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DICTAMEN DE LOS AUDITORES EXTERNOS

México, D. F., 2 de marzo del 2006

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

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

se basa unicamente en los dictdimenes de los otros auditores.

Nuestros examenes se efectuaron de acuerdo con las normas de auditoria generalmente acepta-
das, las cuales requieren que la auditoria sea planeada y realizada de tal manera que permita
obtener una seguridad razonable de que los estados financieros consolidados no contienen
errores importantes, y de que estan preparados de acuerdo con los principios de contabilidad
generalmente aceptados. La auditoria consiste en el examen, con base en pruebas selectivas,
de la evidencia que soporta las cifras y revelaciones de los estados financieros; asimismo, in-
cluye la evaluacion de los principios de contabilidad utilizados, de las estimaciones significati-
vas efectuadas por la Administracion y de la presentacion de los estados financieros tomados
en su conjunto. Consideramos que nuestros examenes proporcionan una base razonable para
sustentar nuestra opinion.
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En nuestra opinidn, basada en nuestros examenes y en los dictdmenes de los otros auditores a
que se hace referencia en el primer parrafo, los estados financieros consolidados antes men-
cionados presentan razonablemente, en todos los aspectos importantes, la situacion financiera
consolidada de Grupo Carso, S. A. de C. V. y subsidiarias al 31 de diciembre del 2005 y 2004,
y los resultados consolidados de sus operaciones, las variaciones en el capital contable con-
solidado y los cambios en la situacion financiera consolidada por los afios que terminaron en
esas fechas, de conformidad con los principios de contabilidad generalmente aceptados en
Meéxico.

PricewaterhouseCoopers

L.C. Alberto Del Castillo V. Vilchis
Socio de Auditoria

(2)
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GRUPO CARSO, S. A. DE C. V. Y SUBSIDIARIAS

BALANCES GENERALES CONSOLIDADOS

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

Activo

ACTIVO CIRCULANTE:

Efectivo e inversiones temporales
Cuentas por cobrar - Neto (Nota 4)
Partes relacionadas (Nota 5)
Inventarios - Neto (Nota 6)

Pagos anticipados

Operaciones discontinuadas (Nota 13)

Suma el activo circulante
CUENTAS POR COBRAR A LARGO PLAZO

INVERSION EN ACCIONES DE COMPANIAS
ASOCIADAS (Nota 2d.)

INMUEBLES, MAQUINARIA Y EQUIPO:
Edificios y adaptaciones a locales arrendados
Maquinaria y equipo

Equipo de transporte

Mobiliario y equipo

Equipo de computo

Depreciacion acumulada
Terrenos
Construcciones en proceso

OTROS ACTIVOS - Neto:

Valuacion de obligaciones convertibles en acciones

(Nota 1 [2])

Activo neto proyectado derivado de obligaciones
laborales (Nota 9)

Otros (Nota 2h.)

ACTIVO NO CIRCULANTE POR OPERACIONES

DISCONTINUADAS (Nota 13)

Total de activo

31 de diciembre del

Financiamiento a corto plazo y porcion circulante

Cuentas por pagar y otros gastos acumulados

s trabajadores en la utilidad

Efecto acumulado de impuesto sobre la renta

2005 2004 Pasivo y Capital Contable
PASIVO A CORTO PLAZO:
$ 8,571,646  $ 3,599,835
15,493,296 13,359,523 de la deuda a largo plazo (Nota 7)
1,722,992 1,440,921  Proveedores
15,437,727 14,281,486  Partes relacionadas (Nota 5)
231,547 362,356
352,107  Impuesto sobre tabacos labrados
Impuestos por pagar
41.457.208 33,396,228  Participacion de %0
por pagar (Nota 11)
127,613 39.289  Operaciones discontinuadas (Nota 13)
Suma el pasivo a corto plazo
3.950.399 2,937,581
PASIVO A LARGO PLAZO:
Deuda a largo plazo (Nota 7)
22,329,165 21,876,906  Impuesto sobre la renta diferido (Nota 11)
34,244,119 35,259,798  Ingresos diferidos - Neto
1,173,016 1,205,949  Operaciones discontinuadas (Nota 13)
2.715.387 2,622,506
1,915.099 1,743.819  Suma el pasivo a largo plazo
62,376,786 62,708,978  Total de pasivo
(35.102,323) (34.732,786) CAPITAL CONTABLE (Nota 10):
Capital social
27,274,463 27,976,192  Prima neta en colocacion de acciones
Utilidades acumuladas
8,327,541 8,096,752
1,238,370 1.069.042  diferido
Insuficiencia en la actualizacion del capital
36,840,374 37,141,986  contable
Inversion de los accionistas mayoritarios
Interés minoritario
453,665
Total de capital contable
412,999 329,751
853,751 242,261
COMPROMISOS (Nota 14)
1,266,750 1,025,677 CONTINGENCIAS (Nota 15)
4,228.876
$83,642,344 $78,769,637  Total de pasivo y capital contable

