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'

Hemos examinado los estados consolidados de situacién financiera de Grupo Carso, S.A.B. de C.V. y Subsidiarias
(la “Compafiia”) al 31 de diciembre de 2011 y 2010 (ajustado), y los estados consolidados de resultados, de
variaciones en el capital contable y de flujos de efectivo, que les son relativos, por los afios que terminaron en esas
fechas. Dichos estados financieros son responsabilidad de la administracién de la Compafiia. Nuestra responsabilidad
consiste en expresar una opinién sobre los mismos con base en nuestras auditorfas.

Nuestros examenes fueron realizados de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas en México, las
cuales requieren que la auditoria sea planeada y realizada de tal manera que permita obtener una seguridad razonable
de que los estados financieros no contienen errores importantes, y de que estin preparados de acuerdo con las normas
de informacidn financiera mexicanas. 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 las
normas de informacién financiera utilizadas, de las estimaciones significativas efectuadas por la administracion y de
la presentacion de los estados financieros tomados en su conjunto. Consideramos que nuestros exdmenes
proporcionan una base razonable para sustentar nuestra opinion.

Como se menciona en la Nota 3.a, a partir del 1 de enero de 2011, la Compafifa adopté nuevas disposiciones entre las
que destacan: NIF C-4, Inventarios; NIF C-5, Pagos anticipados; y la Interpretacion a las Normas de Informacion
Financiera 19, Cambio derivado de la adopcién de las Normas Internacionales de Informacion Financiera. Los
efectos derivados de la aplicacion de estas nuevas disposiciones se mencionan en las Notas 3.a y 23.

Como se menciona en la Nota 2.b, la Compafiia reformulé los estados financieros al 31 de diciembre de 2010 y por
el afio terminado en esa fecha,

En nuestra opinidn, los estados financieros consolidados antes mencionados presentan razonablemente, en todos los
aspectos importantes, la situacién financiera de Grupo Carso, S.A.B. de C.V. y Subsidiarias al 31 de diciembre de
2011 y 2010 (ajustado), y los resultados de sus operaciones, las variaciones en el capital contable y los flujos de
efectivo, por los afios que terminaron en esas fechas, de conformidad con las normas de informacién financiera
mexicanas.

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

Deloitte se refiere a Deloitte Touche Tohmatsu Limited, sociedad privada de responsabilidad limitada en el Reino Unido, y a su red
de firmas miembro, cada una de ellas como una entidad legal Unica e independiente. Conozca en ww.deloitte.com/mx/conozcanos
la descripcion detallada de la estructura legal de Deloitte Touche Tohmatsu Limited y sus firmas miembro.




Grupo Carso, S.A.B. de C.V. y Subsidiarias
Estados consolidados de situacion financiera

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 (ajustado)
(En miles de pesos)

Activo 2011 31 de diciembre de 1 de enero de 2010 Pasivo Yy capital contable 2011 31 de diciembre de 1 de enero de 2010
2010 (ajustado) (ajustado) 2010 (ajustado) (ajustado)
Activo circulante: Pasivo circulante:
Efectivo y equivalentes de efectivo $ 3,388,832 $ 2,124,418 $ 3,554,663 Préstamos de instituciones financieras $ 10,607,764 $ 17,158,734  $ 3,913,439
Inversiones en valores (con fines de negociacion) 1,620,721 1,044,667 1,186,114 Porcién circulante de la deuda a largo plazo 36,174 7,449,346 48,278
Cuentas y documentos por cobrar: Cuentas por pagar a proveedores 8,759,435 6,903,805 5,770,511
Clientes (menos estimacion para cuentas de cobro dudoso de Beneficios directos a los empleados 660,700 593,055 521,503
$427,278 en 2011 y $450,295 en 2010) 15,147,871 13,926,409 13,965,136 Impuestos por pagar y gastos acumulados 5,042,716 3,562,901 5,001,325
Otras cuentas por cobrar 1,667,237 2,638,991 2,136,171 Instrumentos financieros derivados 929,651 550,140 49,046
Cuentas por cobrar a partes relacionadas 1,666,658 1,562,207 3,673,491 Anticipos de clientes 959,057 1,202,326 1,202,110
18,481,766 18,127,607 19,774,798 Cuentas por pagar a partes relacionadas 1,017,052 1,941,484 906,194
Instrumentos financieros derivados 316,141 412,290 736,706 Pasivos circulantes discontinuados - 1,024,879 5,707,110
Inventarios — Neto 17,960,645 15,934,879 14,334,857
Pagos anticipados 1,114,445 1,245,124 1,471,093 Total del pasivo circulante 28,012,549 40,386,670 23,119,516
Activos circulantes discontinuados 10,775 947,054 5,172,608
Total del activo circulante 42,893,325 39,836,039 46,230,839
Deuda a largo plazo 117,372 141,564 7,987,657
Cuentas por cobrar a largo plazo 152,571 12,591,441 103,612
Impuesto sobre la renta e impuesto empresarial a tasa Unica,
Inmuebles, maquinaria y equipo: diferidos 1,837,745 2,016,433 2,621,700
Edificios y adaptaciones a locales arrendados 11,933,431 11,316,474 11,492,977
Magquinaria y equipo 14,122,878 13,253,968 10,679,884 Participacion de los trabajadores en las utilidades diferida 67,405 59,182 53,498
Equipo de transporte 991,337 982,229 897,116
Mobiliario y equipo 3,172,652 2,921,234 2,781,729 Otros pasivos a largo plazo 25,522 71,680 9,148
Equipo de cdmputo 1,486,413 1,386,313 1,468,529
31,706,711 29,860,218 27,320,235 Ingresos diferidos - Neto - - 37,602
Depreciacién acumulada (17,925,134) (17,138,485) (16,892,796)
13,781,577 12,721,733 10,427,439 Pasivos a largo plazo discontinuados - 15,222 4,256,939
Terrenos 2,762,174 3,028,770 3,321,852
Construcciones en proceso 1,057,227 1,634,506 1,690,744 Total del pasivo 30,060,593 42,690,751 38,086,060
17,600,978 17,385,009 15,440,035
Inventarios inmobiliarios 669,631 667,131 643,116 Capital contable consolidado:
Capital social 4,278,014 4,282,349 6,605,928
Inversién en acciones de compafiias asociadas y otras 9,174,272 9,035,467 8,493,825 Prima neta en colocacion de acciones 1,388,378 1,388,378 2,160,658
Aportacion de capital 172,056 39,900 39,900
Activo neto proyectado por beneficios a los empleados al retiro 427,978 457,647 375,538 Utilidades retenidas 28,432,229 25,462,733 41,340,323
Efecto de conversion de operaciones extranjeras 659,602 605,899 1,068,710
Impuesto sobre la renta diferido por pérdidas fiscales 399,067 216,688 131,096 Instrumentos financieros 39,725 (64,123) (345,525)
Capital contable de la participacion controladora 34,970,004 31,715,136 50,869,994
Otros activos — Neto 1,013,205 899,776 720,919
Capital contable de la participacion no controladora 7,300,430 7,075,671 8,931,080
Activos a largo plazo discontinuados - 392,360 25,748,154 Total del capital contable consolidado 42,270,434 38,790,807 59,801,074
Total $ 72,331,027 $ 81,481,558 3 97,887,134 Total $ 72,331,027 $ 81,481,558 $ 97,887,134

Las notas adjuntas son parte de los estados financieros consolidados.



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

Estados consolidados de resultados

Por los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2011 y 2010 (ajustado)
(En miles de pesos, excepto datos de utilidad basica por accién ordinaria)

Ventas netas
Costo de ventas
Utilidad bruta
Gastos de operacion
Utilidad de operacion
Otros gastos - Neto
Resultado integral de financiamiento:
Gastos por intereses
Ingresos por intereses
(Pérdida) ganancia cambiaria - Neta
Pérdida por posicion monetaria, neta
Efecto de la valuacién de instrumentos financieros derivados
Participacion en los resultados de compafiias asociadas
Utilidad de operaciones continuas antes de impuestos a la utilidad
Impuestos a la utilidad
Utilidad de operaciones continuas
Utilidad de las operaciones discontinuadas, reformulado

Utilidad neta consolidada

Participacion controladora
Participacion no controladora

Utilidad bésica por accion ordinaria

Utilidad de operaciones continuas
Utilidad de las operaciones discontinuadas

Utilidad neta consolidada

Promedio ponderado de acciones en circulacion ("000)

Las notas adjuntas son parte de los estados financieros consolidados.

2011 2010 (ajustado)
73,975,726 64,196,109
54,225,163 46,355,523
19,750,563 17,840,586
11,802,539 10,953,558
7,948,024 6,887,028
465,100 106,343
(1,068,580) (1,009,972)
521,156 658,978
(415,648) 261,202
- (735)
(319,511) (760,057)
(1,282,583) (850,584)
731,752 1,034,536
6,932,093 6,964,637
1,871,903 1,975,142
5,060,190 4,989,495
174,368 2,269,142
5,234,558 7,258,637
4,580,108 6,742,721
654,450 515,916
5,234,558 7,258,637
1.99 2.92
2.20 2.16
0.08 0.98
2.28 3.14
2,298,757 2,311,844




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

Estados consolidados de variaciones en el capital contable

Por los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2011 y 2010 (ajustado)
(En miles de pesos)

Resultado por

conversion de Instrumentos Capital contable de la Capital contable de la Total del
Prima neta en Aportacion Utilidades operaciones financieros participacion participacion no capital contable
Capital social colocacion de acciones de capital retenidas extranjeras derivados controladora controladora consolidado

Saldos consolidados al 1 de enero de 2010 antes de ajuste por cambio
de norma contable $ 6,605,928 $ 2,160,658 $ 39,900 41,243,391 $ 1,068,710 $ (345,525) % 50,773,062 $ 8,924,192 59,697,254
Efecto de adopcion de la NIF C-4 (Nota 3.a) - - - 96,932 - - 96,932 6,888 103,820
Saldos consolidados al 1 de enero de 2010 (ajustado) $ 6,605,928 $ 2,160,658 $ 39,900 41,340,323 $ 1,068,710 $ (345,525) $ 50,869,994 $ 8,931,080 59,801,074
Recompra de acciones (8,082) - - (968,132) - - (976,214) - (976,214)
Efectos de escision (2,315,497) (772,280) - (20,492,160) - 6,498,987 (17,080,950) (1,828,834) (18,909,784)
Efecto de correccion (Nota 2.b) - - - 349,533 - - 349,533 - 349,533
Disminucién de participacion no controladora por compra de acciones - - - 15,057 - - 15,057 (15,582) (525)
Dividendos pagados - - - (1,524,609) - - (1,524,609) (133,158) (1,657,767)
Saldos antes de la utilidad integral 4,282,349 1,388,378 39,900 18,720,012 1,068,710 6,153,462 31,652,811 6,953,506 38,606,317
Utilidad neta consolidada, reformulada - - - 6,742,721 - - 6,742,721 515,916 7,258,637
Efecto por conversién de operaciones extranjeras - - - - (462,811) - (462,811) (43,904) (506,715)
Efecto de valuacion de instrumentos financieros derivados - - - - - (6,217,585) (6,217,585) (349,847) (6,567,432)
Utilidad integral - - - 6,742,721 (462,811) (6,217,585) 62,325 122,165 184,490
Saldos consolidados al 31 de diciembre de 2010 (ajustado) 4,282,349 1,388,378 39,900 25,462,733 605,899 (64,123) 31,715,136 7,075,671 38,790,807
Recompra de acciones (4,335) - - (350,228) - - (354,563) - (354,563)
Disminucién de participacion no controladora por compra de acciones - - 132,156 (111,737) - - 20,419 (356,495) (336,076)
Dividendos pagados - - - (1,148,647) - - (1,148,647) (122,174) (1,270,821)
Saldos antes de la utilidad integral 4,278,014 1,388,378 172,056 23,852,121 605,899 (64,123) 30,232,345 6,597,002 36,829,347
Utilidad neta consolidada - - - 4,580,108 - - 4,580,108 654,450 5,234,558
Efecto por conversién de operaciones extranjeras - - - - 53,703 - 53,703 18,882 72,585
Efecto de valuacion de instrumentos financieros derivados - - - - - 103,848 103,848 30,096 133,944
Utilidad integral - - - 4,580,108 53,703 103,848 4,737,659 703,428 5,441,087
Saldos consolidados al 31 de diciembre de 2011 $ 4,278,014 $ 1,388,378 $ 172,056 $ 28,432,229 $ 659,602 3 39,725 $ 34,970,004 $ 7,300,430 42,270,434

Las notas adjuntas son parte de los estados financieros consolidados.




Grupo Carso, S.A.B. de C.V. y Subsidiarias
Estados consolidados de flujos de efectivo

Por los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2011 y 2010 (ajustado)
(En miles de pesos)

2011 2010 (ajustado)
Actividades de operacién:
Utilidad de operaciones continuas antes de impuestos a la utilidad $ 6,932,093 $ 6,964,637
Partidas relacionadas con actividades de inversion:
Depreciacién y amortizacién 1,135,806 1,316,358
Ganancia en venta de acciones de subsidiarias - (42,489)
Ganancia en venta de inmuebles, maquinaria y equipo (9,285) (138,926)
Deterioro en activos de larga duracién - 82,498
Participacion en los resultados de compafiias asociadas (731,752) (1,034,536)
Participacion de los trabajadores en las utilidades causada y diferida 213,996 205,790
Intereses a favor (521,156) (658,978)
Partidas relacionadas con actividades de financiamiento:
Intereses a cargo 1,068,580 1,009,972
Pérdida cambiaria por financiamientos 331 (349,274)
Utilidad de las operaciones discontinuadas 174,368 2,269,142
Otras partidas sin impacto en el efectivo:
Estimaciones, provisiones y otras partidas (1,283) (50,035)
8,261,698 9,574,159
(Aumento) disminucién en:
Cuentas y documentos por cobrar (249,708) 48,799
Inventarios (2,025,766) (1,600,022)
Pagos anticipados 130,679 315,651
Otros activos (295,808) (1,032,449)
Aumento (disminucién) en:
Cuentas por pagar a proveedores 1,855,630 1,133,294
Beneficios directos a los empleados (110,010) (81,576)
Impuestos por pagar y gastos acumulados 2,161,499 (2,142,856)
Impuestos a la utilidad pagados (2,312,967) (2,368,277)
Anticipos de clientes (243,269) 294,263
Cuentas por pagar a partes relacionadas (1,028,883) 3,146,574
Instrumentos financieros derivados 475,660 825,510
Otros pasivos (43,466) (57,410)
(1,686,409) (1,518,499)
Flujos netos de efectivo de actividades de operacién 6,575,289 8,055,660
Actividades de inversion:
Venta de instrumentos financieros con fines de negociacion, netos (576,054) 141,447
Adquisicién de inmuebles, maquinaria y equipo (2,702,241) (3,920,263)
Venta de inmuebles, maquinaria y equipo 1,359,750 715,359
Adquisicién de inventarios inmobiliarios (2,500) (24,015)
Operaciones discontinuadas (612,016) (456,677)
Inversidn en concesiones 67,374 -
Venta de subsidiarias, neto de efectivo 523,416 42,489
Adquisicidn de inversion en subsidiarias (500,389) -
Dividendos cobrados 684,088 744,290
Disminucidn de participacion no controladora - (525)
Cuentas por cobrar a largo plazo 12,438,870 (12,487,829)
Efectos de escision - (4,013,606)
Ingresos por intereses 521,156 654,578
Otras partidas 127,444 (47,993)
Flujos netos de efectivo de actividades de inversion 11,328,898 (18,652,745)
(Continua)



Efectivo para aplicar (a obtener) en actividades de financiamiento

Actividades de financiamiento:
Préstamos obtenidos
Pago de préstamos
Intereses pagados
Dividendos pagados a mayoritarios y minoritarios
Recompra de acciones
Flujos netos de efectivo de actividades de financiamiento

Aumento (disminucién) neta de efectivo y equivalentes de efectivo
Ajuste al flujo de efectivo por variaciones en el tipo de cambio
Efectivo y equivalentes de efectivo al principio del afio

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio

Las notas adjuntas son parte de los estados financieros consolidados.

2011

2010 (ajustado)

17,904,187 (10,597,085)
10,842,247 20,409,230
(24,818,095) (7,131,282)

(1,092,244) (1,048,158)
(1,270,821) (1,657,767)

(354,563) (976,214)
(16,693,476) (9,595,809)
1,210,711 (1,001,276)
53,703 (428,969)
2,124,418 3,554,663
3,388,832 $ 2,124,418
(Concluye)



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

Notas a los estados financieros consolidados

Por los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2011 y 2010 (ajustado)

(En miles de pesos ($) y miles de délares (US$))

1. Actividades y eventos importantes

a. Actividades - Los estados financieros consolidados muestran las cifras correspondientes a la entidad
econdmica integrada por Grupo Carso, S.A.B. de C.V. y sus subsidiarias (la “Compaiiia” o “Grupo
Carso”) como si se tratara de una sola compaiiia.

Las principales empresas subsidiarias y asociadas y sus actividades prioritarias son las siguientes:

Subsidiaria

Carso Infraestructura y

Construccion, S.A.B. de C.V.

y Subsidiarias (CICSA)

Grupo Condumex, S.A. de
C.V.y Subsidiarias
(“Condumex™)

Grupo Sanborns, S.A. de C.V.
y Subsidiarias (“Sanborns”)

Industrial Cri, S.A.de C.V.y
Subsidiarias (“Industrial
Cri”)

Asociada

Infraestructura y Transportes
México, S.A. de C.V. (ITM)

Philip Morris México, S.A. de
C.V.

Elementia, S.A. de C.V.
(“Elementia”)

% de participacién

2011
67.15

99.57

99.98

100.00

16.75

20.00

46.00

2010
65.76

99.57

99.98

100.00

16.75

20.00

46.00

Actividad

Explotacion de las diversas ramas de la
ingenieria, incluyendo: la perforacion
direccional de pozos petroleros, el disefio y
construccion de plataformas petroleras y de
todo género de obras e instalaciones civiles,
industriales y electromecanicas; la
construccién y mantenimiento de carreteras,
obras de conduccién de agua potable, y
plantas de tratamiento de aguas;
construccidn de vivienda; manufactura y
comercializacidn de tubos de acero al carbon
estirados en frio, asi como la instalacion de
redes de telecomunicacion y de telefonia.

