmission Corp. South Texas Index o el EPGT Texas Pipeline, L. P. -Texas. En relacion con estos contratos las
compafifas celebraron contratos maestros de cobertura del precio del gas natural (véase Nota 8).

Las subsidiarias mineras venden sus minerales con base en convenios de venta, generalmente renovados cada afio, en los que se
establecen las condiciones y la referencia a precios de metales en mercados internacionales.

NOTA 15 - CONTINGENCIAS:

En enero del 2000, COC Services, LTD (“COC Services”) presentd una demanda contra CompUSA, Inc. (“CompUSA”) en Dallas,
Texas, aseverando varias reclamaciones contractuales y de responsabilidad civil contra CompUSA, derivadas de una carta de in-
tencion para franquicias de tiendas en México. Se incluyeron como codemandados a Grupo Carso, Grupo Sanborns y a Carlos Slim
Held, entre otros (los “Codemandados”). Después de sequir el proceso legal, el 18 de mayo del 2001 el juez emiti6 sentencia por
$121.5 millones de dolares contra diversos de los demandados.

El 26 de agosto del 2004, el tribunal de apelacion emitié una decision unanime de tres jueces a favor de los Codemandados. El
tribunal de apelacion revocd la decision del 2001, emitida por el juez de primera instancia, y resolvié que COC Services no tiene de-
recho de obtener compensacion alguna. El tribunal de apelacién rechazd la contencién de COC Services que CompUSA no cumplié
con su acuerdo para abrir tiendas en México, al contrario, concluyé que nunca existio un contrato entre COC Services y CompUSA y
no encontrd evidencia alguna que los Codemandados hubiesen interferido con un supuesto contrato.

COC Services solicitd una reconsideracion de la decision del tribunal de apelacion que fue rechazada, e inicié un proceso de revision
en la corte suprema del estado de Texas, que se encuentra pendiente a la fecha.

Algunas subsidiarias tienen procedimientos judiciales en tramite ante las autoridades competentes por diversos motivos, principal-
mente por contribuciones y para la recuperacién de cuentas por cobrar a largo plazo a favor de las mismas. En opinion de los fun-
cionarios y abogados de la Compafifa, gran parte de estos asuntos se resolveran en forma favorable; en caso contrario, el resultado
de los juicios no afectara sustancialmente la situacion financiera ni el resultado de operacion.
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