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros consolidados.
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31 de diciembre del

2005 2004

$ 1,623,685 $ 7,909,059
7,096,043 5.957.961
676.697 363,045
3,822,717 3,568.670
1.595.317 1,493,496
341,040 323.522
471,696 459,935
206.791

15.627.195 20.282.479
13,582,331 9,995,492
7,609,852 8,981,040
309.264 191.368
1.879.004

21.501.447 21,046,904
37.128.642 41.329.383
6,133,864 6,144,732
2,001,264 2,001,264
68,467,091 61,066,686
(7,747,466) (7,747,466)
(31.319.807)  (31.514.231)
37,534,946 29,950,985
8.978.756 7.489.269
46.513.702 37.440.254
$83.642.344  $78.769.637




GRUPO CARSO, S. A. DE C. V. Y SUBSIDIARIAS

ESTADOS CONSOLIDADOS DE RESULTADOS
(Notas 3y 5)

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

Ventas netas
Costo de ventas

Utilidad bruta

Gastos de venta y administracion
Utilidad de operaciéon

Costo integral de financiamiento:
Intereses ganados

Intereses pagados

(Pérdida) utilidad en cambios - Neta
Ganancia por posicion monetaria

Otros ingresos - Neto (Nota 1 [1] y [2])

Efecto de dilucion por colocacion de acciones de subsidiaria (Nota 1 [5])

Amortizacion del crédito mercantil - Neto (Nota 2h. )

Deterioro de activos (Nota 2i.)

Partida especial - Utilidad en venta de obligaciones convertibles en acciones (Nota 1 [2])
Partida especial - Reorganizacion de plantas productivas (Nota 1 [3] y [4])

Utilidad antes de impuesto sobre la renta, participacion de los trabajadores en la utilidad y
de participacion en los resultados de compaiiias asociadas

Provisiones para (Nota 11):

Impuesto sobre la renta
Participacion de los trabajadores en la utilidad

Utilidad antes de participacion en los resultados de compaiiias asociadas
Participacion en los resultados de compaiiias asociadas (Nota 2d.)

Utilidad por operaciones continuas

Utilidad por operaciones discontinuadas (Notas 1 [2] y 13)

Efecto al inicio del ejercicio por cambios en principios de contabilidad - Neto
(Notas 2c.y 8)

Utilidad neta consolidada del afio

Utilidad del interés mayoritario
Utilidad del interés minoritario

Utilidad neta consolidada del afio

Utilidad neta del interés mayoritario por acciéon comun (Nota 2p.)

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros consolidados.

(4)
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Afio que termino el
31 de diciembre del

2005 2004
$78,092,313 $69,722,936
(58.160.527) (51.428.940)

19,931,786 18,293,996
(10.662.847) (9.446.430)
9.268.939 8.847.566
1,960,552 975,129
(4,232,525) (2,456,702)
(357,350) 18,537
382.702 797.610
(2.246.621) (665.426)
870,199 754,234
2,986,087
(141,158)
(149,789) (429,769)
332,454
(145.754)
4,038,951 37.553
11.061.269 8.219.693
2,139,679 588,973
260.187 697.708
2.399.866 1.286.681
8,661,403 6,933,012
1,202,092 1.020.480
9,863,495 7,953,492
290,536 355,943
(60.608)
$10,093.423 $ 8,309,435
$ 8,603,912 $ 6,931,976
1.489.511 1.377.459
$10,093,423 $ 8,309,435
$ 3.61 $ 2.83




GRUPO CARSO, S. A. DE C. V. Y SUBSIDIARIAS

ESTADOS CONSOLIDADOS DE VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE
POR LOS ANOS QUE TERMINARON EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2005 Y 2004