Manufactura y comercializacion de productos
de cable para los mercados de la
construccidn, de la industria automotriz, de
energia y de las telecomunicaciones.

Operacion de tiendas departamentales, de
regalos, de discos, restaurantes, cafeterias y
administracion de centros comerciales a
través de las siguientes marcas comerciales
principalmente: Sanborns, Sears, Saks Fifth
Avenue y Mix-up.

Tenedora de acciones de empresas en los
sectores de: instalacion y mantenimiento de
casetas telefénicas, manufactura de toda
clase de dulces y fabricacion de bicicletas.

Transportacion ferroviaria.
Fabricacion y comercializacién de cigarros.

Manufactura y comercializacion de productos
de alta tecnologia para los sectores del
fibrocemento, concreto, polietileno, estireno,
cobre y aluminio.



b.

Eventos importantes

Vi.

El 14 de enero de 2011, Grupo Condumex, S.A. de C.V. (escindida de Inmuebles
Corporativos e Industriales CDX, S.A. de C.V., antes Grupo Condumex, S.A. de
C.V.) vendié las acciones de sus subsidiarias Hubard y Bourlon, S.A. de C.V.,
Ingenieria HB, S.A. de C.V. y Selmec Equipos Industriales, S.A. de C.V. a su parte
relacionada Enesa Ingenieria, S.A. de C.V. El precio de venta total de las acciones
ascendid a $515,000, generando una utilidad contable de $92,040 por Hubard y
Bourlon, S.A. de C.V., una pérdida contable de ($69) por Ingenieria HB, S.A. de
C.V.y una utilidad contable de $78,228 por Selmec Equipos Industriales, S.A. de
C.V. Al 31 de diciembre de 2010 dichas operaciones se presentaron como disponibles
para la venta, dentro del renglén de discontinuacion.

El 1 de marzo de 2011 se formalizd, a través de un aumento de capital, la transaccion
en la cual Grupo Carso aport6 a Tabasco Oil Company (TOC), la cantidad de
US$23,300 a cambio de una participacion del 70% del capital de dicha empresa. TOC
cuenta con una certificacién como empresa petrolera y con la concesion del bloque
LLA 56, ubicado en la regién de Llanos Orientales al noroeste de Colombia, que fue
concesionado por la Agencia Nacional de Hidrocarburos de Colombia (ANH) en
febrero de 2011 para su exploracién y produccion de hidrocarburos. El area de
concesion tiene una extension de 413.2 Km? e incluye el compromiso de inversiones
iniciales marcadas en la propia concesion. La empresa TOC debera hacer estudios
sismicos tridimensionales en un area de al menos 145.2 Km? y deber4 desarrollar al
menos un pozo exploratorio en la primera fase. A la fecha de emisién de este
informe, se tienen estudios basicos sobre las perspectivas de dicho bloque,
incluyendo estudios sismicos de tipo bidimensionales.

El 29 de marzo de 2011 Grupo Carso vendi6 a Carso Energy, S.A. de C.V.,
subsidiaria directa, su participacion del 70% en el capital contable de TOC. Esta
transaccion no genero utilidad o pérdida alguna.

En noviembre de 2010, CICSA alcanz6 un acuerdo con su parte relacionada Ideal
Panama, S.A. para vender el 100% de las acciones representativas del capital social
de su subsidiaria Cilsa Panam4, S.A. por un valor de US$700, transaccién que se
realiz6 el 31 de enero de 2011, esta venta generd una utilidad de $51,390, presentada
en la utilidad por operaciones discontinuadas. Por lo anterior, estos estados
financieros consolidados presentan la discontinuacién de esta subsidiaria.

En noviembre de 2011, CICSA adquiri6 en US$5,000 el 20% restante de las acciones
del capital social de Bronco Drilling MX, S.A. de C.V. (antes Bronco Drilling MX, S.
de R.L. de C.V.), con lo que CICSA ahora participa con el 100% del total del capital
social de Bronco Drilling MX, S.A. de C.V. Dicha compra origin6 un beneficio de
$132,156 registrado en el capital contable al tratarse de la adquisicion de la
participacion no controladora.

Al 31 de diciembre de 2011, CICSA vendi6 la totalidad de los titulos que se tenian
en Archer Limited (compafiia que adquirio en 2011, a Allis-Chalmers Energy, Inc.
Emisora original de los titulos propiedad de CICSA), compafiia pablica listada en el
Oslo Stock Exchange, esta operacion gener6 una pérdida en venta de acciones de
$105,206 que se registro dentro del rubro de otros gastos, esta pérdida fue originada
debido a las disminuciones en el precio de mercado de los titulos con respecto al
precio de adquisicion. Al 31 de diciembre de 2010, se tenian 2,700,000 acciones
valuadas a su valor de mercado

En agosto de 2010, se efectud un incremento en el capital social de Elementia en el
cual no particip6 Grupo Carso, a través de su subsidiaria Tenedora de Empresas y
Materiales de Construccion, S.A. de C.V. (“Temaco”), por lo que se gener6 una
disminucion del 3% en el porcentaje de tenencia accionaria quedando en 46% al 31
de diciembre de 2010. La utilidad generada por esta dilucion fue de $59,958, la cual
se registr6 como un crédito a las inversiones en asociadas.



vii. El 31 de diciembre de 2010, la Compafiia escindio sus activos inmobiliarios y mineros teniendo como resultado la creacion de:
i) una sociedad andnima bursatil de capital variable que es propietaria directa o indirectamente a través de sus subsidiarias, de
diversos inmuebles con destino inmobiliario anteriormente propiedad de Grupo Carso, denominada Inmuebles Carso, S.A.B.
de C.V. (“Inmuebles Carso”) y; ii) una sociedad andénima bursatil de capital variable que es propietaria directa o
indirectamente a través de sus subsidiarias, de los activos mineros concesionados anteriormente propiedad de Grupo Carso,
denominada Minera Frisco, S.A.B. de C.V. Los estados financieros adjuntos dan efecto retroactivo a las cifras escindidas,
como lo requieren las Normas de Informacion Financiera Mexicanas; consecuentemente, las cifras de 2010 son comparables
con las de 2011.

Los estados consolidados de situacion financiera condensados de los sectores escindidos y de la Compafiia al 31 de diciembre
de 2010, con posterioridad a la escision, se integran como se muestra a continuacion:

) o Sector Qru_po Carso Ajustes NIF
Gr_upo Carso Ajustes, EI_|r_n|n§0|0nes Inmobiliario Sgctor _(escmdldo antes de C-4yC-5 _Gr_upo Ca}rso
(cifras base) y Reclasificaciones Minero ajustes NIF C-4y C-5) (Nota 3.a) (escindido y ajustado)
Activo circulante:
Efectivo, equivalentes de efectivo e inversiones en valores $ 10,634,828 $ 112,065 $ (1,237,776)  $ (6,340,032) $ 3,169,085 $ - $ 3,169,085
Cuentas y documentos por cobrar 21,586,041 2,074,451 (4,306,302) (1,643,351) 17,710,839 416,768 18,127,607
Inventarios 15,301,959 207,374 (1,267,365) 14,241,968 1,692,911 15,934,879
Otros activos circulantes 1,142,870 526,150 (77,851) (57,386) 1,533,783 1,070,685 2,604,468
Total del activo circulante 48,665,698 2,920,040 (5,621,929) (9,308,134) 36,655,675 3,180,364 39,836,039
Inmuebles, mobiliario y equipo - Neto 48,539,832 594,073 (23,297,800) (5,578,370) 20,257,735 (2,872,726) 17,385,009
Inversion en acciones en compafiias asociadas y otras 10,156,928 - (1,121,461) - 9,035,467 - 9,035,467
Otros activos a largo plazo 5,064,618 15,355,568 (12,447) (5,182,696) 15,225,043 - 15,225,043
Total $ 112,427,076 $ 18,869,681 $ (30,053637) $  (20,069,200) $ 81,173,920 $ 307,638 $ 81,481,558
Pasivo:
Préstamos de instituciones financieras y porcion
circulante de la deuda a largo plazo $ 28,481,508 $ 762,710 $ (4,519,423) % (116,715) $ 24,608,080 $ - $ 24,608,080
Impuestos por pagar y gastos acumulados 11,125,880 2,399,640 (4,386,825) (1,308,367) 7,830,328 19,578 7,849,906
Otros pasivos circulantes 7,970,728 416,570 (244,045) (214,569) 7,928,684 - 7,928,684
Total del pasivo circulante 47,578,116 3,578,920 (9,150,293) (1,639,651) 40,367,092 19,578 40,386,670
Pasivos a largo plazo 7,246,301 15,290,761 (3,649,165) (16,699,730) 2,188,167 115,914 2,304,081
Total del pasivo 54,824,417 18,869,681 (12,799,458) (18,339,381) 42,555,259 135,492 42,690,751
Capital contable:
Participacion controladora 47,997,906 - (16,046,100) (361,792) 31,590,014 125,122 31,715,136
Participacion no controladora 9,604,753 - (1,208,079) (1,368,027) 7,028,647 47,024 7,075,671
Total del capital contable 57,602,659 - (17,254,179) (1,729,819) 38,618,661 172,146 38,790,807

Total $ 112,427,076 $ 18,869,681 $ (30,053637) $  (20,069,200) $ 81,173,920 $ 307,638 $ 81,481,558




2.

Bases de presentacion

Unidad monetaria de los estados financieros - Los estados financieros y notas al 31 de diciembre de
2011y 2010y por los afios que terminaron en esas fechas, incluyen saldos y transacciones en pesos de
diferente poder adquisitivo.

Reformulacion de estados financieros - Durante 2011, Grupo Carso concluyé el analisis de los efectos
de la escisién que se describen en la Nota 1.b.vii, y respecto del sector inmobiliario se determinaron

los montos definitivos de los activos netos traspasados a Inmuebles Carso, habiéndose determinado
costos finales de construccién de ciertas propiedades, lo cual implicd un ajuste por $349,533 que
disminuyd la utilidad de operaciones discontinuadas originalmente presentada en los estados
financieros de 2010. Es importante mencionar que no se modificaron los activos netos escindidos ni el
capital contable de Grupo Carso.

Consolidacion de estados financieros - Los estados financieros consolidados muestran las cifras
correspondientes a la entidad econémica integrada por la controladora y sus subsidiarias, como si se
tratara de una sola compaifiia, por lo tanto, en su elaboracién han sido eliminados los saldos
intercompafiias y las operaciones importantes realizadas entre ellas.

Conversion de estados financieros de operaciones extranjeras - Para consolidar los estados
financieros de operaciones extranjeras, éstos se modifican para presentarse con base en las Normas de
Informacion Financiera mexicanas (NIF). Posteriormente, si la operacion extranjera tiene una moneda
funcional diferente a su moneda de registro, primero se convierte la informacion financiera de su
moneda de registro a su moneda funcional. Finalmente, si la moneda de informe es diferente a su
moneda funcional, la informacion financiera se convierte de la moneda funcional a la de informe. Lo
anterior considerando las siguientes metodologias:

Las operaciones extranjeras cuya moneda de registro y funcional es diferente, convierten sus estados
financieros preparados en la moneda de registro utilizando los siguientes tipos de cambio: 1) de cierre
para los activos y pasivos monetarios , 2) historico para activos no monetarios, pasivos no monetarios
y capital contable y 3) el de la fecha de devengamiento para los ingresos, costos y gastos, excepto los
que provienen de partidas no monetarias que se convierten al tipo de cambio histérico de la partida no
monetaria. Los efectos de conversion se registran en el resultado integral de financiamiento.

Las operaciones extranjeras cuya moneda funcional y de informe es diferente, convierten sus estados
financieros utilizando los siguientes tipos de cambio: 1) de cierre para los activos y pasivos, 2)
histérico para el capital contable y 3) el de la fecha de devengamiento para los ingresos, costos y
gastos. Los efectos de conversion se registran en el capital contable.

En un entorno econdmico inflacionario, las operaciones extranjeras convierten sus estados financieros
de la moneda de registro a la moneda funcional, utilizando los siguientes tipos de cambio: 1) de cierre
para los activos y pasivos monetarios, 2) histérico para activos no monetarios, pasivos no monetarios y
capital contable y 3) el de la fecha de devengamiento para los ingresos, costos y gastos, excepto los
que provienen de partidas no monetarias que se convierten al tipo de cambio histérico de la partida no
monetaria. Los efectos de conversion se registran en el resultado integral de financiamiento.
Posteriormente, para convertir los estados financieros de la moneda funcional al peso mexicano,
primero reexpresan sus estados financieros en moneda de poder adquisitivo al cierre del ejercicio,
utilizando el indice de precios del pais de origen de la moneda funcional, y posteriormente los
convierten utilizando el tipo de cambio de cierre para todas las partidas; los efectos de conversion, se
registran en el capital contable.
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A continuacién se mencionan las principales subsidiarias indirectas cuyas monedas de registro y/o

funcional son diferentes a la moneda de informe:

Empresa

Cablena, S.A.

Cablena do Brasil, Limitada

Cicsa Colombia, S.A.

Cicsa Dominicana, S.A.

Cicsa Ingenieria y Construccion Chile Limitada,
S.deR.L.

Cicsa Pert, S.A.C.

Cobre de México, S.A. de C.V.

Condumex Inc.

Condutel Austral Comercial e Industrial, Limitada

Grupo Sanborns Internacional, S.A. (Chile)

Grupo Sanborns Internacional, S.A. (Panama)

Nacel de Centroamérica, S.A.

Nacel de Honduras, S.A.

Nacel de Nicaragua, S.A.

Nacel de El Salvador, S.A.

Procisa Ecuador, S.A.

Procisa do Brasil Projetos, Construcoes e
Instalacoes, Ltd.

Procosertel, S.A.

Procosertel Uruguay, S.A.

Sanborns El Salvador, S. A.

Moneda de registro

Euro

Real
Peso colombiano
Peso dominicano

Peso Chileno
Nuevo Sol
Peso
Dolar estadounidense
Peso chileno
Peso chileno
Balboa panamefio
Quetzal
Lempira
Cordoba
Ddlar estadounidense
Ddlar estadounidense

Real
Peso argentino
Peso uruguayo

Coldn

Moneda funcional

Euro

Real
Peso colombiano
Peso dominicano

Peso Chileno
Nuevo Sol
Dolar estadounidense
Dolar estadounidense
Peso chileno
Peso chileno
Balboa panamefio
Quetzal
Lempira
Cordoba
Ddlar estadounidense
Délar estadounidense

Real
Peso argentino
Peso uruguayo
Col6n

El saldo final del efecto acumulado por conversion al 31 de diciembre de 2011 y 2010 (ajustado) es
por $659,602 y $605,899, respectivamente.

Utilidad integral - Es la modificacion del capital contable durante el ejercicio por conceptos que no
son reembolsos y movimientos del capital contribuido; se integra por la utilidad neta del ejercicio, mas
otras partidas que representan una ganancia o pérdida del mismo periodo, las cuales se presentan
directamente en el capital contable, sin afectar el estado de resultados. Las otras partidas de utilidad
integral estan representadas por los efectos de conversién de entidades extranjeras, y la valuacion de
instrumentos financieros neta de impuestos diferidos. Al momento de realizarse l0s activos y pasivos
que originaron las otras partidas de utilidad integral, estas Gltimas se reconocen en el estado de
resultados.

Utilidad de operacion - La utilidad de operacion se obtiene de disminuir a las ventas netas el costo de
ventas y los gastos generales. Aln cuando la NIF B-3, Estado de resultados, no lo requiere, se incluye
este renglon en los estados consolidados de resultados que se presentan, ya que contribuye a un mejor
entendimiento del desempefio econémico Yy financiero de la Compafiia.

Reclasificaciones - Los estados financieros por el afio que termino el 31 de diciembre de 2010 han
sido reclasificados en ciertos rubros para conformar su presentacion con la utilizada en 2011.
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Resumen de las principales politicas contables

Los estados financieros consolidados adjuntos cumplen con las NIF. Su preparacion requiere que la
administracion de la Compafiia efectle ciertas estimaciones y utilice determinados supuestos para valuar
algunas de las partidas de los estados financieros y para efectuar las revelaciones que se requieren en los
mismos. Sin embargo, los resultados reales pueden diferir de dichas estimaciones. La administracion de la
Compafiia, aplicando el juicio profesional, considera que las estimaciones y supuestos utilizados fueron los
adecuados en las circunstancias. Las principales politicas contables seguidas por la Compaiiia son las
siguientes:

a. Cambios contables

A partir del 1 de enero de 2011, la Compafiia adopt? las siguientes nuevas NIF e Interpretaciones a las
Normas de Informacién Financiera (INIF):

NIF B-5, Informacion financiera por segmentos.- Establece el enfoque gerencial para revelar la
informacién financiera por segmentos a diferencia del Boletin B-5 que, aunque manejaba un enfoque
gerencial, requeria que la informacion a revelar se clasificara por segmentos econémicos, areas
geogréficas o por grupos homogéneos de clientes; requiere revelar por separado los ingresos por
intereses, gastos por intereses y pasivos; e informacion sobre productos, servicios, areas geogréficas y
principales clientes y proveedores.

NIF C-4, Inventarios.- Elimina el costeo directo como un sistema de valuacion y el método de
valuacion de Gltimas entradas primeras salidas; establece que la modificacién relativa al costo de
adquisicion de inventarios sobre la base del costo o valor de mercado, el que sea menor, sélo debe
hacerse sobre la base del valor neto de realizacién. Requiere ampliar algunas revelaciones
principalmente sobre consumos de inventarios y pérdidas por deterioro.

NIF C-5, Pagos anticipados.- Establece como una caracteristica basica de los pagos anticipados el que
estos no le transfieren aln a la Compaiiia los riesgos y beneficios inherentes a los bienes y servicios
gue esta por adquirir o recibir; requiere que se reconozca deterioro cuando pierdan su capacidad para
generar dichos beneficios y su presentacion en el estado consolidado de situacion financiera, en el
activo circulante o largo plazo.