(Nota 10)

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

Efecto Insuficiencia
Prima acumulado en la
neta en de impuesto actualizacion Total
Capital colocacion Utilidades sobre la del capital Interés capital

social de acciones acumuladas renta diferido contable minoritario contable
Saldos al 31 de diciembre del 2003 $6.193.864 $2.001.264 $56.715.084 ($7.747.466) ($31.456.512) $6.705.698 $32.411.932
Recompra de acciones (49,132) (1,975,271) (2,024,403)
Disminucién de accionistas minoritarios de subsidiarias por
compra de acciones (116,290) (116,290)
Decreto de dividendos en efectivo a accionistas de la Compaiiia
y a accionistas minoritarios de subsidiarias (605.103) (419.966) (1,025.069)

(49.132) (2,580,374) (536.256) (3.165.762)
Resultado por tenencia de activos no monetarios de subsidiarias (57,719) (57,632) (115,351)
Utilidad neta del afio 6.931.976 1,377.459 8,309,435
Utilidad integral (Nota 2n.) 6.931.976 (57.719) 1,319,827 8,194,084
Saldos al 31 de diciembre del 2004 6.144.732 2,001,264 61,066,686 (7.747.466) (31.514.231) 7.489.269 37.440.254
Recompra de acciones (10,868) (596,629) (607,497)
Disminucion de accionistas minoritarios de subsidiarias por
compra de acciones (1,416) (1,416)
Disminucion de accionistas minoritarios de subsidiarias por venta
de acciones (Nota 1 [2]) (957,357) (957,357)
Aumento de accionistas minoritarios de subsidiarias por
colocacion de acciones (Nota 1 [5]) 1,701,237 1,701,237
Decreto de dividendos en efectivo a accionistas de la Compaifiia y a
accionistas minoritarios de subsidiarias (606,878) (732.139) (1,339.017)

(10.868) (1.203.507) 10,325 (1.204.050)
Resultado por tenencia de activos no monetarios de subsidiarias 194,424 (10,349) 184,075
Utilidad neta del afio 8,603,912 1,489,511 10,093.423
Utilidad integral (Nota 2n.) 8,603,912 194,424 1,479,162 10,277,498
Saldos al 31 de diciembre del 2005 $6,133,864 $2,001,264 $68,467,091 (87,747,466)  ($31,319,807)  $8,978,756 $46,513,702

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros consolidados.

)
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GRUPO CARSO, S. A. DE C. V. Y SUBSIDIARIAS

ESTADOS CONSOLIDADOS DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA

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

Operacion:

Utilidad neta del afio
Utilidad por operaciones discontinuas
Efecto al inicio del ejercicio por cambios en principios de contabilidad

Utilidad por operaciones continuas

Cargos (créditos) a resultados que no afectaron los recursos generados por la
operacion:

Depreciacion y amortizacion

Amortizacion del crédito mercantil - Neto

Obligaciones laborales

Participacion en los resultados de compaiiias asociadas

Impuesto sobre la renta y participacion de los trabajadores en la utilidad
diferidos

Deterioro de activos

Efecto de dilucion por colocacion de acciones de subsidiaria

Utilidad en venta de obligaciones convertibles en acciones

Otras partidas

Variacion neta en capital de trabajo, excepto efectivo e inversiones temporales y
financiamiento a corto y deuda a largo plazos

Recursos generados por la operacion
Financiamiento:

(Disminucion) aumento en financiamiento a corto y deuda a largo plazos - Neto
Recompra de acciones

Decreto de dividendos en efectivo a accionistas de la compaiiia y a accionistas
minoritarios de subsidiarias

Recursos utilizados en actividades de financiamiento
Inversion:

Venta (compra) - neta de inversiones permanentes

Adquisicion de inmuebles, maquinaria y equipo - Neto

Venta (adquisicion) de otros activos - Neto

Colocacién de acciones de subsidiaria

Venta de obligaciones convertibles en acciones

Dividendos recibidos de asociadas

Disminucion de accionistas minoritarios de subsidiarias por compra de acciones

Recursos generados por (utilizados en) actividades de inversion

Aumento en efectivo e inversiones temporales
Efectivo e inversiones temporales al principio del afio

Efectivo e inversiones temporales al final del afio

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros consolidados.

(6)
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Afo que termino el
31 de diciembre del

2005 2004
$10,093,423  $8,309,435
(290,536) (355,943)
60.608
9.863.495 7.953.492
2,353,222 2,399,258
141,158
60,287 104,533
(1,202,092)  (1,020,480)
(1,033,185) (865,175)
149,789 429,769
(2,986,087)
(332,454)
(590.519) 500.038

(3.581.039) 1.689.101

(2.024.443) (3.711.359)

4,258,013 5,931,234

(3,181,803) 1,008,803
(607,497)  (2,024,403)

(1,339,017) (1.025.069)

(5.128.317) (2.040,669)

1,223,718 (347,199)
(2,377,976)  (2,585,084)
482,044 (475,130)
4,687,324
931,253
897,168 891,691
(1.416) (116.290)

5.842.115 (2,632.012)

4,971,811 1,258,553
3.599.835 2,341,282
$ 8,571,646 $3.599.835




GRUPO CARSO. S. A. DE C. V. Y SUBSIDIARIAS

NOTAS SOBRE LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

31 DE DICIEMBRE DEL 2005 Y 2004

(Cifras expresadas en miles de pesos (“$”") de poder adquisitivo del 31 de
diciembre del 2005 y, en su caso, en miles de dolares americanos (“US$”),
excepto por los tipos de cambio y precios de futuros y swaps)

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

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

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

Porcentaje de

participacion (%)

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

centros comerciales a través de las siguientes marcas
comerciales, principalmente: Sanborns, Sears, Mixup,
Dorian’s y El Globo (hasta agosto del 2005). (1)

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

telecomunicaciones; fabricacion y venta de productos

derivados del cobre y aluminio y sus aleaciones y tubos

elaborados con policloruro de vinilo, e industria minero-

metallrgica, quimica (hasta junio del 2004) y

transportacion ferroviaria (hasta octubre del 2005). (2)

Porcelanite Holding, S. A.de C. V.y Produccion y venta de toda clase de recubrimientos 99.96 99.96
subsidiarias (‘“Porcelanite”) para pisos, muros y similares. (3)
Cigarros la Tabacalera Mexicana, S. A.  Contratacion de cosechas de tabaco con cosecheros 50.01 50.01
de C. V. y subsidiaria (“Cigatam”) y fabricacion de cigarros. (4)

(7)
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Porcentaje de

participacion (%)
Compaiiia Actividad principal 2005 2004

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

encuadernacion, impresion y manufactura de empaques

flexibles, principalmente.

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

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

plataformas petroleras y de todo género de obras e
instalaciones civiles, industriales y electromecanicas;
manufactura y comercializacion de tubos de acero al
carbén estirados en frio, asi como la instalacion de redes
de comunicacion, telecomunicacion y de telefonia. (5)

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

El 17 de diciembre del 2004, Sanborns llevo a cabo la adquisicion del 100% de las acciones
representativas del capital social de las empresas que actualmente operan como una unidad
economica bajo el nombre comercial de “Dorian’s”, por $883,722. Al 31 de diciembre del
2004, la Administracion de la Compatfiia decidid presentar la adquisicion de las acciones re-
presentativas del capital social de Dorian’s como inversion en acciones a su valor histérico,
ya que se encontraba en proceso de determinar su valor razonable. Durante el 2005, Sanborns
reconocid un crédito mercantil negativo de $1,130,561, el cual fue aplicado como una reduc-
cion al valor razonable de ciertos inmuebles. Al 31 de diciembre del 2005 dicha inversion se
encuentra integrada a las cifras de los presentes estados financieros consolidados.

El 29 de septiembre y 20 de diciembre del 2004, fueron constituidas las empresas Grupo
Internacional, S. A. (subholding), y Corporacion de Tiendas Internacionales, S. A. de C. V.
(subsidiaria de la subholding), en las republicas de Chile y El Salvador, respectivamente, en
virtud que la Compaiiia decidi6 iniciar operaciones de tiendas Sanborns en El Salvador a par-
tir del 2005.