A continuacién se muestran los efectos al 31 de diciembre de 2010 en los principales rubros del estado
consolidado de situacién financiera, derivados de la adopcion de las NIF C-4 y C-5:

2010 Ajustes 2010 (ajustado)
Cuentas y documentos por cobrar a clientes 13,942,177 (15,768) 13,926,409
Otras cuentas por cobrar 2,206,455 432,536 2,638,991
Inventarios — Neto 14,241,968 1,692,911 15,934,879
Pagos anticipados 174,439 1,070,685 1,245,124
Inmuebles, maquinaria y equipo — Neto 20,257,735 (2,872,726) 17,385,009
Impuestos por pagar y gastos acumulados 3,543,323 19,578 3,562,901
Impuesto sobre la renta diferido 1,910,768 105,665 2,016,433
Participacion de los trabajadores en las
utilidades diferida 48,933 10,249 59,182
Utilidades retenidas 25,337,611 125,122 25,462,733
Capital contable de la participacion no
controladora 7,028,647 47,024 7,075,671
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NIF C-6, Propiedades, planta y equipo.- Incorpora el tratamiento del intercambio de activos en
atencion a la sustancia comercial; incluye las bases para determinar el valor residual de un
componente, considerando montos actuales; elimina la regla de asignar un valor determinado con
avallo a las propiedades, planta y equipo adquiridas sin costo alguno o a un costo que es inadecuado;
establece la regla de continuar depreciando un componente cuando no se esté utilizando, salvo que se
utilicen métodos de depreciacion en funcion a la actividad.

NIF C-18, Obligaciones asociadas con el retiro de propiedades, planta y equipo.- Establece las
normas particulares para el reconocimiento inicial y posterior de las provisiones relativas a las
obligaciones asociadas con el retiro de componentes de propiedades, planta y equipo.

Mejoras a las NIF 2011.- Las principales mejoras que generan cambios contables, son:

NIF B-1, Cambios contables y correcciones de errores.- Requiere que en el caso de aplicar un
cambio contable o corregir un error, se presente un estado de situacion financiera al inicio del
periodo més antiguo por el que se presente informacion financiera comparativa con la del
periodo actual ajustado con la aplicacion retrospectiva.

Boletin C-3, Cuentas por cobrar.- Se incluyen normas para el reconocimiento de ingresos por
intereses y no permite reconocer aquellos derivados de cuentas por cobrar de dificil
recuperacion.

Boletin D-5, Arrendamientos.- Establece que la tasa de descuento que debe utilizar el
arrendatario para determinar el valor presente debe ser la tasa de interés implicita en el contrato
de arrendamiento siempre que sea préctico determinarla de lo contrario, debe utilizarse la tasa
de interés incremental; la tasa de descuento que debe utilizar el arrendador para determinar el
valor presente debe ser la tasa de interés implicita en el contrato de arrendamiento capitalizable;
que tanto el arrendador como el arrendatario revelen informacién mas completa sobre sus
operaciones de arrendamiento; se requiere que el resultado en la venta y arrendamiento
capitalizable en via de regreso, se difiera y amortice en el plazo del contrato y que la utilidad o
pérdida en la venta y arrendamiento operativo en via de regreso se reconozca en resultados en el
momento de la venta, cuando la operacion se establezca a valor razonable.

Mejoras que generan cambios contables al Boletin C-10, Instrumentos financieros derivados y
operaciones de cobertura (“C-10"):

Cobertura con opciones y forwards

Las opciones por su naturaleza, se utilizan para cubrir los cambios en flujo de efectivo o valor
razonable de una partida cubierta por encima o por debajo de un precio determinado de
ejercicio (strike price) lo que significa que el riesgo se ubica de un solo lado, por cambios a la
alza o a la baja, seglin proceda. Se aclara que en estas coberturas la parte efectiva, sujeta a
reconocimiento en el resultado integral, esta representada solo por el valor intrinseco de la
opcion, prevalece el criterio de reconocer en resultados la fluctuacion en valuacion de la parte
excluida de la medicién de efectividad (valor del dinero en el tiempo o valor extrinseco). Bajo
este criterio queda sin fundamento la practica de registrar la fluctuacion en valuacion total como
parte de las otras partidas de utilidad integral (cambio con aplicacion retrospectiva).

Transacciones pronosticadas intragrupo

La limitacién en coberturas entre entidades de un mismo grupo, en los estados financieros
consolidados, se debe a que la transaccion se elimina en el proceso de consolidacién. En cambio
la contabilidad de cobertura se puede aplicar en los estados financieros individuales de la
entidad que cubre el riesgo. Como excepcion en estados financieros consolidados se permite
reconocer la cobertura si la transaccion se lleva a cabo entre partes relacionadas con monedas
funcionales diferentes y el riesgo cambiario afecta a los estados financieros consolidados.
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Cobertura de Valor Razonable de una porcidn del monto de un portafolio

El C-10 sefiala que en coberturas de valor razonable (en donde se valtan tanto el derivado como
la partida cubierta), el efecto de valuar la posicidn primaria atribuible al riesgo cubierto se debe
ajustar al valor en libros de dicha posicién.

Se sefiala que cuando la cobertura es parcial de un portafolio de activos o pasivos financieros el
efecto de la valuacion del riesgo cubierto de tasa de interés de la porcion del portafolio se debe
presentar en una cuenta complementaria a la posicion primaria, en un renglén por separado.
Con lo que se pretende dar transparencia a los efectos de coberturas parciales.

Cuentas de margen

En las mejoras se sefiala que su presentacion debe ser en un rubro por separado del renglén de
instrumentos financieros derivados para no contaminar el importe del valor razonable incluido
en el estado de situacion financiera, asi como para presentarlas junto con sus rendimientos netos
generados. Anteriormente las cuentas de margen se debian presentar dentro del rubro de
instrumentos financieros derivados.

Imposibilidad de establecer una relacién de cobertura por una porcién de la vigencia del
instrumento de cobertura

Establece que una porcion del monto total de un instrumento de cobertura puede ser designada
en una relacion de cobertura. Sin embargo, también se aclara que una relacion de cobertura no
puede ser designada s6lo por una porcién del plazo en que el instrumento de que se pretende
utilizar como cobertura este vigente.

Mejoras que no generan cambios contables a Boletines: C-2, Instrumentos financieros, y C-10,
Instrumentos financieros derivados y operaciones de cobertura:

Boletin C-2, Instrumentos financieros.- Elimina la presentacion en forma neta los efectos de los
derivados y de sus partidas cubiertas.

Boletin C-10, Instrumentos financieros derivados y operaciones de cobertura.- Aclara que
cuando se cubra solo una parte de la posicion sujeta a riesgo, los efectos de los riesgos no
cubiertos de la posicion primaria se deben reconocer de conformidad con el método de
valuacion que corresponda a dicha posicidn primaria.

Reconocimiento de los efectos de la inflacién - La inflacién acumulada de los tres ejercicios anuales
anteriores al 31 de diciembre de 2011 y 2010 es 15.19% y 14.48%, respectivamente; por lo tanto, el
entorno econémico califica como no inflacionario en ambos ejercicios y consecuentemente, no se
reconocen los efectos de la inflacion en los estados financieros consolidados adjuntos. Los porcentajes
de inflacion por los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2011 y 2010 fueron 3.82% y 4.4%,
respectivamente.

Efectivo y equivalentes de efectivo - Consisten principalmente en depoésitos bancarios en cuentas de
cheques e inversiones en valores a corto plazo, de gran liquidez, facilmente convertibles en efectivo,
con vencimiento hasta de tres meses a partir de la fecha de su adquisicion y sujetos a riesgos poco
importantes de cambios en valor. El efectivo se presenta a valor nominal y los equivalentes se valtan a
su valor razonable; las fluctuaciones en su valor se reconocen en el Resultado Integral de
Financiamiento (RIF) del periodo. Los equivalentes de efectivo estan representados principalmente por
inversiones en Certificados de la Tesoreria de la Federacion, fondos de inversion, Bonos de Desarrollo
y mesa de dinero.
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Inversiones en valores - Desde su adquisicion, las inversiones tanto de deuda como de capital se
clasifican de acuerdo a la intencion de la Compafiia al momento de su adquisicion, en alguna de las
siguientes categorias: (1) con fines de negociacion, cuando la Compafiia tiene el propésito de
comercializarlos a corto plazo, sin considerar su fecha de vencimiento: se presentan a su valor
razonable y la fluctuacion en su valuacion forma parte de los resultados del periodo; (2) conservados a
vencimiento, cuando la Compafiia tiene la intencion y la capacidad financiera de mantenerlos durante
toda su vigencia: se presentan al costo amortizado; y (3) disponibles para la venta e instrumentos
financieros distintos a las clasificaciones anteriores, se presentan a su valor razonable; el resultado
derivado de su valuacion, neto del impuesto sobre la renta y, en su caso, de la participacion de los
trabajadores en las utilidades, se registra en la utilidad integral dentro del capital contable, y se recicla
a los resultados al momento de su venta. El valor razonable se determina con precios de mercados
reconocidos y cuando los instrumentos no cotizan en el mercado, se determina con modelos técnicos
de valuacion reconocidos en el ambito financiero.

Las inversiones en valores clasificadas como conservadas a vencimiento y disponibles para la venta,
estan sujetas a pruebas de deterioro y ante la evidencia de que no seran recuperadas en su totalidad, el
deterioro determinado se reconoce en resultados.

Inventarios y costo de ventas - Se presentan al costo de adquisicion o valor neto de realizacién (precio de
venta estimado menos todos los costos necesarios para la venta), el menor, como sigue:

Debido a la diversidad de actividades y segmentos de operacién de la Compafiia (industriales, de
construccién y comerciales), los inventarios se valUan a través del sistema de primeras entradas
primeras salidas (PEPS) y/o costos promedios dependiendo de la actividad de cada compafiia;
incluyendo el costo de materiales, gastos directos y una porcién apropiada de costos indirectos fijos y
variables, que se incurren en la transformacion de los mismos.

En caso de utilizar el valor neto de realizacidn, éste representa el precio de venta estimado en el curso
normal de las operaciones menos los costos estimados de conclusion y los costos de venta del producto
final.

Los inventarios de materiales de operacion y refacciones se registran a PEPS y/o costos promedios,
dependiendo de la actividad de cada compafiia y sector, menos la reserva de estimacion para
inventarios obsoletos y de lento movimiento.

La Compafiia revisa el valor en libros de los inventarios, ante la presencia de algun indicio de deterioro
que llegara a indicar que su valor en libros pudiera no ser recuperable, estimando el valor neto de
realizacion, cuya determinacién se basa en la evidencia més confiable disponible al momento en que se
hace la estimacién del importe en que se espera realizarlos. EIl deterioro se registra si el valor neto de
realizacion es menor que el valor en libros. Los indicios de deterioro que se consideran son, entre
otros, obsolescencia, baja en los precios de mercado, dafio y compromisos de venta en firme. Durante
los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2011 y 2010, la Compafiia no reconoci6 en resultados
importe alguno por concepto de estimacién para pérdida por deterioro de inventarios.

En el caso de los anticipos a proveedores, cuando los proveedores transfieren a la Compaiiia los
riesgos y beneficios de los articulos que se adquieren, se reconocen como parte del rubro de
inventarios.

Inventarios inmobiliarios - Se valtan al costo de adquisicion de terrenos, licencias, materiales, mano
de obra y gastos directos e indirectos que se incurren en la actividad de construccion de la Compafiia.
La Compafiia clasifica como inventarios a largo plazo, aquellos terrenos que su fase de explotacién es
superior a un afio.

Durante el periodo de desarrollo de los inventarios inmobiliarios, se capitaliza el RIF por

financiamientos realizados con el proceso de construccion. La Compafiia capitalizd RIF por $172,165
y $160,944 en 2011 y 2010, respectivamente.
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Inmuebles, maquinaria y equipo - Se registran al costo de adquisicion. Los saldos que provienen de
adquisiciones de procedencia nacional realizadas hasta el 31 de diciembre de 2007, se actualizaron
aplicando factores derivados del indice Nacional de Precios al (INPC) hasta esa fecha. En el caso de
activos fijos de origen extranjero, su costo de adquisicion se actualizd hasta esa misma fecha, con la
inflacion del pais de origen y se consider6 la fluctuacion del peso mexicano con relacién a la moneda
del pais de origen. La depreciacion se calcula conforme al método de linea recta con base en la vida
atil remanente de los activos, considerando un porcentaje de valor de desecho en algunos activos.

El RIF incurrido durante el periodo de construccidn e instalacion de los inmuebles, maquinaria 'y
equipo calificables se capitaliza y se actualizo hasta el 31 de diciembre de 2007 aplicando el INPC.

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

Inversién en acciones de asociadas y otras - Las inversiones permanentes en las entidades en las que
se tiene influencia significativa, se reconocen inicialmente con base en el valor razonable neto de los
activos y pasivos identificables de la entidad a la fecha de la adquisicion. Dicho valor es ajustado con
posterioridad al reconocimiento inicial por la porcion correspondiente tanto de las utilidades o pérdidas
integrales de la asociada como de la distribucion de utilidades o reembolsos de capital de la misma.
Cuando el valor razonable de la contraprestacion pagada es mayor que el valor de la inversion en la
asociada, la diferencia corresponde al crédito mercantil el cual se presenta como parte de la misma
inversion. Cuando el valor razonable de la contraprestacién pagada es menor que el valor de la
inversion, este Ultimo se ajusta al valor razonable de la contraprestacion pagada. En caso de
presentarse indicios de deterioro las inversiones en asociadas se someten a pruebas de deterioro.
Aquellas inversiones permanentes efectuadas por la Compafiia en entidades en las que no tiene el
control, control conjunto, ni influencia significativa, inicialmente se registran al costo de adquisicién y
los dividendos recibidos se reconocen en los resultados del periodo salvo que provengan de utilidades
de periodos anteriores a la adquisicién, en cuyo caso se disminuyen de la inversién permanente.

Otros activos - Los activos intangibles se reconocen en el estado de situacion financiera siempre y
cuando éstos sean identificables, proporcionen beneficios econémicos 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 sistematicamente con base en la mejor estimacion de su
vida til, determinada de acuerdo con la expectativa de los beneficios econémicos futuros. El valor de
estos activos esta sujeto a una evaluacion anual de deterioro.

Los activos intangibles reconocidos por la Compafiia se refieren principalmente a los costos incurridos
durante la fase de evaluacién, mismos que se capitalizan como otros activos durante la fase de
exploracién y evaluacion del proyecto y se amortizan con base en el método de linea recta durante la
vida atil de la concesion o la del proyecto, la menor.

Los planes y proyectos de control ambiental se presentan dentro del rubro de otros activos. Las
erogaciones que se efectdian por este concepto, se aplican a la provision por remediacion y el
incremento posterior de dicha provision se carga a resultados, si corresponde a obligaciones presentes,
0 a otros activos si son por obligaciones futuras, en el afio en que se determinan.
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La Compafiia utiliza para registrar y valuar los contratos de concesion lo establecido en la INIF 17,
Contratos de concesién de servicios. Esta interpretacion se refiere al registro por parte de operadores
del sector privado involucrados en proveer activos y servicios de infraestructura al sector publico,
clasificando los activos en financieros, intangibles o una combinacién de ambos.

El activo financiero se origina cuando un operador construye o hace mejoras a la infraestructura en el
cual el operador tiene un derecho incondicional a recibir una cantidad especifica de efectivo u otro
activo financiero durante la vigencia del contrato. Activo intangible es cuando el operador construye o
hace mejoras y se le permite operar la infraestructura por un periodo fijo después de terminada la
construccidn, en el cual los flujos futuros de efectivo del operador no se han especificado ya que
pueden variar de acuerdo con el uso del activo y que por tal razén se consideran contingentes; o la
combinacion de ambos, un activo financiero y un activo intangible cuando el rendimiento o ganancia
para el operador lo proporciona parcialmente un activo financiero y parcialmente un activo intangible.
Tanto para el activo financiero como para el activo intangible, los ingresos y costos relacionados con la
construccién o las mejoras se reconocen en los ingresos y costos durante la fase de construccién.

El activo financiero se registra a su valor nominal y se val(a a su valor razonable a la fecha de los
estados financieros en base al rendimiento determinado para cada uno de los contratos de concesion.
Las inversiones que son consideradas como activo intangible se registran a su costo de adquisicién sin
exceder el valor de recuperacion. Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la inversion en concesiones
asciende a $269,151 y $286,435, respectivamente.

Crédito mercantil - El exceso del costo sobre el valor razonable de las acciones de subsidiarias y
asociadas en la fecha de adquisicion, se actualizd hasta el 31 de diciembre de 2007 aplicando el INPC,
no se amortiza y se sujeta cuando menos anualmente, a pruebas de deterioro.

Instrumentos financieros derivados - Los instrumentos financieros derivados con fines de negociacion
o0 de cobertura de riesgo de movimientos adversos en: a) tasas de interés, b) tipo de cambio de deudas a
largo plazo, c¢) precios de acciones, d) precios de metales, y €) precio del gas natural, se reconocen
como activos y pasivos, a su valor razonable.

Cuando los derivados son contratados con la finalidad de cubrir riesgos y cumplen con todos los
requisitos de cobertura, se documenta su designacién al inicio de la operacién de cobertura,
describiendo el objetivo, caracteristicas, reconocimiento contable y como se llevara a cabo la medicion
de la efectividad, aplicables a esa operacion.

Los derivados designados como cobertura reconocen los cambios en valuacion de acuerdo al tipo de
cobertura de que se trate: (1) cuando son de valor razonable, las fluctuaciones tanto del derivado como
de la partida cubierta se valan a valor razonable y se reconocen en resultados; (2) cuando son de flujo
de efectivo, la porcidn efectiva se reconoce temporalmente en la utilidad integral y se aplica a
resultados cuando la partida cubierta los afecta; la porcion inefectiva se reconoce de inmediato en
resultados; (3) cuando la cobertura es de una inversion en una subsidiaria extranjera, la porcion
efectiva se reconoce en la utilidad integral como parte del ajuste acumulado por conversién; la porcion
no efectiva de la ganancia o pérdida del instrumento de cobertura se reconoce en los resultados del
periodo, si es un instrumento financiero derivado y, si no lo es, se reconoce en la utilidad integral hasta
que se enajene o transfiera la inversién.