(2) El 24 de noviembre del 2005, Condumex vendi6 su participacion del 66.67% en el capital
accionario de su subsidiaria ferroviaria Ferrosur, S. A. de C. V. (“Ferrosur”) a Infraestructura
y Transportes Ferroviarios, S. A. de C. V. (“ITF”), una subsidiaria de ITM, ésta tltima una
subsidiaria de Grupo México, S. A. de C. V., por la cantidad de $2,186,792 ($2,173,442 a
valor nominal), generando una ganancia contable de $292,412 ($204,688 neta de impuesto

(8)
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sobre la renta). Asimismo, Grupo Carso suscribi6 el 25 de noviembre del 2005, un aumento
de capital social en ITM por $2,184,200 (valor nominal) a fin de ser tenedora del 16.75% del
capital social de dicha empresa.

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

El 9 de junio del 2004, Condumex formaliz6 la venta del 100% de las acciones
representativas del capital social de Quimica Fluor, S. A. de C. V. (“Quimica”) a Mexichem,
dicha operacion fue liquidada a Condumex mediante la emision de obligaciones a 7 afios,
susceptibles de conversion en acciones de Mexichem, por el 12% del capital social de esta
ultima, en cualquier momento dentro del plazo de las obligaciones. El importe nominal de
las obligaciones convertibles fue de $288,000, que a la fecha de su adquisicion fue valuada a
su valor razonable de $412,586. Adicionalmente, Condumex redujo su deuda en US$31,000,
importe de los créditos bancarios que a la fecha tenia contratados Quimica. La transaccion
anterior gener6 una utilidad de $98,296, que se presenta en el estado de resultados dentro del
rubro de otros ingresos - Neto. Posteriormente, Condumex vendio las obligaciones en
septiembre del 2004 a Grupo Carso. El valor de las obligaciones al 31 de diciembre del 2004
fue de $453,665.

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

(3) En febrero del 2004 Porcelanite decidié suspender las operaciones productivas que realizaba

su planta ubicada en Santa Clara, Estado de México, transfiriendo dichas operaciones a la
planta del Estado de Sonora. Como resultado, la Compaiiia reconocio los gastos de reestruc-
tura (principalmente indemnizaciones al personal y baja de valor de activos fijos) por un im-
porte de $77,373, que se presentan en el estado de resultados como una partida especial.

(4) Durante 2004 Cigatam transfirié sus operaciones productivas de la planta ubicada en Lerma,

Estado de México a sus plantas de la Ciudad de México y Guadalajara. Los gastos de
reestructura del 2004 (principalmente indemnizaciones al personal y ampliacion de planta)
por un importe de $68,381 se llevaron a los resultados del afio como una partida especial.

(5) El 21 de octubre del 2005, mediante oferta publica primaria de acciones, Cicsa coloco

620,000,000 de acciones, a un precio por accion de $7.60 (nominal) por un monto total de
$4,712,000 (valor nominal), en la cual la Compaiiia no particip6 por lo que su participacion
disminuy¢ al 70.89%, generando una utilidad de $2,986,087 que se presenta en el estado de
resultados como una partida especial.

)
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Cicsa ha celebrado diversos contratos de ingenieria entre los que destacan: a) la construccion
de tres plataformas de perforacion, dos plataformas de produccion, una plataforma de tele-
comunicacion y dos estructuras adosadas de perforacion con Pemex Exploracion y
Produccién, cuyos montos totales ascienden aproximadamente a $1,723,860 y US$337,720.
Los contratos anteriores establecen una serie de obligaciones para la Compaiiia, las cuales, a
la fecha de estos estados financieros consolidados han sido cumplidas, incluyendo importan-
tes inversiones durante 2005 y 2004 por $170,116 y $129,938; b) construccion y ejecucion de
las autopistas denominadas Libramiento Nororiente de la Zona Metropolitana de la Ciudad
de Toluca y Autopista Tepic-Villa Unidon, cuyos valores totales ascienden a $3,261,768 (valor
nominal); ¢) la construccion de un edificio de 90,000 m2 ubicado en el centro histoérico de la
Ciudad de México; y d) disefo, construccion y servicios de instalacion de redes de planta ex-
terna, de enlaces de fibra Optica y redes de telecomunicaciones con Teléfonos de México,

S. A. de C. V. y Teléfonos del Noroeste, S. A. de C. V. (partes relacionadas).

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

NOTA 2 - RESUMEN DE POLITICAS DE CONTABILIDAD SIGNIFICATIVAS:

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

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

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

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

(10)
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Para efectos de consolidacion se realiza la conversion de los estados financieros de subsidia-
rias en el extranjero con base en el Boletin B-15 de los PCGA, emitido por el Instituto
Mexicano de Contadores Publicos, A. C. (“IMCP”). Debido a su poca importancia, el efecto

por conversion se presenta en el estado de variaciones en el capital contable, dentro de la
insuficiencia en la actualizacion del capital.

b. Inversiones en valores - A partir del 1 de enero del 2005, la Compaiia adopto las adecuacio-
nes al Boletin C-2 “Instrumentos Financieros”, el cual establece que los efectos por la valua-
cion de los instrumentos disponibles para su venta, se registren en el capital contable y se de-
terminen los efectos por deterioro de los instrumentos financieros. La adopcion de este bole-
tin no tuvo un efecto importante en los estados financieros consolidados que se acompafan.

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

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

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

El valor razonable es la cantidad por la que puede intercambiarse un activo financiero o liqui-

darse un pasivo financiero, entre partes interesadas y dispuestas, en una transaccion en libre
competencia.

Las inversiones en valores estan sujetas a diversos tipos de riesgos, los principales que pueden
asociarse a los mismos estan relacionados con el mercado en donde operan, las tasas de inte-

rés asociadas al plazo, los tipos de cambio y los riesgos inherentes de crédito y liquidez de
mercado.

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

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

realizados y no realizados sobre dichas inversiones se reconocen en resultados. (Véase
Nota 8).

(11
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A partir del 1 de enero del 2005, la Compania adoptd las disposiciones del Boletin C-10
“Instrumentos Financieros Derivados y Operaciones de Cobertura”, el cual, ademas de preci-
sar los criterios de registro, valuacion y revelacion aplicables a todos los instrumentos
financieros derivados, requiere la evaluacion de la efectividad de las coberturas de riesgos so-
bre flujos de efectivo y sobre la inversion neta en subsidiarias ubicadas en el extranjero, y re-
quiere que la posicion efectiva de las ganancias o pérdidas de dichos instrumentos, se reco-
nozca dentro de la utilidad integral. La adopcion de este boletin no tuvo un efecto importante
en los estados financieros consolidados que se acompanan.

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

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

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

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

d. Inversidn en acciones de compaifiias asociadas - La inversion en acciones de compaiiias
asociadas se valtiia por el método de participacion. Conforme este método, el costo de adquisi-
cion de las acciones se modifica por la parte proporcional de los cambios en las cuentas del
capital contable de las asociadas, posteriores a la fecha de la compra. La participacion de la
Compania en el resultado de las asociadas se presenta por separado en el estado de resultados.

Al 31 de diciembre del 2005 y 2004, la asociada mas significativa fue Philip Morris, quien
contribuyd con el 94% y 84%, respectivamente, de los resultados de compaiiias asociadas.

(12)
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Al 31 de diciembre del 2005, la Administracion de la Compafiia no reconocid el método de
participacion de su asociada ITM, presentando el monto de la adquisicion de las acciones
representativas del capital social como inversion en acciones a su valor contable. El método
de participacion no reconocido no es significativo en los resultados consolidados del 2005,
pues la inversion en ITM se efectud en noviembre del 2005. (Véase Nota 2h.)

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

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

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

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

La depreciacion se calcula principalmente por el método de linea recta con base en las vidas
utiles de los activos estimadas por la Administracién de la Compaiiia y sus subsidiarias, tanto
sobre el costo de adquisicion o construccion como sobre los incrementos por actualizacion.
Dichas vidas estimadas no se mencionaron, ya que varian significativamente por la diversi-
ficacion de los segmentos de negocio en que participa la Compaiia.

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

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

g. Activos intangibles - Los activos intangibles se reconocen en el balance general siempre y
cuando éstos sean identificables, proporcionen beneficios economicos futuros y se tenga con-
trol sobre dichos beneficios. Los activos intangibles con vida 1til indefinida no se amortizan
y los activos intangibles con vida definida se amortizan sistematicamente con base en la mejor
estimacion de su vida util determinada de acuerdo con la expectativa de los beneficios
econdmicos futuros. El valor de estos activos esta sujeto a una evaluacion anual de deterioro
(véase Nota 2i.).

(13)
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Los activos intangibles reconocidos por la Compaiiia son los siguientes:

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

ii. Las patentes y marcas representan pagos efectuados por los derechos del uso de las mis-
mas. No existen activos importantes por este concepto.

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

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

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

Al 31 de diciembre del 2005, la adquisicion de las acciones de ITM gener6 un crédito mercan-
til por $599,763, que se presenta en el rubro de otros activos, dentro del balance general, y que
sera ajustado en 2006 cuando se efecttie la valuacion de la operacion a su valor razonable, la
cual se encuentra en proceso por parte de la Administracion de la Compaiia.

i. Deterioro en el valor de los activos de larga duracién y su disposicién - La Administracion de
la Compaifiia adopt6 en forma anticipada en el 2003, las disposiciones del Boletin C-15
“Deterioro en el Valor de los Activos de Larga Duracién y su Disposicion”, emitido por el
IMCEP, el cual establece entre otros aspectos, criterios para la identificacion y, en su caso, el
registro de las pérdidas por deterioro o baja de valor en los activos de larga duracion, tangibles
e intangibles, incluyendo el crédito mercantil.

j. Pasivos, provisiones, activos y pasivos contingentes y compromisos - Los pasivos a cargo de
la Compafiia y las provisiones de pasivo reconocidas en el balance general, representan obli-
gaciones presentes en las que es probable la salida de recursos econdmicos para liquidar la
obligacion. Estas provisiones se han registrado contablemente, bajo la mejor estimacion
razonable efectuada por la Administracion de la Compaiiia para liquidar la obligacion pre-
sente; sin embargo, los resultados reales pudieran diferir de las provisiones reconocidas.

(14)
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k. Impuestos diferidos - El Impuesto sobre la Renta se registra por el método de activos y pasi-
vos con enfoque integral, el cual consiste en reconocer un impuesto diferido para todas las
diferencias temporales entre los valores contables y fiscales de los activos y pasivos (véase
Nota 11).

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

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

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

El costo neto del periodo por este tipo de remuneraciones ascendi6 a $35,972, el cual fue
reconocido en los resultados del afio. El monto total de remuneraciones pagadas por este con-
cepto fue de $30,797. La adopcion inicial de dichas adecuaciones no tuvo un efecto impor-
tante en los estados financieros de la Compaifiia, y requiri6 el registro de un activo intangible y
un pasivo adicional de $45,510, que se amortizara en varios aflos, dependiendo del plazo de
vida laboral promedio remanente de los trabajadores de cada subsidiaria.

m. Capital contable - El capital social, la prima neta en colocacion de acciones, las utilidades
acumuladas y el efecto acumulado de impuesto sobre la renta diferido representan el valor de
dichos conceptos en términos de poder adquisitivo al fin del Gltimo ejercicio y se determinan
aplicando a los importes histdricos factores derivados del INPC.

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

n. Utilidad integral - La utilidad integral est4 representada por la utilidad neta, mas los efectos
del resultado por tenencia de activos no monetarios, el resultado por la conversion de estados
financieros de subsidiarias en el extranjero, asi como por aquellas partidas que por disposicion
especifica se reflejan en el capital contable y no constituyen aportaciones, reducciones y
distribuciones de capital, y se actualiza aplicando factores derivados del INPC.

(15)

C:\jgranillo\JGR\InformeAnual2005\EFs G. Carso 2005 Consolidados.doc 16/03/2006 15:34



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

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

q- Reconocimiento de ingresos - Las ventas se reconocen en el periodo en el que se transfieren
los riesgos y beneficios de los inventarios a los clientes que los adquieren, lo cual general-
mente ocurre cuando se embarcan para su envio al cliente y €l asume la responsabilidad sobre
los mismos. Los ingresos por servicios son reconocidos conforme se va prestando el servicio.
Los ingresos por obra son reconocidos conforme se realiza el avance de las mismas.

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

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

t. Reclasificaciones - Ciertas reclasificaciones han sido realizadas en las cifras del 2004 para
adecuarlas a la presentacion actual, principalmente, las descritas en la nota 13 de operaciones
discontinuadas.

u. Nuevos pronunciamientos contables - A partir del 1 de junio del 2004, el Consejo Mexicano
para la Investigacion y Desarrollo de Normas de Informacion Financiera (“CINIF”), asumio la
responsabilidad de la normatividad contable en México. Como parte de esta responsabilidad
y después de un proceso de auscultacion, efectuado durante los afios del 2004 y del 2005, el
CINIF emiti6 diversas Normas de Informacion Financiera (“NIF”), las cuales entraran en vi-
gor a partir del 1 de enero del 2006.