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

La Compafiia suspende la contabilidad de coberturas cuando el derivado ha vencido, ha sido vendido,
es cancelado o ejercido, cuando el derivado no alcanza una alta efectividad para compensar los
cambios en el valor razonable o flujos de efectivo de la partida cubierta, o cuando la entidad decide
cancelar la designacion de cobertura.
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Al suspender la contabilidad de coberturas en el caso de coberturas de flujo de efectivo, las cantidades
gue hayan sido registradas en el capital contable como parte de la utilidad integral, permanecen en el
capital hasta el momento en que los efectos de la transaccion pronosticada o compromiso en firme
afecten los resultados. En el caso de que ya no sea probable que el compromiso en firme o la
transaccion pronosticada ocurra, las ganancias o las pérdidas que fueron acumuladas en la cuenta de
utilidad integral son reconocidas inmediatamente en resultados. Cuando la cobertura de una
transaccion pronosticada se mostré satisfactoria y posteriormente no cumple con la prueba de
efectividad, los efectos acumulados en la utilidad integral en el capital contable, se llevan de manera
proporcional a los resultados, en la medida que el activo o pasivo pronosticado afecte los resultados.

La Compafiia tiene celebrados algunos contratos con efectos por reconocer y que por su naturaleza
generan un derivado implicito, éstos se valGan a su valor razonable y el efecto se registra en el estado
de resultados al cierre del periodo en que se valtan.

Beneficios directos a los empleados - Se valdan en proporcion a los servicios prestados, considerando
los sueldos actuales y se reconoce el pasivo conforme se devengan. Incluye principalmente
participacién de los trabajadores en las utilidades (PTU) por pagar, ausencias compensadas como
vacaciones y prima vacacional, e incentivos.

Provisiones - Se reconocen cuando la Compafiia tiene una obligacién presente como resultado de un
evento pasado, que probablemente resulte en la salida de recursos econémicos y que pueda ser
estimada razonablemente. A continuacion se presenta el detalle del movimiento en las principales
provisiones (incluidas en el rubro de impuestos por pagar y gastos acumulados) al inicio y cierre de
2011 que involucran un alto nivel de juicio por parte de la administracién y que a su vez conllevan una
cierto grado de incertidumbre:

Saldo Provision Saldo al
inicial Adiciones utilizada Reversiones cierre
Costos contratistas 1,140,960 7,125,051 (7,026,162) (3,924) 1,235,925
Costos extraordinarios de
obra y otras 396,089 1,545,276 (1,267,654) (7,068) 666,643

Provision para remediar dafios al medio ambiente - La Compafiia ha asumido politicas que tienden a
la proteccion del medio ambiente en el marco de las leyes y regulaciones que la norman; sin embargo,
las subsidiarias industriales del grupo, por su propia actividad en ocasiones realizan operaciones que
llegan a tener impacto en el medio ambiente. Debido a esto se llevan a cabo planes de remediacion (en
la mayoria de los casos aprobados por autoridades competentes), que implican la estimacion de las
erogaciones que con esta finalidad seran realizadas.

La estimacién de las erogaciones a efectuar puede verse modificada por cambios ya sea en las
condiciones fisicas de la zona de trabajo afectada, en la actividad desarrollada, en las leyes y
regulaciones vigentes, por variaciones en los precios de materiales y servicios requeridos (sobre todo
en trabajos a efectuar en el futuro mediato), por cambio en los criterios seguidos para determinar los
trabajos a realizar en la zona impactada, etc. El saldo de la provisién para remediar dafios al medio
ambiente, incluida en el rubro de impuestos por pagar y gastos acumulados, al 31 de diciembre de
2011, 2010 y al inicio de 2010 asciende a $84,353, ya que no existieron aplicaciones, incrementos o
cancelaciones a dicha provisién durante los ejercicios.

Beneficios a los empleados por terminacion, al retiro y otras - El pasivo por primas de antigliedad de
todo el personal y el de pensiones del personal no sindicalizado y pagos por retiro que se asemejan a
una pension, e indemnizaciones por terminacidn de la relacion laboral se registra conforme se devenga,
el cual se calcula por actuarios independientes con base en el método de crédito unitario proyectado
utilizando tasas de interés nominales. Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, algunas compafiias
subsidiarias tienen constituidos fondos de inversion y otras no, por lo que lo van registrando a través
de una reserva por beneficios a los empleados al retiro.
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Participacion de los trabajadores en las utilidades - La PTU se registra en los resultados del afio en
gue se causa y se presenta en el rubro de otros gastos en los estados consolidados de resultados
adjuntos. La PTU diferida se determina por las diferencias temporales que resultan de la comparacion
de los valores contables y fiscales de los activos y pasivos y se reconoce sdlo cuando sea probable la
liquidacion de un pasivo o generacion de un beneficio, y no exista algun indicio de que vaya a cambiar
esa situacion, de tal manera que dicho pasivo o beneficio no se realice.

Impuestos a la utilidad - EI impuesto sobre la renta (ISR) y el impuesto empresarial a tasa Unica
(IETU) se registran en los resultados del afio en que se causan. Para reconocer el impuesto diferido se
determina si, con base en proyecciones financieras, la Compafiia causara ISR o IETU y reconoce el
impuesto diferido que corresponda al impuesto que esencialmente pagara. El diferido se reconoce
aplicando la tasa correspondiente a las diferencias temporales que resultan de la comparacion de los
valores contables y fiscales de los activos y pasivos, y en su caso, se incluyen los beneficios de las
pérdidas fiscales por amortizar y de algunos créditos fiscales. El impuesto diferido activo se registra
solo cuando existe alta probabilidad de que pueda recuperarse.

Transacciones en moneda extranjera - Las transacciones en moneda extranjera se registran al tipo de
cambio vigente a la fecha de su celebracidn. Los activos y pasivos monetarios en moneda extranjera se
vallan en moneda nacional al tipo de cambio vigente a la fecha de los estados financieros. Las
fluctuaciones cambiarias se registran en los resultados del afio.

Reconocimiento de ingresos - Los ingresos se reconocen como sigue:

i Ingresos por ventas - se reconocen en el periodo en el que se transfieren los riesgos y
beneficios de los inventarios a quienes los adquieren, lo cual generalmente ocurre cuando se
embarcan para su envio al cliente y él asume la responsabilidad sobre los mismos.

ii. Ingresos por servicios - son reconocidos conforme se va prestando el servicio.

iii. Ingresos por intereses - se registran cuando se devengan, los cuales son generados por la
operacion de tarjetas de crédito de ciertas subsidiarias del sector comercial.

iv. Ingresos por contratos de construccién a largo plazo - se reconocen con base en el método de
“por ciento de avance”, por el que se identifica el ingreso en proporcion a los costos incurridos
para alcanzar la etapa de avance para la terminacién del proyecto. En el caso de que los tltimos
costos estimados que se determinan excedan los ingresos contratados, se registra la provision
correspondiente con cargo a los resultados del ejercicio.

V. Ingresos por trabajos extraordinarios - se reconocen cuando su monto puede ser cuantificado
de manera confiable y existe evidencia razonable de su aprobacion por parte del cliente. Los
ingresos por reclamaciones se reconocen cuando pueden ser cuantificados confiablemente y
cuando, derivado del avance en la negociacidn, existe evidencia razonable de que el cliente
aceptara su pago.

Vi. Ingresos por desarrollos inmobiliarios - se reconocen a la fecha en que se firma el contrato de
compra-venta respectivo, en el cual se transfieren los derechos y obligaciones del inmueble al
comprador y se ha recibido cuando menos el 20% del precio pactado. Si existe incertidumbre
sobre los cobros futuros, el ingreso se registra conforme se efectdian los mismos. En los casos
en donde existan indicios de dificultad de su recuperacion, se constituyen reservas adicionales
para cuentas de cobro dudoso, afectando los resultados del ejercicio en que se determinan.

Utilidad por accion - La utilidad basica por accién ordinaria se calcula dividiendo la utilidad neta de la

participacion controladora entre el promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacién durante
el ejercicio.
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4, Efectivo y equivalentes de efectivo

2011 2010
Efectivo $ 1,792,086 $ 1,174,317
Inversiones diarias de excedentes de efectivo 1,596,746 950,101

$ 3,388,832 $ 2,124,418

5. Otras cuentas por cobrar
2011 2010 (ajustado)
Impuesto sobre la renta por recuperar $ 670,792 $ 667,503
Deudores diversos 473,811 960,407
Impuesto empresarial a tasa Unica por recuperar 267,312 215,743
Otros impuestos por recuperar 63,826 81,955
Impuesto al valor agregado por acreditar - 457,682
Otras 191,496 255,701
$ 1,667,237 $ 2,638,991
6. Inventarios
2011 2010 (ajustado)
Materia prima y materiales auxiliares $ 2,804,058 $ 2,957,921
Produccidn en proceso 631,584 640,183
Productos terminados 4,521,844 3,133,688
Mercancia en tiendas 7,996,226 6,981,011
Terreno y construccion de vivienda en proceso 731,597 968,011
Estimacion para obsolescencia de inventarios (395,567) (336,040)
16,289,742 14,344,774
Mercancia en transito 1,264,447 1,355,262
Refacciones y otros inventarios 402,631 228,660
Anticipos a proveedores 3,825 6,183
$ 17,960,645 $ 15,934,879
Inventarios inmobiliarios $ 669,631 $ 667,131
7. Inmuebles, maquinaria y equipo

En virtud de la diversidad de las actividades de negocio en que participa la Compafiia, las vidas estimadas de
los activos varian significativamente, por lo que resulta impréctico mencionarlas.

La Compafiia esta 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 realizacién. Al 31 de diciembre de 2011, la
Compafiia no tiene activos fuera de uso temporal.

Al 31 de diciembre de 2011, la Compafiia efectud una reversion de una pérdida registrada con anterioridad por
$2,000 debido a que mejoraron las tendencias del valor de recuperacion.
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La conciliacion entre los valores en libros al inicio y al final del ejercicio 2011 y 2010 (ajustado), es como sigue:

Saldo al 31/12/2010 Adiciones Desinversiones Traspasos al activo Efecto por deterioro Efectos de Saldo al 31/12/2011
(ajustado) conversion
Inversion:
Edificios y adaptaciones a locales arrendados $ 11,316,474 3 885,091 $ (226,780) $ (76,632) $ - $ 35278 $ 11,933,431
Magquinaria y equipo 13,253,968 334,396 (263,965) 696,282 - 102,197 14,122,878
Equipo de transporte 982,229 65,681 (67,037) 6,746 - 3,718 991,337
Mobiliario y equipo 2,921,234 333,920 (50,364) (34,207) - 2,069 3,172,652
Equipo de computo 1,386,313 156,268 (37,793) (30,416) - 12,041 1,486,413
Total inversion 29,860,218 1,775,356 (645,939) 561,773 - 155,303 31,706,711
Depreciacién:
Edificios y adaptaciones a locales arrendados (4,533,927) (319,156) 26,083 108,394 - (26,794) (4,745,400)
Magquinaria y equipo (8,997,137) (470,229) 214,208 (69,214) 2,000 (89,593) (9,409,965)
Equipo de transporte (595,588) (86,345) 51,646 27,369 - (2,843) (605,761)
Mobiliario y equipo (1,866,187) (146,433) 20,290 22,979 - (2,075) (1,971,646)
Equipo de computo (1,145,646) (113,643) 7,413 66,832 - (7,538) (1,192,582)
Total depreciacion acumulada (17,138,485) (1,135,806) 319,640 156,360 2,000 (128,843) (17,925,134)
12,721,733 639,550 (326,299) 718,133 2,000 26,460 13,781,577
Terrenos 3,028,770 40,122 (322,569) (466) - 16,317 2,762,174
Construcciones en proceso 1,634,506 886,763 (579,586) (885,129) - 673 1,057,227
Inversion neta $ 17,385,009 $ 1,566,435 $ (1,228454) $ (167,462) $ 2,000 $ 43450 ¢ 17,600,978
Saldo al 1/1/ 2010 Adiciones Desinversiones Traspasos al activo Efecto por deterioro Efectos de Saldo al 31/12/2010
(ajustado) conversion (ajustado)
Inversion:
Edificios y adaptaciones a locales arrendados $ 11,492,977 3 503,020 $ (798,261) $ 167,019 $ - $ (48,281) $ 11,316,474
Magquinaria y equipo 10,679,884 2,666,519 (455,902) 418,798 - (55,331) 13,253,968
Equipo de transporte 897,116 89,136 (129,320) 119,755 - 5,542 982,229
Mobiliario y equipo 2,781,729 229,303 (125,476) 53,322 - (17,644) 2,921,234
Equipo de computo 1,468,529 54,840 (170,939) 45,967 - (12,084) 1,386,313
Total inversion 27,320,235 3,542,818 (1,679,898) 804,861 - (127,798) 29,860,218
Depreciacién:
Edificios y adaptaciones a locales arrendados (4,458,358) (389,933) 401,755 (100,313) - 12,923 (4,533,926)
Magquinaria y equipo (8,889,861) (597,768) 160,177 389,403 (82,498) 23,411 (8,997,136)
Equipo de transporte (625,975) (70,904) 71,742 33,802 - (4,253) (595,588)
Mobiliario y equipo (1,773,407) (152,875) 63,840 (12,902) - 9,156 (1,866,188)
Equipo de computo (1,145,195) (104.,878) 138,846 (35.862) - 1,442 (1,145,647)
Total depreciacion acumulada (16,892,796) (1,316,358) 836,360 274,128 (82,498) 42,679 (17,138,485)
10,427,439 2,226,460 (843,538) 1,078,989 (82,498) (85,119) 12,721,733
Terrenos 3,321,852 20,216 (246,854) (65,931) - (513) 3,028,770
Construcciones en proceso 1,690,744 357,229 (20,078) (397,589) - 4,200 1,634,506
Inversion neta $ 15440,035 $ 2603905 $ (1,110,470) $ 615469 $ (82,498) $ (81,432) $ 17,385,009
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8.

9.

Inversion en acciones de compafiias asociadas y otras

2011
Tenencia
Resultado del accionaria Inversion en Participacion en
Capital contable ejercicio % acciones resultados
Elementia, S.A. de C.V. (1) $ 5,973,169 $ (89,694) 46 $ 3,925,892 $ (33,501)
Infraestructura y Transportes
México, S.A. de C.V. (2) 20,614,222 2,156,650 16.75 3,899,230 361,239
Philip Morris México, S.A.
de C.V. 3,033,217 1,738,309 20 606,644 347,661
Enesa, S.A. de C.V. (3) 1,088,865 88,920 42.95 467,691 38,191
Grupo Telvista, S.A. de C.V. 2,015,416 172,715 10 201,542 17,271
Total inversion en compafiias asociadas 9,101,057 730,861
Otras inversiones 73,273 891
Total inversién en compafiias asociadas y otras $ 9174272 $ 731,752

(1) Lainversién en acciones incluye un crédito mercantil por $1,108,606 (disminuido por una

recuperacion de impuesto al activo de $12,749) y un complemento por valor razonable de $69,628. La
utilidad del afio incluye un ajuste al valor razonable de $7,758.
(2)  Lainversién en acciones incluye un complemento por valor razonable por $446,349.
(3)  Lainversién en acciones (aportacién inicial del 14 de enero de 2011 por $429,500) incluye un crédito

mercantil por $24.

2010
Tenencia
Resultado del accionaria Inversion en Participacion en
Capital contable ejercicio % acciones resultados
Elementia, S.A. de C.V. (1) $ 6,171,222 $ (182,753) 46 $ 4,031,206 $ (24,108)
Infraestructura y Transportes
México, S.A. de C.V. (2) 18,613,659 2,227,707 16.75 3,564,137 373,141
Philip Morris México, S.A.
de C.V. 4,715,346 3,420,441 20 943,071 684,088
Grupo Telvista, S.A. de C.V. 1,731,234 60,345 10 173,123 6,035
Total inversion en compafiias asociadas 8,711,537 1,039,156
Allis Chalmers Energy, Inc. 236,552 -
Otras inversiones 87,378 (4,620)
Total inversion en compafiias asociadas y otras $ 9,035,467 $ 1,034,536

(1)  Lainversién en acciones incluye un crédito mercantil por $1,121,355 y un complemento por valor
razonable de $71,089. La utilidad del afio incluye un ajuste favorable por dilucion de $59,958.
(2)  Lainversién en acciones incluye un complemento por valor razonable por $446,349.

Otros activos

Depdsitos en garantia

Inversiones en concesiones
Crédito mercantil

Instrumentos financieros derivados
Gastos de exploracién

Otros, neto

2011 2010

$ 125,591 $ 138,799
353,809 286,435
91,051 92,706
- 91,209

85,476 -
357,278 290,627
$ 1,013,205 $ 899,776
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10.

11.

Deuda a largo plazo

2011 2010

I.  Préstamo sindicado por US$600,000, con vencimiento

del principal en septiembre de 2011; y causa intereses a

tasa libor mas 0.275 puntos porcentuales pagaderos

trimestralmente. $ - $ 7,414,260
Il.  Préstamos directos en otras monedas principalmente en

euros, con vencimientos mensuales y trimestrales del

principal y de los intereses, a tasas variables y con Gltimo

vencimiento en 2016. 151,348 132,092
[1l. Otros préstamos 2,198 44,558

153,546 7,590,910

Menos - Porcién circulante (36,174) (7,449,346)
Deuda a largo plazo $ 117,372 $ 141,564

La deuda a largo plazo devenga intereses a tasas variables. Las tasas de interés para financiamientos en
ddlares durante el 2011 y 2010 se ubicaron en un promedio ponderado de 0.57% y 0.65%, en cada afio.

Los vencimientos de la deuda a largo plazo al 31 de diciembre de 2011, son:

Afio que terminara
el 31 de diciembre de

2013 $ 36,174
2014 36,174
2015 y posteriores 45,024

$ 117,372

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

Instrumentos financieros derivados y de cobertura

El objetivo de celebrar contratos con instrumentos financieros derivados es: (i) cubrir parcialmente los riesgos
financieros por exposiciones en el tipo de cambio, tasas de interés y precios del gas natural y de algunos
metales; o (ii) la expectativa de un buen rendimiento financiero originado por el comportamiento de los
subyacentes pactados. La decision de tomar una cobertura econdmica o financiera, obedece a las condiciones
del mercado, a la expectativa que del mismo se tenga a una fecha determinada, y al contexto econémico
nacional e internacional de los indicadores economicos que influyen en las operaciones de la Compafiia.

Las operaciones realizadas con forwards y swaps de divisas y/o tasas de interés, asi como el warrant de precio
de acciones y los derivados implicitos se resumen a continuacion:
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Instrumento

Forwards dolar
Forwards dolar
Forwards dolar
Swaps dolar / libor a
pesos/ TIE
Swaps TIIE a fija

Swaps TIIE a fija
Swaps TIIE a fija
Swaps fijaa TIIE
Warrant precio de
acciones
Implicitos

Designado como

Negociacion compra
Negociacion venta
Negociacion venta
Negociacion compra

Negociacion compra
Negociacion compra
Negociacion compra
Negociacion venta

Negociacion compra

N/A

Total al 31 de diciembre de 2011

Total al 31 de diciembre de 2010

Las operaciones abiertas y liquidadas con forwards de cobertura de divisas se resumen a continuacion:

Nocional
Monto
Instrumento (“000) Unidad
Forwards 6,581 Euros
compra
Forwards 2,258 Euros
compra
Forwards 285 Dolar
venta canadiense
Forwards 814 Dolar
venta canadiense

Total al 31 de diciembre de 2011

Total al 31 de diciembre de 2010

Valuacion al 31 de diciembre de 2011

(Utilidad)

Nocional pérdida en
RIF del RIF ejercicios liquidacion
Monto (‘000) Unidad Vencimiento Activo (Pasivo) ejercicio anteriores RIF
205,000 Dolares Durante 2011 - - - 8,101
375,000 Dolares Febrero y marzo 2012 (60,512) 60,512 - -
811,000 Dolares Durante 2011 - - - 202,437
110,000 Dolares Durante 2011 - - -
(218,350)
8,700,000 Pesos Mayo 2017 y septiembre 547,432
2018 (856,112) 308,680 283,866
266,667 Pesos Septiembre 2012 (112) 112 - -
1,195,846 Pesos Durante 2011 - - - 915
1,700,000 Pesos Junio 2017 y mayo 2018 261,915 (55,888) (206,027) (73,214)
5,440,770 Acciones Durante 2011 - - -
(163,382)
23,949 Dolares 2012y 2020 54,226 (32,891) (21,335) -
$ (600,595) $ 280,525 $ 320,070 $ 40,373
$ (76,811) $ 553,528 $  (416,134) $ 206,529
(Utilidad)
Valuacion al 31 de diciembre de 2011 pérdida
en liquidacioén
Vencimiento Activo (pasivo) Utilidad integral RIF
Enero 2012 a
diciembre 2013 $ (7,736) $ 4,642 $ -
Durante 2011
- - (1,396)
Enero 2012
(89) 62 -
Durante 2011
- - (2,019)
$ (7,825) $ 4,704 $ (3,415)
$ (985) $ 591 3 -
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12.

Las operaciones abiertas y liquidadas con swaps de cobertura de compra de metales y gas natural se resumen

a continuacion:

(Utilidad)
Nocional Valuacioén al 31 de diciembre de 2011 pérdida
Monto en liquidacion

Instrumento (°000) Unidad Vencimiento Activo (pasivo) Utilidad integral RIF
Swaps de Enero a

cobre 1,574 Toneladas diciembre 2012 $ (8,823) $ 6,176 $ -
Swaps de

cobre 8,959 Toneladas  Durante 2011 - - 685
Swaps de Enero a julio

aluminio 550  Toneladas 2012 (247) 173 -
Swaps de

aluminio 3,175 Toneladas Durante 2011 - - 1,145
Swaps de gas

natural 131,841 MMBtu Durante 2011 - - 198
Total al 31 de diciembre de 2011 $ (9,070) $ 6,349 $ 2,028
Total al 31 de diciembre de 2010 $ 30,170 $ (20,290) $ (38,639)

Beneficios a los empleados

La Compafiia tiene planes para pagos por jubilacion, muerte o invalidez total a su personal no sindicalizado
en la mayoria de sus subsidiarias, y para pagos por prima de antigiiedad para todo su personal, de acuerdo con
lo estipulado en los contratos de trabajo, adicionalmente tiene la contingencia de pagar remuneraciones al
término de la relacién laboral. El pasivo relativo y el costo anual de beneficios se calculan por actuario
independiente conforme a las bases definidas en los planes, utilizando el método de crédito unitario

proyectado.

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

2011 2010
Obligacion por beneficios adquiridos $ (757,332) % (451,137)
Obligacidn por beneficios no adquiridos (1,830,957) (2,010,835)
Obligacidn por beneficios definidos (2,588,289) (2,461,972)
Valor razonable de los activos del plan 3,193,746 3,029,033
Exceso del fondo 605,457 567,061
Partidas pendientes de amortizar:
Servicios anteriores y modificaciones al plan 137,238 205,081
Ganancias actuariales no reconocidas (314,717) (314,495)
Activo neto proyectado $ 427,978 $ 457,647
Aportaciones al fondo $ 107,283 $ 50,209
Tasas nominales utilizadas en los célculos actuariales:
2011 2010
% %
Descuento de las obligaciones por beneficios proyectados
a su valor presente 7.13 7.27
Tasa de rendimiento esperada de activos del plan 7.33 6.94
Incremento salarial 4.74 4.55
Incremento futuro de pensiones 4.90 2.00
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Las partidas pendientes de amortizar se aplican a resultados en un periodo de 5 afios.

El costo neto del periodo se integra como sigue:

2011 2010
Costo laboral del servicio actual $ 168,326 $ 172,864
Costo financiero 169,376 152,151
Rendimiento esperado de los activos del plan (224,085) (196,195)
Costo laboral de servicios pasados 22,947 62,170
Ganancias y pérdidas actuariales netas (14,049) (113,041)
Efecto de cualquier reduccion o liquidacién anticipada
(distinta a reestructuracion o discontinuacion) (19,332) (2,048)
$ 103,183 $ 75,901

La Compafiia por ley realiza pagos equivalentes al 2% del salario integrado de sus trabajadores (topado) al
plan de contribucion definida por concepto de sistema de ahorro para el retiro establecido por ley. El gasto por
este concepto fue de $171,662 en 2011 y $121,289 en 2010.

Montos del afio actual y cuatro periodos anteriores

2011 2010 2009 2008 2007
Obligacidn por beneficios
definidos $(2,588,289) $(2,461,972) $(2,196,886) $(1,559,060) $(1,697,719)
Valor razonable de activos
del plan 3,193,746 3,029,033 2,723,090 2,286,278 3,269,477
Situacion del fondo $ 605457 $ 567,061 $ 526204 $ 727,218 $1,571,758
Ajustes por experiencia sobre
la obligacion por beneficios
definidos $ (314,717) $ (314,495) $ (267,400) $ (562,378) $ (998,161)
Ajustes por experiencia sobre
los activos del plan $ 137,238 $ 205081 $ 116,734 $ 165,757 $ (26,585)
13.  Capital contable
a. El capital social suscrito y pagado a valor nominal de Grupo Carso al 31 de diciembre se integra como
sigue:
Namero de acciones Importe
2011 2010 2011 2010
Serie Al 2,745,000,000 2,745,000,000 $ 644313 $ 644,313
Acciones recompradas
en tesoreria (453,497,800) (442,250,000) (108,141) (103,806)
Capital social histérico 2,291,502,200 2,302,750,000 536,172 540,507

El capital social esta integrado por acciones ordinarias, nominativas y sin expresion de valor nominal.

En Asamblea General Ordinaria de Accionistas celebrada el 26 de abril de 2011, se acordd el pago de
un dividendo a los accionistas a raz6n de $0.50 por accion, pagadero en dos exhibiciones iguales, a
razén de $0.25 por cada una, a partir del 17 de mayo y del 18 de octubre de 2011. Dicho pago ascendié
a$1,148,647.

En Asamblea General Ordinaria de Accionistas celebrada el 29 de abril de 2010, se acordo el pago de
un dividendo a los accionistas a raz6n de $0.66 por accién, pagadero en dos exhibiciones, a razén de
$0.33 por cada una, a partir del 18 de mayo y 19 de octubre del 2010. Dicho pago ascendio a
$1,524,6009.
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Los dividendos decretados en ambos afios provinieron del saldo de la Cuenta de Utilidad Fiscal Neta
consolidada.

En Asamblea General Extraordinaria de Accionistas celebrada el 4 de noviembre de 2010, se acordo la
escision de los activos inmobiliarios y mineros de la Compafiia, cuyo resultado final fue la constitucion
de: (i) Inmuebles Carso, S.A.B. de C.V., propietaria directa o indirectamente a través de sus
subsidiarias, de diversos inmuebles con destino inmobiliario, y (ii) Minera Frisco, S.A.B. de C.V.,
propietaria directa o indirectamente a través de sus subsidiarias de los activos mineros. EI 31 de
diciembre de 2010 surtié efectos la escision antes mencionada quedando la Compafiia con un capital
social a valor nominal de $540,507.

Las utilidades retenidas incluyen la reserva legal. De acuerdo con la Ley General de Sociedades
Mercantiles, de las utilidades netas del ejercicio debe separarse un 5% como minimo para formar la
reserva legal, hasta que su importe ascienda al 20% del capital social a valor nominal. La reserva legal
puede capitalizarse, pero no debe repartirse a menos que se disuelva la sociedad, y debe ser
reconstituida cuando disminuya por cualquier motivo. Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 la reserva
legal a valor nominal de la Compaifiia asciende a $380,635.

La distribucidn del capital contable, excepto por los importes actualizados del capital social aportado y
de las utilidades retenidas fiscales, causara el ISR a cargo de la Compafiia a la tasa vigente al momento
de la distribucion. El impuesto que se pague por dicha distribucion, se podra acreditar contra el ISR del
ejercicio en el que se pague el impuesto sobre dividendos y en los dos ejercicios inmediatos siguientes,
contra el impuesto del ejercicio y los pagos provisionales de los mismos.

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

2011 2010
Cuenta de capital de aportacion $ 4,213,157 $ 4,097,640
Cuenta de utilidad fiscal neta consolidada 35,419,518 30,360,060
Total $ 39,632,675 $ 34,457,700

14.  Saldos y operaciones en moneda extranjera

a.

La posicion monetaria en miles de ddlares estadounidenses al 31 de diciembre es:

2011 2010
Activos monetarios 450,257 404,999
Pasivos monetarios a corto plazo (573,114) (1,048,731)
Pasivos monetarios a largo plazo (8,239) (11,456)
Posicién pasiva neta (131,096) (655,188)
Equivalentes en miles de pesos $ (1,832,552) $ (8,096,224)

Las operaciones en miles de délares estadounidenses fueron como sigue:

2011 2010
Ventas de exportacion 456,629 376,075
Ventas de subsidiarias en el extranjero 388,109 299,606
Compras de importacion (1,029,197) (1,227,569)
Ingresos por intereses 911 1,229
Gastos por intereses (3,718) (12,806)
Otros (203,301) (257,077)
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c. Los tipos de cambio vigentes a la fecha de los estados financieros y a la fecha del dictamen de los
auditores independientes fueron como sigue:

31 de diciembre de 12 de marzo de
2011 2010 2012
Délar estadounidense $ 13.9787 $ 12.3571 $ 12.7840
15.  Transacciones y saldos con partes relacionadas
a. Las transacciones con partes relacionadas efectuadas en el curso normal de sus operaciones, fueron
como sigue:
2011 2010
Ventas $ 14,451,297 $ 11,621,360
Intereses cobrados 306,381 -
Ingresos por arrendamientos - 5,582
Compras de inventarios (2,164,076) (2,117,775)
Gastos por seguros (114,828) (119,487)
Gastos por arrendamientos (250,432) -
Gastos por intereses - (10,615)
Gastos por servicios (638,480) (488,965)
Otros gastos, neto (137,468) (134,508)
Compras de activo fijo (61,591) (185,611)
b. Las transacciones con compariias asociadas efectuadas en el curso normal de sus operaciones, fueron
como sigue:
2011 2010
Ventas $ 1,184,181 $ 1,186,069
Ingresos por servicios 169,590 99,029
Ingresos por arrendamiento 25,703 26,006
Ingresos por intereses 75 -
Compras de inventario (205,963) (132,206)
Gastos por intereses - (394)
Otros ingresos, netos (7,328) (67,794)
Compras de activo fijo (35,601) 3)
c. Los saldos por cobrar y pagar a partes relacionadas son:
2011 2010
Por cobrar-
Teléfonos de México, S.A.B. de C.V. $ 293,001 $ 236,698
Delphi Packard Electric Systems, Inc. 204,147 126,623
América Movil Pery, S.A.C. 86,943 -
Bienes Raices de Acapulco, S.A. de C.V. 82,516 -
Empresa Brasileira de Telecomunicacoes, S.A. 70,051 -
Claro, S.A. 67,265 4,702
Compafiia Dominicana de Teléfonos, C. por A. 66,456 69,973
Infraestructura y Saneamiento Atotonilco, S.A. de C.V. 59,959 -
Selmec Equipos Industriales, S.A. de C.V. 56,230 -
Inmobiliaria Aluminio, S.A. de C.V. 54,457 4,973
Concesionaria de Carreteras y Libramientos del
Pacifico Norte, S.A. de C.V. 49,130 -
Zentrum Zistemaz, S.A. de C.V. 39,873 -
AMX Argentina, S.A. 38,500 4,310
Inmuebles General, S.A. de C.V. 35,957 76,472
Net Servicios de Comunicacao, S.A. 32,330 -
Promotora Inmobiliaria Fresno, S.A. de C.V. 29,418 5,553
Nacional de Cobre, S.A. de C.V. 28,931 27,053
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2011 2010

Consorcio Ecuatoriano de Telecomunicaciones, S.A. 28,586 2,944
Telmex Argentina, S.A. 26,214 20,877
Paginas Telmex Per(, S.A.C. 25,500 -
Minera San Francisco del Oro, S.A. de C.V. 23,864 172,126
Telmex Pert, S.A. 23,129 -
Compaiiia de Teléfonos y Bienes Raices, S.A. de C.V. 19,218 20,012
Construccion, Conservacion y Mantenimiento Urbano,

S.A.de C.V. 18,959 -
Atrios de Chapultepec, S.A. de C.V. 16,419 -
Embratel TV Sat Telecomunicacoes, LTDA. 15,133 -
Inmobiliaria las Trufas, S.A. de C.V. 14,695 -
Fundacién Teléfonos de México, A.C. 13,352 305
Elementia, S.A. 11,774 23,565
Compafiia de Telecomunicaciones del Salvador 10,975 8,729
Servicios de Comunicaciones de Honduras, S.A.

de C.V. 8,748 11,350
Ecuador Telecom, L.L.C. 8,641 16,636
Telecomunicaciones de Guatemala, S.A. 5,873 21,632
AMX Paraguay, S.A. 4,209 11,826
Empresa Nicaragiense de Telecomunicaciones, S.A. 4,075 18,318
Renta de Equipo, S.A. de C.V. 233 17,823
Telmex USA, L.L.C. 174 20,762
CTE Telecom Personal, S.A. de C.V. 2 25,259
Autopista Arco Norte, S.A. de C.V. - 123,784
Minera Real de Angeles, S.A. de C.V. - 109,969
Telmex Colombia, S.A. - 49,082
Servicios Minera Real de Angeles, S.A. de C.V. - 47,916
Radiomovil Dipsa, S.A. de C.V. - 39,982
Concesionaria de Vias Troncales, S.A. de C.V. - 36,071
Telmex, S.A. - 33,723
Compafiia Internacional Minera, S.A. de C.V. - 28,692
Uninet, S.A. de C.V. - 26,184
Ameérica Movil Per(, S.A.C. - 22,929
Consorcio Red Uno, S.A. de C.V. - 19,927
Otras 91,721 75,427

$ 1,666,658 $ 1,562,207

2011 2010
Por pagar-
Dorians Tijuana, S.A. de C.V. $ 470,767 $ -
Minera Real de Angeles, S.A. de C.V. 108,518 -
Inmuebles Srom, S.A. de C.V. 76,526 -
Administradora de Inmuebles Centro Histérico, S.A.
de C.V. 61,135 -
Minera Tayahua, S.A. de C.V. 60,451 -
Radiomovil Dpsa, S.A. de C.V. 39,021 -
Comunicacion Celular, S.A. de C.V. 31,454 -
Inmuebles Industriales Meisac, S.A. de C.V. 22,411 -
Hubard, y Bourlon, S.A. de C.V. 21,393 -
Inmuebles Sercox, S.A. de C.V. 18,609 -
Inmuebles Corporativos e Industriales CDX, S.A. de
C.V. 17,492 -
Philip Morris México, S.A. de C.V. 8,685 22,569
Claro CR Telecomunicaciones, S.A. 7,596 23,038
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16.

2011 2010

Distribuidora Telcel, S.A. de C.V. 2,816 29,397
Fianzas la Guardiana Inbursa, S.A. de C.V. 875 89,100
Patrimonial Inbursa, S.A. de C.V. - 920,610
Inmuebles y Servicios Mexicanos, S.A. de C.V. - 411,552
Minera Maria, S.A. de C.V. - 187,506
Alquiladora de Casas, S.A. de C.V. - 65,076
Constructora Mexicana de Infraestructura

Subterranea, S.A. de C.V. - 49,667
Impulsora del Desarrollo y el Empleo en América

Latina, S.A.B. de C.V. - 49,075
Inmobiliaria las Trufas, S.A. de C.V. - 27,405
Otras 69,303 66,489

$ 1,017,052 $ 1,941,484

d. En el rubro de préstamos de instituciones financieras se incluyen saldos con Banco Inbursa, S.A. por

$872,000 y $2,503,932 al 31de diciembre de 2011 y 2010, respectivamente; los cuales causan
intereses a una tasa variable de acuerdo a las condiciones generales del mercado (5.80% al 31 de
diciembre de 2011).

e. Los beneficios otorgados a directores clave de la Compaiiia, fueron como sigue:
2011 2010 (ajustado)
Beneficios directos a corto y largo plazo $ 156,260 $ 135,441
Beneficios por terminacion 6,179 6,349
Beneficios post retiro 272,460 310,595
f. Dentro de las cuentas por cobrar a largo plazo se incluyen saldos por un préstamo de cuenta corriente

otorgado en diciembre de 2010 a otras partes relacionadas por $11,943,260, el cual causo intereses a
una tasa variable de TIIE + 2.25 anual. Asimismo, la Compafiia otorgd un préstamo de cuenta corriente
en la misma fecha por US$45,000 equivalente a $556,069, el cual causd intereses a una tasa variable
de LIBOR + 2.5 anual. Ambos préstamos tenian un vencimiento original en diciembre de 2015; sin
embargo, fueron liquidados anticipadamente durante el primer semestre de 2011.

Otros gastos - neto

2011 2010

Pérdida en venta de acciones $ 105,206 $ 42,489

Participacion de los trabajadores en las utilidades 213,996 205,790
Provision litigios (1) 312,507 -

Venta de materiales y desperdicios (197,834) (161,105)

Otros gastos, neto 31,225 19,169

$ 465,100 $ 106,343

(1)  Elimporte corresponde al complemento de la provision registrada durante 2009, relacionado a la
demanda de un distribuidor extranjero de Porcelanite, S.A. de C.V. (anterior subsidiaria) cuya
resolucion derivd en un desembolso de $678,150 (US$58,166) ocurrido durante el 2do trimestre de
2011.
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17.

a. La PTU se calcula sobre la utilidad fiscal, no considera el ajuste por inflacion y la depreciacién fiscal
es a valores histdricos y no a valores actualizados. Se integra como sigue:

2011 2010
Causada $ 198,755 $ 192,140
Diferida 15,241 13,650
$ 213,996 $ 205,790
b. Los principales conceptos que originaron el pasivo por PTU diferida son:
2011 2010 (ajustado)
Participacion de los trabajadores en las utilidades
diferida (activa) pasiva:

Inventarios $ 18,418 $ 14,232
Inmuebles, maquinaria y equipo 16,051 16,147
Anticipos de clientes (726) (1,838)
Provisiones de gastos y otros, neto 33,662 30,641
Pasivo por PTU diferida a largo plazo $ 67,405 $ 59,182

Impuestos a la utilidad
La Compafiia esta sujeta al ISR y al IETU.

ISR - La tasa es 30% para los afios de 2010 a 2012, 29% para 2013 y 28% para el afio 2014. La Compafiia
causa el ISR en forma consolidada con sus subsidiarias mexicanas.

El 7 de diciembre de 2009 se publicaron modificaciones a la Ley del ISR aplicables a partir de 2010, en las
gue se establece que: a) el pago del ISR, relacionado con los beneficios de la consolidacion fiscal obtenidos
en los afios 1999 a 2004, debe realizarse en parcialidades a partir de 2010 y hasta el 2015 y b) el impuesto
relacionado con los beneficios fiscales obtenidos en la consolidacidn fiscal de 2005 y afios siguientes se
pagara durante los afios sexto al décimo posteriores a aquél en que se obtuvo el beneficio.

IETU - Tanto los ingresos como las deducciones y ciertos créditos fiscales se determinan con base en flujos
de efectivo de cada ejercicio. A partir de 2010 la tasa es 17.5%. Asimismo, al entrar en vigor esta ley se
abrogo6 la Ley del IMPAC permitiendo, bajo ciertas circunstancias, la recuperacién de este impuesto pagado
en los diez ejercicios inmediatos anteriores a aquél en que por primera vez se pague ISR, en los términos de
las disposiciones fiscales. Adicionalmente, a diferencia del ISR, el IETU se causa en forma individual por la
controladora y sus subsidiarias.

El impuesto a la utilidad causado es el que resulta mayor entre el ISR y el IETU.
Con base en proyecciones financieras, de acuerdo con lo que se menciona en la INIF 8, Efectos del Impuesto

Empresarial a Tasa Unica, la Compafiia y algunas de sus subsidiarias identificaron que esencialmente
pagaran ISR, por lo tanto, reconocen Unicamente ISR diferido.

a. El impuesto a la utilidad se integra como sigue:
2011 2010 (ajustado)
ISR:
Causado $ 2,227,081 $ 2,580,468
Diferido (361,783) (605,326)
IETU:
Causado 6,605 -

$ 1,871,903 $ 1,975,142
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b.

Los impuestos a la utilidad y la conciliacion de la tasa legal y la tasa efectiva expresadas en importes y
como un porcentaje de la utilidad antes de impuestos a la utilidad, es como sigue:

2011 2010 (ajustado)
% %
Tasa legal 30 30
Mas (menos) efectos de diferencias permanentes -
Gastos no deducibles 1 1
Efectos de inflacion Q 1
Participacion en resultados de compafiias asociadas 3) (4)
27 28

Los importes y conceptos de las otras partidas integrales y el impuesto diferido que se afectaron

durante el periodo, son:
Importe antes de Importe neto de
impuestos a la utilidad ~ Impuestos a la utilidad ~ impuestos a la utilidad

Ganancia por realizar en

cobertura de flujo de efectivo $ 148,354 $ 44,506 $ 103,848

Efecto de conversién de
operaciones extranjeras 76,719 23,016 53,703
$ 225,073 $ 67,522 $ 157,551

Los principales conceptos que originan el saldo del pasivo por impuestos diferidos, son:

2011 2010 (ajustado)
Impuesto sobre la renta diferido (activo) pasivo:
Inmuebles, maquinaria y equipo $ 1,628,283 $ 1,571,669
Inventarios 23,721 512,418
Cuentas por cobrar por ventas en abonos 336,004 389,160
Anticipos de clientes (138,806) (328,186)
Swaps y futuros de gas natural y metales (41,800) (89,310)
Ingresos y costos por avance de obra (122,105) (16,626)
Estimaciones complementarias de activo y reservas
de pasivo (665,154) (637,639)
Otros, neto 322,147 297,334
ISR diferido de diferencias temporales 1,342,290 1,698,820
ISR por pagar por pérdidas fiscales en
consolidacion 309,896 163,554
ISR por pagar por diferencia de CUFIN 195,123 195,123
Pérdidas accionarias (28,929) (39,865)
ISR diferido (CUFINRE a largo plazo) 19,365 (1,199)
Total del pasivo por impuestos a la utilidad diferidos $ 1,837,745 $ 2,016,433

Las pérdidas fiscales pendientes de amortizar de Grupo Carso por los que ya se ha reconocido el activo
por impuesto sobre la renta diferido, pueden recuperarse cumpliendo con ciertos requisitos. Los afios
de vencimiento y sus montos actualizados al 31 de diciembre de 2011 son:

Afo de Pérdidas
vencimiento Amortizables

2016 $ 302
2017 7,761
2018 121,963
2019 17,396
2020 y posteriores 1,193,429
$ 1,340,851
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18.  Operaciones discontinuadas

Como se menciona en la Nota 1, el 31 de diciembre de 2010 la Compafiia escindi6 sus activos mineros e
inmobiliarios. Asimismo, la Compafiia decidio vender las acciones de sus subsidiarias Hubard y Bourlon,
S.A. de C.V., Ingenieria HB, S.A. de C.V., Selmec Equipos Industriales, S.A. de C.V. y CILSA Panama,
S.A., por lo tanto, en los estados de situacion financiera al 31 de diciembre de 2010 separd los activos y
pasivos a corto y largo plazo de dichas subsidiarias y se presentan como activos y pasivos disponibles para la

venta dentro del renglon de discontinuacion.

El estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2011 y 2010 (ajustado) de las subsidiarias escindidas

y/o dispuestas, se integran como se muestra a continuacion:

2011 2010
Activo circulante:
Efectivo y equivalentes de efectivo $ 7,029 $ 201,078
Cuentas por cobrar - Neto - 8,999
Inventarios - Neto 1,077 389,177
Otras cuentas por cobrar 2,669 347,800
Total de activo circulante 10,775 947,054
Inmuebles, maquinaria y equipo - 165,487
Otros activos - 226,873
Total activos a largo plazo - 392,360
Total activo $ 10,775 $ 1,339,414
Pasivo circulante:
Deuda a corto plazo $ - $ 218,498
Cuentas por pagar a proveedores - 431,583
Impuestos, gastos acumulados y otros pasivos a corto
plazo - 374,798
Total de pasivo circulante - 1,024,879
Deuda a largo plazo - -
Impuestos diferidos - 6,022
Otros pasivos a largo plazo - 9,200
Total de pasivo a largo plazo - 15,222
Total pasivo $ - $ 1,040,101

Asimismo, los estados de resultados del ejercicio de los sectores escindidos hasta la fecha de venta, se

presentan por separado en el estado de resultados consolidado como operaciones discontinuadas.
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19.

A continuacién se muestran cifras relevantes del estado de resultados de las subsidiarias discontinuadas, por
el periodo en que se consolidaron, mismas que corresponden a los sectores inmobiliario y minero (solo por el
afio 2010), las subsidiarias Hubard y Bourlon, S.A. de C.V., Ingenieria HB, S.A. de C.V., Selmec Equipos
Industriales, S.A. de C.V. y Cilsa Panama, S.A. al 31 de diciembre de 2011 y 2010:

2011 2010
Ventas netas $ 12,151 $ 12,100,920
Costos y gastos 24,360 6,761,852
Gastos de operacion 898 1,004,671
Otros ingresos (gastos), neto (1) 175,684 (172,888)
Resultado integral de financiamiento (36) (845,013)
Participacion en los resultados de compafiias asociadas - 120,410
Utilidad antes de impuestos a la utilidad 162,541 3,436,906
Impuestos a la utilidad (11,827) 842,066
Utilidad de operaciones discontinuadas 174,368 2,594,840
Participacion no controladora - 325,698
Utilidad neta por operaciones discontinuadas $ 174,368 $ 2,269,142

(1)  Incluye la utilidad contable en venta de acciones de $92,040 por Hubard y Bourlon, S.A. de C.V., una
pérdida contable de ($69) por Ingenieria HB, S.A. de C.V., una utilidad contable de $78,228 por
Selmec Equipos Industriales, S.A. de C.V. y una utilidad de $51,390 por Cilsa Panama, S.A.

Compromisos

A la fecha de los estados financieros, se tienen los siguientes compromisos provenientes de las principales
subsidiarias:

. Grupo Comercial:

a. Al 31 de diciembre de 2011, se tienen contratos celebrados con proveedores para la
remodelacién y construccién de algunas de sus tiendas. EI monto de los compromisos
contraidos por este concepto, asciende aproximadamente a $452,939.

b. Asimismo, al 31 de diciembre de 2011, la Compafiia y sus subsidiarias tienen celebrados
contratos de arrendamiento en 302 de sus tiendas (Sears, Saks, Sanborn Hermanos, Sanborn's -
Café, Mix-Up, Discolandia, | Shop, Comercializadora Dax, Corpti y Sanborns Panama). Los
contratos de dichos arrendamientos son por plazos forzosos de 1 a 20 afios. EI importe del gasto
por rentas durante 2011 y 2010 fue de $1,059,358 y $748,096, respectivamente; asimismo, la
Compafiia y sus subsidiarias como arrendatarias tienen contratos cuyos plazos fluctlan de 1 a
15 afios y el importe de ingresos por rentas en 2011 y 2010 fue de $205,323 y $1,109,915,
respectivamente.

c. A través de un acuerdo suscrito el 12 de septiembre de 2006, la Compafiia celebré un contrato
para el pago de consultoria y de licencia de uso de marcas, por un plazo inicial de 15 afios con
opcion de renovacién por 10 afios mas, el cual prevé el pago minimo anual de US$500, a través
del cual se le permite la utilizacion del nombre de Saks Fifth Avenue tanto en su razén social
como en sus tiendas.
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Sears Operadora México, S.A. de C.V. (antes Sears Roebuck de México, S.A. de C.V.) y Sears
Roebuck and Co., recientemente firmaron un convenio, mediante el cual han decidido prorrogar
en los mismos términos en que actualmente se encuentra, el Contrato de Licencia de Uso de
Marcas y los contratos de Ventas de Mercancia y Asesoria que rigen la relacion comercial entre
ellas, 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 Co. El acuerdo estara
vigente hasta el 30 de septiembre de 2019, pero contempla la existencia de una prorroga de siete
afios adicionales en iguales condiciones, salvo que alguna decida no prorrogarlo, notificando a
la otra parte con dos afios de anticipacion.

1. Infraestructura y Construccion:

a.

Durante 2011 Operadora CICSA, S.A. de C.V. (“Operadora”) firmé contratos para la
fabricacion de dos Plataformas Marinas Fijas con Pemex Exploracion y Produccion (PEP), por
$247,000 y $381,000, respectivamente. La primera presenta un avance del 95% al 31 de
diciembre de 2011 y se espera concluir en el primer trimestre de 2012 y la segunda presenta un
avance del 32% y se espera terminar en el tercer trimestre de 2012.

En enero de 2010, PEP asign6 por medio de una adjudicacion directa a Servicios Integrales
GSM, S.A. de C.V. (GSM) en participacion conjunta con Operadora, ambas subsidiarias de
CICSA, los trabajos para la perforacion y terminacién de 100 Pozos del Terciario de la Regién
Sur. El monto del contrato de obra publica ascendié a $1,028,380, mas US$159,406, y se
deberéa concluir en diciembre de 2012. Al 31 de diciembre de 2011, se tiene un avance sobre el
alcance original de este contrato del 59%. En el dltimo trimestre de 2011, asignaron como
addendum a este mismo contrato, la perforacion de 33 pozos de inyeccion a vapor adicionales a
los que estan en proceso por un valor aproximado de US$95,000, los que se estaran iniciando
en el primer trimestre de 2012.

CICSA anunci6 en enero de 2010, que derivado de la adjudicacion del contrato al consorcio
ganador para la construccién y operacion de la Planta de Tratamiento de Aguas Residuales de
Atotonilco, Tula Hidalgo, CICSA a través de un consorcio que se constituyd a finales de 2010,
Infraestructura y Saneamiento de Atotonilco, S.A. de C.V., esperaba la contratacion de
aproximadamente $2,050,000 (IVVA incluido) por su participacién en el desarrollo de la
ingenieria estructural y arquitectonica, asi como por su participacion en la construccion civil. La
Planta de Atotonilco serd la mayor en México y una de las mas grandes del mundo. Contara con
una capacidad de 35 metros cubicos por segundo (m®/s) para el tratamiento de aguas residuales
en la Zona Metropolitana del Valle de México, limpiando 23 m*/s durante estiaje y 12 m%/s
adicionales en época de lluvias, mediante un modulo de proceso fisico-quimico. Al 31 de
diciembre de 2011, se tienen avances que alcanzaron el 42% del proyecto.

En mayo de 2010, el Gobierno Federal a través de la S.C.T. suscribié un titulo de concesién con
la empresa Autovia Mitla Tehuantepec, S.A. de C.V. con valor de $9,318,200, para construir,
explotar, operar, conservar, mantener, modernizar y ampliar la carretera federal Mitla-
entronque Tehuantepec Il de 169 km de longitud. Para la construccion de esta carretera, se
constituyé en diciembre de 2010 la empresa de propoésito especifico Constructora MT de
Oaxaca, S.A. de C.V. (MT), de la cual Operadora es poseedora del 40%. MT firm6 un contrato
en septiembre de 2011con la concesionaria para la construccion de esta carretera. A la fecha de
emision de estos estados financieros se esta en espera de los derechos de via para iniciar con los
trabajos.

Durante 2010, se firmé un contrato para la construccidn un centro comercial en la ciudad de
San Luis Potosi por $500,000, el contrato antes mencionado aument6 a $575,000 debido a
nuevos requerimientos. Este proyecto presenta un avance econémico al 31 de diciembre de
2011, del 88% y se espera concluir durante el primer trimestre de 2012.
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En 2009, a través de Operadora, la Compafiia inicio la construccion de un Jack Up (plataforma
mévil de perforacion de pozos petroleros en mar), la cual a la fecha de emisién de estos estados
financieros se encuentra practicamente terminada, con pendientes principalmente de
comisionamiento de equipos. Actualmente la Compariia esta en proceso de comercializarlo a
través de empresas especializadas en este tipo de equipos.

En abril de 2009, Operadora celebré un contrato con CFC Concesiones, S.A. de C.V.,
subsidiaria de IDEAL, parte relacionada, para llevar a cabo la construccion del cuerpo dos de la
autopista libramiento Nororiente de la zona metropolitana de la Ciudad de Toluca, con una
longitud de 29.4 Km, ubicada en los municipios de Lerma, Toluca, Otzolotepec, Xonacatlan,
Temoaya y Almoloya de Juarez, en el plazo de un afio. El contrato tiene un valor de $750,675
aproximadamente. A la fecha de emision de estos estados financieros se concluyeron los
trabajos y se esta en proceso de finiquito documental.

En julio de 2009, GSM y Operadora recibieron de PEP la adjudicacion del contrato de obra
publica correspondiente a los “Trabajos integrados para la perforacion de pozos en el Proyecto
Aceite Terciario del Golfo” (Paquete Adicional VIII). El valor de dicho contrato asciende a
aproximadamente $203,528 mas US$119,897 y se ejecutara en un plazo aproximado de dos
afios. Durante septiembre de 2009, se inici6 la ejecucion de este proyecto de perforacion de 144
pozos petroleros y a la fecha de emision de estos estados financieros se han concluido. Sin
embargo, a la fecha de emision de los estados financieros CICSA se encuentra en proceso de
firmar una ampliacién al contrato hasta mayo de 2012, lo que implicara la perforacién de pozos
adicionales.

Operadora anuncié en octubre de 2009, que ha llegado a un acuerdo con Impulsora Del
Desarrollo y el Empleo en América Latina, S.A.B. de C.V. (“IDEAL”) (parte relacionada) para
Ilevar a cabo las obras de construccion y modernizacidn correspondientes al "Proyecto Pacifico
Norte" integrado por: (i) El Libramiento Sur de Culiacan y el Libramiento de Mazatlan y sus
ramales de liga, y (ii) La Autopista de Altas Especificaciones Mazatlan-Culiacan y las obras de
modernizacion asociadas a la misma. Las obras a ejecutarse ascienden a un monto total de
$3,678,200, las cuales estan divididas en tres partes; Libramiento de Culiacan por un monto
$1,590,844, cuyos trabajos estan en su fase final con un avance del 91% al 31 de diciembre de
2011, Libramiento de Mazatlan por un monto de $1,587,356, por la cual, la Compafiia se
encuentra en espera de liberaciones de via, entre otros aspectos para iniciar los trabajos y obras
de modernizacion por $500,000; esta Gltima se ejecutara una vez concluidas las dos primeras
fases.

Operadora anuncié en diciembre de 2009, que celebré con el organismo publico descentralizado
de caracter estatal Sistema de Autopistas, Aeropuertos, Servicios Conexos y Auxiliares del
Estado de México (SAASCAEM) un contrato de obra a precios unitarios para construir la
modernizacion de la Autopista Tenango-Ixtapan de la Sal, del Km 1+100 al Km 32+630, en el
Estado de México. Los trabajos consisten en la ampliacién de 2 a 4 carriles, incluyendo
terracerias, obras de drenaje, estructuras, pavimento asfaltico, construccioén y adecuacion de
entronques con una longitud total de 31.6 Km. EI monto de la obra es por aproximadamente
$492,162 y se ejecutara en un plazo contractual de 20 meses. A la fecha de los estados
financieros se tiene un avance del 64% y se espera concluir en el primer trimestre de 2012.

En el segundo trimestre de 2008, el consorcio en el que participa CICSA junto con ICA'y
Alstom Mexicana, S.A. de C.V., recibi6 la asignacion del proyecto para la construccion de la
Linea 12 del metro de la Ciudad de México (también Ilamada Linea dorada), la cual abarcara
una distancia de aproximadamente 24 kilémetros (de Mixcoac a Tlahuac). Esta asignacion fue
otorgada, por parte de la Direccion General de Obras para el Transporte del Gobierno del
Distrito Federal, mediante licitacion pablica internacional. EI monto del contrato
correspondiente es de $15,290,000. La participacion de CICSA es del 25% del valor de la obra
civil de dicho proyecto. Al 31 de diciembre de 2011, se tiene un avance en la obra civil del
100%; y CICSA esta por concluir los detalles finales de esta obra, dentro del plazo acordado.
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En el tercer trimestre de 2008, se obtuvo mediante un consorcio conformado por Operadora y
otras compafiias externas al Grupo, Constructora El Realito, S.A. de C.V., el contrato para
Ilevar a cabo los trabajos consistentes en el disefio, desarrollo e ingenieria y construccion de la
presa de almacenamiento el Realito, para abastecimiento de agua potable a la zona conurbada
de San Luis Potosi, S.L.P., ubicada sobre el rio Santa Maria, en el municipio de San Luis de La
Paz, Guanajuato. EI monto de este contrato ascendia a $549,748, y a la fecha se han autorizados
incrementos hasta por $633,180, de los cuales Operadora participa en un 52% y que se estima
ejecutar en un plazo de tres afios. A la fecha de los estados financieros, se tiene un avance
econdmico del 90%.

En noviembre de 2008, CICSA, a través de un consorcio formado con otras empresas, firmé el
contrato para la construccion del Tunel Emisor Oriente, con el que se recuperara la capacidad
del drenaje en el Valle de México y el desarrollo normal de los programas de mantenimiento
del drenaje profundo, lo que evitara inundaciones durante la temporada de lluvia. La Comisién
Nacional del Agua, el Gobierno del Distrito Federal y el Gobierno del Estado de México a
través del Fideicomiso 1928, ante la necesidad de dichas obras y considerando la capacidad
técnica y la experiencia de las empresas mexicanas que conforman el consorcio, llevé a cabo
una adjudicacidn directa conforme a la ley de obras plblicas y servicios relacionados con las
mismas, para asignar dicho proyecto a la empresa denominada Constructora Mexicana de
Infraestructura Subterranea, S.A. de C.V. (COMISSA), cuyos accionistas son: CICSA que
participa con un 40% del capital, Ingenieros Civiles Asociados, S.A. de C.V. (ICA),
Construcciones y Trituraciones, S.A. de C.V. (COTRISA), Constructora Estrella, S.A. de C.V.
(CESA) y Lombardo Construcciones, S.A. de C.V. (LOMBARDO). El monto de este contrato
ascendia a $9,595,581, y a la fecha se ha autorizado incrementarlo hasta por $13,803,516. A la
fecha de los estados financieros se presenta un avance econdémico del 44%, considerando los
incrementos mencionados y CICSA participa por un monto que asciende a $5,465,443.

El proyecto inici6 trabajos de ingenieria y construccion bajo un esquema de obra plblica mixta
sobre la base de precios unitarios, precio alzado y tiempo determinado, que debera concluirse
en septiembre de 2012, sin embargo con las autorizaciones posteriores la fecha de conclusion
de la obra se extendi6 para octubre de 2014. El contrato contempla la construccion de un tdnel
de 7 metros de didmetro, con una longitud de 62 kilémetros aproximadamente y una capacidad
de 150 m® por segundo. Al 31 de diciembre de 2011, se desarrollaron trabajos hasta la
Lumbrera 17, se concluyd la construccién de 2 plantas para produccion de dovelas en
Zumpango y Huehuetoca, a la fecha de los estados financieros se continda la produccién de
dovelas y se tiene un avance aproximado del 56 %, respecto a los caminos de acceso se han
concluido y se ha iniciado la perforacion del tanel en la lumbrera 10.

En septiembre de 2007, Operadora firmd un contrato de construccién para ampliar la planta de
oxido de etileno en la Central Petroquimica Morelos. EI monto del contrato asciende a
$484,864. La ejecucion del proyecto inicio en octubre de 2007, al 31 de diciembre de 2011, este
proyecto esta concluido y se encuentra en proceso de finiquito y de entrega documental con el
cliente.

20.  Contingencias

a.

Existe un procedimiento de investigacién de practicas monopdlicas absolutas en el mercado publico
del transporte ferroviario de carga en territorio nacional iniciado por la Comision Federal de
Competencia (“Cofeco”) con motivo de la venta de las acciones representativas del capital social de
Ferrosur, S.A. de C.V. y de la adquisicién de las acciones representativas del capital social de
Infraestructura y Transportes México, S.A. de C.V. Como resultado de dicho procedimiento, la Cofeco
determin6 que habia quedado acreditada la comision de la practica monopdlica absoluta prevista en el
articulo 9°, fraccion | de la Ley Federal de Competencia Economica, por parte de, entre otras
sociedades, Grupo Carso, y ordend la supresién de dicha practica monopélica e impuso una multa a,
entre otras sociedades, Grupo Carso por la cantidad de $82,200.
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21,

En contra de dicha resolucién Grupo Carso promovio juicio de amparo indirecto, mismo que se radicé
ante el juzgado Sexto de Distrito en Materia Administrativa en el Distrito Federal. La demanda de
garantias se admiti6 a tramite y mediante sentencia interlocutoria de fecha 15 de julio de 2010, se
concedi6 la suspension definitiva a Grupo Carso respecto del cobro de la multa impuesta, en el
entendido que dicha medida surtiria sus efectos previo deposito del importe total de la multa ante la
Tesoreria de la Federacion para garantizar el interés fiscal en términos del articulo 135 de la Ley de
Amparo, por lo que la Sociedad exhibi6 ante la Tesoreria de la Federacion el billete de depdsito
correspondiente, la cual se registré como otro activo dentro del balance general consolidado adjunto.
La audiencia constitucional se celebré el 28 de septiembre de 2010. Mediante sentencia de primera
instancia dictada el 16 de diciembre de 2010, el juez Sexto de Distrito en Materia Administrativa en el
Distrito Federal decreto el sobreseimiento en el juicio de amparo 887/2009-I11, considerando que se
actualizo la causal de improcedencia por considerar que en contra de la resolucién reclamada dictada
por la Comision Federal de Competencia procedia instaurar juicio de nulidad ante el Tribunal Federal

de Justicia Fiscal y Administrativa. En contra de la resolucion referida, Grupo Carso, entre otras
empresas, interpuso recurso de revision, el cual, a la fecha, se encuentra pendiente de resolucion.

Algunas subsidiarias tienen procedimientos judiciales en tramite ante las autoridades competentes por

diversos motivos, principalmente por contribuciones y para la recuperacién de cuentas por cobrar a
largo plazo a favor de las mismas. En opinion de los funcionarios y abogados de la Compafiia, 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 los resultados de operacién de la mismo.

Informacién por segmentos

La informacién por segmentos operativos se presenta con base en el enfoque gerencial y adicionalmente, se
presenta informacion general por productos, area geogréafica y grupos de clientes homogéneos.

a.

Informacion analitica por segmento operativo:;
2011
Infraestructura 'y Otros y Total
Industrial Comercial construccion eliminaciones consolidado

Ventas netas $ 21,765,752 $ 37,044,327 $ 14,348,667 816,980 $ 73,975,726
Utilidad de operacion 2,040,021 4,605,831 1,028,788 273,384 7,948,024
Utilidad neta

consolidada del afio 1,676,971 2,926,431 475,253 155,903 5,234,558
Ingresos por intereses 384,596 74,139 15,496 46,925 521,156
Gasto por intereses 353,713 419,333 100,147 195,387 1,068,580
Otros conceptos de RIF (202,725) (64,769) (33,806) (435,859) (735,159)
Depreciacion y

amortizacion 317,985 534,312 266,878 16,631 1,135,806
I.S.R. del gjercicio 394,842 1,243,581 270,733 (37,253) 1,871,903
Inversidn en acciones

de asociadas y otras 4,748,148 1,319 7,103 4,417,702 9,174,272
Activo total 20,556,754 29,647,718 16,073,398 6,053,157 72,331,027
Pasivo circulante 7,523,689 10,608,361 5,757,561 4,122,938 28,012,549
Pasivo a largo plazo 150,205 1,551,625 30,959 315,255 2,048,044
Pasivo total 7,673,894 12,159,986 5,788,520 4,438,193 30,060,593
Inversiones en activos

productivos 539,869 1,504,233 669,748 (11,609) 2,702,241
Flujos de efectivo de

operacion 284,050 6,238,580 577,069 (524,410) 6,575,289
Flujos de efectivo de

inversion 14,116,506 (2,721,905) 613,711 (679,414) 11,328,898
Flujos de efectivo de

financiamiento (13,657,712) (2,894,143) (1,234,504) 1,092,883 (16,693,476)
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Ventas netas

Utilidad de operacion

Utilidad neta
consolidada del afio

Ingreso por intereses

Gasto por intereses

Otros conceptos de RIF

Depreciacion y
amortizacion

I.S.R. del ejercicio

Inversion en acciones
de asociadas y otras

Activo total

Pasivo Circulante

Pasivo a largo plazo

Pasivo total

Inversiones en activos
productivos

Flujos de efectivo de
operacion

Flujos de efectivo de
inversion

Flujos de efectivo de
financiamiento

2010 (ajustado)

Industrial

$ 18,740,041
1,592,978

2,879,580
649,805
558,797
102,172

367,285
591,476

4,826,750
32,296,755
19,392,563
440,398
19,833,461
1,053,902
7,852,967

(4,119,068)

(1,087,866)

Infraestructura 'y

Comercial construccion
$ 33,261,013 $ 11,632,186
3,877,055 965,395
3,118,814 452,250
0 17,650
439,098 31,340
2,814 89,863
652,320 247,756
943,079 418,807
1,494 241,344
27,538,094 17,015,120
11,218,556 6,901,176
1,604,241 9,608
12,822,797 6,910,784
360,050 2,430,401
16,927,831 (1,830,476)
(14,132,925) (376,285)
(2,772,863) 1,417,578

Informacion general de segmentos por &rea geografica:

$

Otros y
eliminaciones

562,869
451,600

807,993
(8,477)
(19,263)
(694,439)

48,997
21,780

3,965,879
4,631,589
2,874,375
249,334
3,123,709
75,910
(14,894,662)
(24,467)

12,038,960

Total
consolidado

$ 64,196,109
6,887,028

7,258,637
658,978
1,009,972
(499,590)

1,316,358
1,975,142

9,035,467

81,481,558
40,386,670
2,304,081
42,690,751
3,920,263
8,055,660

(18,652,745)

9,595,809

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

La distribucion de sus ventas es la siguiente:

Norteamérica

Centro, Sudamerica y el Caribe

Europa
Resto del mundo

Total exportaciones y extranjeras

México

Ventas netas

2011 % 2010 %
$ 3,455,041 467 $ 2,840,122 4.42
6,554,929 8.86 5,254,708 8.19
361,599 0.49 378,782 0.59
72,152 0.10 65,953 0.10
10,443,721 14.12 8,539,565 13.30
63,532,005 85.88 55,656,544 86.70
$ 73975726 100.00 $ 64,196,109 100.00

La Compafiia tiene una gran diversidad de clientes y proveedores de acuerdo con la categoria de
productos y servicios que ofrece; sin embargo, ningln cliente o proveedor en lo particular representa
maés del 10% de las ventas netas.
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23.

Hechos posteriores

a. Con fecha 24 de octubre de 2011, Grupo Carso, comunico su decision de iniciar los procesos
necesarios a efecto de presentar una oferta pablica de adquisicién por el total de las acciones de la serie
“B-1” representativas del capital social de CICSA que no son propiedad directa o indirecta, de la
Compaiiia a esa fecha.
De aceptarse esa oferta pablica por parte de los accionistas de CICSA, Grupo Carso adquiriria el
32.82% de las acciones en circulacion de CICSA. Con esta adquisicién, sumada al 67.18% de las
acciones en circulacion de CICSA de las cuales ya es titular en forma directa o indirecta a esa fecha,
Grupo Carso resultaria propietaria de la totalidad de las acciones representativas del capital social de
CICSA.

El precio de compra, por las acciones propuesto por la administracion de GCARSO fue de $8.20 pesos
por cada accién. Después de la conclusion de todo el proceso ante las autoridades correspondientes, se
lanzé la oferta pablica, misma que concluyo el 9 de febrero de 2012, dando como resultado de la
misma, que Grupo Carso, ostenta el 99.87% de las acciones representativas del 100% del capital social
de CICSA.

Con lo anterior, se decidi6 iniciar con los tramites correspondientes para deslistar a CICSA del
mercado de valores.

b. El 13 de febrero de 2012, Operadora, con la comparecencia de CICSA, firmd un contrato con la
empresa concesionaria Autopista Guadalajara Tepic, S.A. de C.V., para la construccion del libramiento
sur de Guadalajara con una extension de 111 kilémetros, por un valor de $6,011,619 y se espera iniciar
trabajos antes del término del primer trimestre de 2012.

c. El 27 de enero de 2009 la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) publicé las
modificaciones a la Circular Unica de Emisoras para incorporar la obligatoriedad de presentar estados
financieros preparados con base en las Normas Internacionales de Informacion Financiera (IFRS, por
sus siglas en inglés) a partir de 2012, permitiendo su adopcion anticipada. La Compafiia definié que
adoptard las IFRS a partir del 1 de enero de 2012 y, por lo tanto, entre el 31 de diciembre de 2011y la
fecha de emisidn de este informe, la Compaiiia llev6 a cabo un cambio en su base normativa que
consistid en dejar de utilizar las NIF para adoptar las IFRS como base para la preparacion de sus
estados financieros. En la Nota 23 se muestran los principales cambios que ha identificado la
Compaifiia en sus politicas contables como resultado de la adopcion de las IFRS y la cuantificacion de
los efectos que tendran dichos cambios en los principales rubros de sus estados financieros.

Efectos de la adopcién de las Normas de Informacion Financiera Internacionales

La Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV), establecio la obligacion a ciertas entidades que
divulgan su informacion financiera al pablico a través de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) para que a
partir del afio 2012 elaboren y divulguen obligatoriamente su informacion financiera con base en las IFRS
emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB, por sus siglas en inglés).

Los estados financieros consolidados que emitira la Compafiia por el afio que terminara el 31 de diciembre de
2012 seran sus primeros estados financieros anuales que cumplan con IFRS. La fecha de transicion sera el 1
de enero de 2011y, por lo tanto, el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2011 sera el periodo
comparativo comprendido por la norma de adopcion IFRS 1, Adopcion Inicial de las Normas Internacionales
de Informacién Financiera. De acuerdo a IFRS 1, la Compafiia aplicara las excepciones obligatorias
relevantes y ciertas exenciones opcionales a la aplicacién retrospectiva de IFRS.

Los siguientes son los cambios significativos que ha identificado la Compafiia en sus politicas contables como
resultado de la adopcion de las IFRS:
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Propiedades, planta v equipo: Se modifico la politica de la Compafiia para incluir los requerimientos
de la Norma Internacional de Contabilidad (NIC) 16 “Propiedades, planta y equipo” relativos a la
depreciacién por componentes. Asimismo se tiene la opcion de valuar los activos fijos a valor
razonable o costo historico. La empresa elige utilizar la opcién de valuar a costo historico.

Propiedades de inversion: NIC 40 “Propiedades de inversion” permite el uso del modelo de valor
razonable, que refleja las pérdidas y ganancias en los resultados del periodo, o el modelo de costo. La
empresa elige valuar las propiedades de inversién a valor razonable.

Inversion en acciones de subsidiarias, asociadas y otros (en estados financieros individuales): Se
tiene la opcion de valuar este rubro con el método del costo o valor razonable. La empresa elige valuar
las inversiones en acciones de subsidiarias, asociadas y otros bajo el método del costo.

Ventas a meses sin intereses: De acuerdo a NIC 18 “Ingresos de actividades ordinarias”, las ventas a
meses sin intereses deben reconocerse a valor descontado, por lo cual, la Compafiia descontd la cartera
de clientes neta del efecto de subsidio de los proveedores, reconociendo la variacion entre el método
lineal y la tasa de interés efectiva por el monto ya devengado.

Activos intangibles: Existe la opcidn de valuar los activos intangibles bajo el método del costo o valor
razonable. La empresa elige valuar los activos intangibles bajo el método del costo.

Moneda funcional: La moneda funcional de la Compafiia no se modificé como resultado de la
adopcidn de IFRS, sin embargo la moneda funcional de algunas subsidiarias se modificé, por
considerar mayor énfasis en ciertos factores e indicadores econdmicos definidos en NIC 21 “Efectos de
las variaciones en las tasas de cambio de la moneda extranjera”.

Efectos de inflacion: Se eliminaron los efectos de la inflacion correspondientes a periodos que no son
considerados hiperinflacionarios de acuerdo a lo que establece NIC 29, Reporteo financiero en
economias hiperinflacionarias.

Flujos de efectivo: Se tiene la opcion de presentar el estado de flujos de efectivo bajo el método
directo o indirecto. La empresa elige presentar los flujos de efectivo bajo el método indirecto.

Beneficios a empleados: La empresa opta por aplicar anticipadamente la nueva IFRS que entra en
vigor en 2013, por lo tanto, elige reconocer las ganancias y pérdidas actuariales en resultados.
Asimismo, reconoce en resultados las indemnizaciones, cuando se realizan, asi como los pasivos por
servicios pasados.

Presentacién de la utilidad integral en los estados financieros: Se tiene la opcion de presentar la
utilidad integral dentro del estado de resultados, o bien, por separado como otro estado financiero. Por
el momento, la empresa elige presentar la utilidad integral por separado del estado de resultados, aun
cuando a partir de 2013 se vuelve obligatorio presentarla dentro del estado de resultados.

A la fecha de emisidn de los estados financieros, la Compafiia ha determinado ciertos ajustes por transicion en
su estado consolidado de situacion financiera al 1° de enero de 2011, en los rubros de: cuentas por cobrar,
activo fijo, PTU diferida, beneficios a los empleados al retiro, los cuales considera de impacto significativo.
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Concepto

Cuentas y documentos por a cobrar a
clientes

Inventarios - neto

Inmuebles, maquinaria y equipo - neto

Propiedades de inversién

Activo neto proyectado por beneficios a
los empleados al retiro

Otros activos — neto

Impuestos por pagar y gastos
acumulados

Impuesto sobre la renta e impuesto
empresarial a tasa Unica, diferidos

Participacion de los trabajadores en las
utilidades diferida

Otros pasivos a largo plazo

Capital contable de la participacion no
controladora

Capital social

Prima en colocacion de acciones

Efecto de conversién de operaciones
extranjeras

Utilidades retenidas

2010
(ajustado)

13,926,409
15,934,879
17,385,009

457,647
899,776
3,562,901
2,016,433
59,182
71,680

7,075,671
4,282,349
1,388,378

605,899
25,462,733

Efecto inicial
IFRS
Debe (haber)

(405,196)
2,365

(1,122,578)
1,481,399

225,965
(12,609)
513,184

(580,222)

59,182
13,407

33,675
1,742,536
509,286

605,899
(3,066,293)

Cifras
ajustadas

13,521,213
15,937,244
16,262,431
1,481,399
683,612
887,167
3,049,717

2,596,655
58,273

7,041,996
2,539,813
879,092

28,529,026

La Compafiia se encuentra en proceso de evaluacién de los impactos en los estados financieros durante el afio
de 2011, sin embargo, el efecto neto en el flujo de efectivo no se debe modificar por la adopcion de IFRS.

La informacién que se presenta en esta Nota ha sido preparada de conformidad con las normas e

interpretaciones emitidas y vigentes o emitidas y adoptadas anticipadamente, a la fecha de preparacion de
estos estados financieros consolidados. Las hormas e interpretaciones que seran aplicables al 31 de diciembre
de 2012, incluyendo aquellas que seran aplicables de manera opcional, no se conocen con certeza a la fecha
de preparacion de los estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2011 y 2010 adjuntos.
Adicionalmente, las politicas contables elegidas por la Compafiia podrian modificarse como resultado de
cambios en el entorno econémico o en tendencias de la industria que sean observables con posterioridad a la
emision de estos estados financieros consolidados. La informacidn que se presenta en esta Nota no pretende
cumplir con IFRS, ya que solo un grupo de estados financieros que comprenda los estados de posicién
financiera, de utilidad integral, de cambios en el capital contable y de flujos de efectivo, junto con
informacién comparativa y notas explicativas, puede proveer una presentacién adecuada de la posicién
financiera de la Compafiia, el resultado de sus operaciones y los flujos de efectivo de conformidad con IFRS.

Normatividad contable internacional recientemente emitida pero que alin no entra en vigor

El IASB ha promulgado una serie de nuevas IFRS y modificaciones a las NIC, cuyo detalle y fechas de

entrada en vigor es como sigue:

Modificaciones a la IFRS 7

Instrumentos Financieros: Revelaciones

IFRS 9 Instrumentos Financieros

IFRS 10 Estados Financieros Consolidados

IFRS 11 Acuerdos Conjuntos

IFRS 12 Revelacion de Participaciones en Otras Entidades
IFRS 13 Medicién de Valor Razonable

Modificaciones a la NIC 1

Modificaciones a la NIC 12
Modificaciones a la NIC 32
Modificaciones a la NIC 27
Modificaciones a la NIC 28

Presentacion de Estados Financieros
Impuestos a la Utilidad
Instrumentos Financieros: Presentacion
Estados Financieros Separados

Inversiones en Asociadas y Negocios Conjuntos
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Las modificaciones (octubre 2010) a la IFRS 7 incrementan los requerimientos de revelacion para las
transacciones que involucran la transferencia de activos financieros. Se pretende que estas modificaciones
proporcionen mayor transparencia sobre las exposiciones a riesgo cuando un activo financiero se transfiere
pero el transferente conserva cierto nivel de exposicion continua en el activo. Las modificaciones también
requieren de revelaciones cuando las transferencias de activos financieros no se distribuyen equitativamente
durante el periodo.

Otras modificaciones (diciembre 2011) a los requerimientos de revelacién de la IFRS 7 requieren informacion
sobre todos los instrumentos financieros reconocidos que se compensan de conformidad con el parrafo 42 de
NIC 32. Las modificaciones también requieren la revelacidn de informacién sobre instrumentos financieros
reconocidos sujetos a acuerdos maestros de compensacion y acuerdos similares adin si no se compensan
conforme a NIC 32. El IASB considera que estas revelaciones permitiran a los usuarios de los estados
financieros evaluar el efecto real o potencial de los acuerdos de compensacion, incluyendo los derechos de
compensacion asociados con los activos y pasivos financieros reconocidos de una entidad, en su situacién
financiera.

Las modificaciones (octubre 2010) a la IFRS 7 aplican para ejercicios que inicien en o después del 1 de julio
de 2011, aunque se permite la aplicacién anticipada. Otras modificaciones (diciembre 2011) aplican para
ejercicios que inicien en o después del 1 de enero de 2013 y periodos intermedios dentro de dichos periodos.

La IFRS 9 emitida en noviembre de 2009 introduce nuevos requerimientos para la clasificacion y medicion de
activos financieros. La IFRS 9 modificada en octubre de 2010 incluye los requerimientos para la clasificacion
y medicion de pasivos financieros y para su eliminacion.

Los principales requerimientos de la IFRS 9 se describen a continuacion:

. La IFRS 9 requiere que todos los activos financieros reconocidos que estén dentro del alcance de NIC
39 Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medicién sean medidos posteriormente a costo
amortizado o a valor razonable. Especificamente, las inversiones de deuda en un modelo de negocios
cuyo objetivo es cobrar los flujos de efectivo contractuales, y que tengan flujos de efectivo
contractuales que sean exclusivamente pagos de capital e intereses sobre el capital pendiente de pago
generalmente se miden a costo amortizado al final de los periodos contables posteriores. Todas las
demas inversiones de deuda y de capital se miden a sus valores razonables al final de los periodos
contables posteriores.

. El efecto mas significativo de la IFRS 9 con respecto a la clasificacion y medicion de activos
financieros se relaciona con el tratamiento contable de cambios en el valor razonable de un pasivo
financiero (designado como a valor razonable a través de los resultados) atribuible a cambios en el
riesgo crediticio de dicho pasivo. Especificamente, bajo la IFRS 9, para los pasivos financieros
designados como a valor razonable a través de los resultados, el monto del cambio en el valor
razonable del pasivo financiero que es atribuible a cambios en el riesgo crediticio de dicho pasivo se
presenta bajo otra utilidad integral, salvo que el reconocimiento de los efectos de los cambios en el
riesgo crediticio del pasivo dentro de otra utilidad integral creara o incrementara una discrepancia
contable en la utilidad o pérdida. Los cambios en el valor razonable atribuibles al riesgo crediticio del
pasivo financiero no se reclasifican posteriormente a la utilidad o pérdida. Anteriormente, conforme a
NIC 39, el monto completo del cambio en el valor razonable del pasivo financiero designado como a
valor razonable a través de los resultados se presentaba en la utilidad o pérdida.

La IFRS 9 aplica para ejercicios que inicien en o después del 1 de enero de 2015 (la fecha de aplicacion
obligatoria se modifico en diciembre de 2011), aunque se permite la aplicacion anticipada.

En mayo de 2011 se emitié un paquete de cinco normas sobre consolidacion, acuerdos conjuntos, asociadas y

revelaciones, incluyendo la IFRS 10, IFRS 11, IFRS 12, NIC 27 (segun la revision de 2011) y NIC 28 (segun
la revisién de 2011).
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Los principales requerimientos de estas cinco normas se describen a continuacion:

La IFRS 10 reemplaza las partes de NIC 27 Estados Financieros Consolidados y Separados que tratan sobre
los estados financieros consolidados. La SIC-12 Consolidacion — Entidades de Proposito Especial ha sido
derogada con la emision de la IFRS 10. Conforme a la IFRS 10, s6lo existe una base para consolidacién que
es el control. Adicionalmente, la IFRS 10 incluye una nueva definicién de control que contiene tres
elementos: (a) el poder ejercido sobre la entidad receptora de la inversion, (b) exposicién o derecho a retornos
variables por su involucramiento con la entidad receptora de la inversion, y (c) la capacidad de utilizar su
poder sobre dicha entidad para afectar el monto de los retornos del inversionista. Se ha agregado una extensa
guia en la IFRS 10 para tratar los escenarios complejos.

La IFRS 11 reemplaza a la NIC 31 Participaciones en Negocios Conjuntos. La IFRS 11 trata sobre la manera
en que un acuerdo conjunto en el que dos 0 mas partes tienen control conjunto debe clasificarse. La SIC-13
Entidades bajo Control Conjunto — Aportaciones no Monetarias de los Inversionistas ha sido derogada con la
emision de la IFRS 11. Conforme a la IFRS 11, los acuerdos conjuntos se clasifican como operaciones
conjuntas o negocios conjuntos, dependiendo de los derechos y obligaciones de las partes. En contraste, bajo
NIC 31, existen tres tipos de acuerdos conjuntos: entidades bajo control conjunto, activos bajo control
conjunto y operaciones bajo control conjunto.

Adicionalmente, los negocios conjuntos bajo la IFRS 11 se deben contabilizar utilizando el método de
participacién, mientras que las entidades bajo control conjunto conforme a la NIC 31 se pueden contabilizar
utilizando el método de participacion o consolidacion proporcional.

La IFRS 12 es una norma de revelacion y aplica a entidades que tienen participaciones en subsidiarias,
acuerdos conjuntos, asociadas y/o entidades estructuradas no consolidadas. En general, los requerimientos de
revelacion de la IFRS 12 son mas exhaustivos que los de las normas actuales.

La NIC 27 (modificada en 2011) contiene requerimientos contables y de revelacion para inversiones en
subsidiarias, negocios conjuntos y asociadas cuando una entidad prepara estados financieros separados. La
norma requiere que la entidad que prepare estados financieros separados contabilice dichas inversiones al
costo o de conformidad con la IFRS 9.

La NIC 28 (modificada en 2011) prescribe el tratamiento contable para las inversiones en asociadas y
establece los requerimientos para la aplicacion del método de participacion al contabilizar las inversiones en
asociadas y negocios conjuntos. La norma revisada deberd ser aplicada por todas las entidades que sean
inversionistas con control conjunto de, o que ejerzan influencia significativa sobre, la entidad receptora de la
inversion. Una entidad aplica la IFRS 11 para determinar el tipo de acuerdo conjunto en el que esta
involucrada. Una vez que ha determinado que tiene una participacién en un negocio conjunto, la entidad
reconoce una inversién y la contabiliza utilizando el método de participacion de conformidad con NIC 28
(modificada en 2011), salvo que la entidad esté exenta de aplicar el método de participacion segln se
especifica en dicha norma.

Estas cinco normas aplican para ejercicios que inicien en o después del 1 de enero de 2013. Se permite la
aplicacion anticipada siempre y cuando las cinco normas se apliquen anticipadamente al mismo tiempo.

La IFRS 13 establece una Unica fuente de lineamientos para las mediciones de valor razonable y las
revelaciones correspondientes. La norma define el valor razonable, establece un marco para medir el valor
razonable, y requiere revelaciones sobre las mediciones de valor razonable. El alcance de la IFRS 13 es
amplio; aplica tanto a partidas de instrumentos financieros como a partidas que no son de instrumentos
financieros por las cuales otras IFRS requieren o permiten mediciones de valor razonable y revelaciones sobre
las mediciones de valor razonable, excepto en circunstancias especificas. En general, los requerimientos de
revelacion en la IFRS 13 son mas exhaustivos que los que se requieren en las normas actuales. Por ejemplo,
las revelaciones cuantitativas y cualitativas basadas en la jerarquia de valor razonable de tres niveles requerida
actualmente solo para instrumentos financieros bajo la IFRS 7 se extenderan por lalFRS 13 para cubrir todos
los activos y pasivos dentro de su alcance.
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La IFRS 13 aplica para ejercicios que inicien en o después del 1 de enero de 2013, aunque se permite la
aplicacion anticipada.

Las modificaciones a la NIC 1 conservan la opcion de presentar utilidad o pérdida y otra utilidad integral en
un Unico estado o en dos estados separados pero consecutivos. Sin embargo, las modificaciones a la NIC 1
requieren que se hagan revelaciones adicionales en la seccidn de otra utilidad integral de tal manera que las
partidas de otra utilidad integral se agrupen en dos categorias (a) partidas que no se reclasificaran
posteriormente a utilidad o pérdida; y (b) partidas que si se reclasificaran posteriormente a utilidad o pérdida
cuando se cumplan condiciones especificas. Se requiere que el impuesto sobre la renta sobre las partidas de
otra utilidad integral se asigne sobre la misma base.

Las modificaciones a la NIC 1 aplican para ejercicios que inicien en o después del 1 de julio de 2012.

Las modificaciones a la NIC 12 proporcionan una excepcion a los principios generales del NIC 12 de que la
medicion de los impuestos diferidos activos y pasivos deben reflejar las consecuencias fiscales que aplicarian
segln la manera en que la entidad espere recuperar el valor en libros de un activo. Especificamente, conforme
a las modificaciones, se presume que las propiedades de inversidn que se miden utilizando el modelo de valor
razonable de conformidad con NIC 40 Propiedades de Inversion seran recuperadas a través de venta para
fines de medir los impuestos diferidos, salvo que la presuncion sea refutada en ciertas circunstancias.

Las modificaciones al NIC 12 aplican para ejercicios que inicien en o después del 1 de enero de 2012.

Las modificaciones al NIC 32 proporcionan aclaraciones sobre la aplicacién de las reglas de compensacion.
Este proyecto conjunto entre el IASB y el Consejo Emisor de Normas Contables Estadounidenses (FASB, por
sus siglas en inglés) pretendia considerar las diferencias en sus respectivas normas contables con respecto a la
compensacion de instrumentos financieros. Sin embargo, el FASB decidié conservar los lineamientos actuales
de sus principios de contabilidad estadounidenses (US GAAP, por sus siglas en inglés). Por lo tanto, los
Consejos decidieron enfocarse conjuntamente en el desarrollo de requerimientos de revelacion unificados
para dar a los usuarios de los estados financieros la capacidad de comparar con mayor facilidad las
exposiciones de los instrumentos financieros conforme a IFRS y US GAAP. Adicionalmente, el IASB decidio
modificar la NIC 32 para aclarar ciertos aspectos debido a la diversidad en aplicacion que se identificé
durante el acercamiento con las entidades constituyentes del IASB.

El proyecto para modificar la NIC 32 se enfocé en cuatro areas principales:

El significado de 'actualmente tiene un derecho legal de compensacion’

La aplicacion de liquidacién y realizacion simultaneas

La compensacion de montos colaterales

La unidad de contabilizacion para la aplicacién de los requerimientos de compensacion.

Las modificaciones a la NIC 32 aplican para ejercicios que inicien en o después del 1 de enero de 2014.

Salvo por las modificaciones a la NIC 1 cuya presentacion de partidas de otra utilidad integral se adecuara
cuando las modificaciones se apliquen en periodos contables futuros, la Compafiia alin no realiza un andlisis
detallado del efecto derivado de la aplicacion de estas normas nuevas y modificadas y, por tanto, ain no ha
cuantificado el alcance del impacto.

Autorizacion de la emision de los estados financieros

Los estados financieros consolidados por el afio terminado el 31 de diciembre de 2011, fueron autorizados
para su emisién el 12 de marzo de 2012, por el C.P. Quintin Botas Hernandez, consecuentemente estos no
reflejan los hechos ocurridos después de esa fecha, y estan sujetos a la aprobacion de la asamblea ordinaria de
accionistas de la Compafiia, quien puede decidir su modificacion de acuerdo con lo dispuesto en la Ley
General de Sociedades Mercantiles. Los estados financieros consolidados por el afio terminado el 31 de
diciembre de 2010, fueron aprobados en la Asamblea General Ordinaria de Accionistas celebrada el 26 de
abril de 2011.
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