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

(16)
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La estructura de las NIF, a observarse en forma obligatoria, a partir del 1 de enero del 2006, es
la siguiente:

- Las NIF’s y las Interpretaciones de las NIF emitidas por el CINIF.

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

- Las IFRS aplicables de manera supletoria.

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

Las siguientes NIF son vigentes a partir del 1 de enero del 2006 y se considera que su
adopcidn no tendré una afectacion importante en la informacion financiera consolidada:

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

NIF A-2 “Postulados basicos”

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

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

NIF A-6 “Reconocimiento y valuacion”

NIF A-7 “Presentacion y revelacion”

NIF A-8 “Supletoriedad”

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

NOTA 3 - POSICION EN MONEDA EXTRANJERA:

Al 31 de diciembre del 2005 y 2004, la Compaiiia tenia los siguientes activos y pasivos moneta-
rios denominados en monedas distintas al peso mexicano, clasificados de acuerdo con el tipo de
cambio que les corresponde en relacion con el délar americano:

31 de diciembre del

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

(17)
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Al 31 de diciembre del 2005 y 2004, los tipos de cambio eran de $10.7109 y $11.2648 por dolar
americano, respectivamente. Al 2 de marzo del 2006, fecha de emision de los estados financie-
ros consolidados dictaminados, el tipo de cambio era de $10.4673 por dolar americano.

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

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

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

Afio que termino el
31 de diciembre del

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

La Compaiiia tiene algunas subsidiarias en el extranjero, sin embargo, sus estados financieros no
son significativos en relacion con los estados financieros consolidados de la Compaiiia.

NOTA 4 - ANALISIS DE CUENTAS POR COBRAR:

31 de diciembre del

2005 2004

Clientes $14,078,417 $11,410,667
Deudores diversos 368,147 1,448,120

14,446,564 12,858,787
Estimacion para cuentas de cobro dudoso (358.602) (286.270)

14,087,962 12,572,517
Impuestos por recuperar 318,158 622,319
Instrumentos financieros 566,157 122,621
Otros 521,019 42,066

$15.,493.296 $13,359,523

(18)
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NOTA 5 - ANALISIS DE SALDOS Y TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS:

31 de diciembre del

Cuentas por cobrar: 2005 2004
Teléfonos de México, S. A. de C. V. $ 869,639 $ 939,090
Sinergia Soluciones Integrales de Energia, S. A. de C. V. 188,927
Philip Morris 245,423 186
Radiomovil Dipsa, S. A. de C. V. 164,457 142,322
Delphi Packard Electric 143,565 78,642
U.S. Commercial Corp., S.A.de C. V. 136,264

Estudio Ceramico México, S. A. de C. V. 37,975

Dana Corporation 34,535

Teléfonos del Noroeste, S. A. de C. V. 27,231 32,482
Uninet, S.A. de C.V. 25,585

Compaiiia de Teléfonos y Bienes Raices, S. A. de C. V. 3,491 21,878
Otros 34,827 37,394

$1,722,992 $1,440,921

Cuentas por pagar:

Sinergia Soluciones Integrales de Energia, S. A. de C. V. $ 371,197

Concesionaria de Carreteras, Autopistas y Libramientos

de la Republica Mexicana, S. A. de C. V. 156,344

Banco Inbursa, S. A. 103,579 $ 258,045
Seguros Inbursa, S. A. 27,508 12,851
Radiomovil Dipsa, S. A. de C. V. 74,685
Otros 18.069 17,464

$ 676,697 $ 363,045

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

Ao que termin6 el
31 de diciembre del

Ingresos: 2005 2004
Ventas* $23,790,288  $19,978,741
Egresos:

Compras $ 1,625,551 § 1,234,978
Gastos 104,586 208,944
Intereses 341,191 270,700
Operaciones discontinuadas 192,134

(19)
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* Incluye las ventas de la subsidiaria Cigatam a la asociada Philip Morris, comercializadora y
distribuidora de sus productos, por $14,314,510 y $12,892.,437 en 2005 y 2004, respectiva-
mente.

NOTA 6 - ANALISIS DE LOS INVENTARIOS:

31 de diciembre del

2005 2004
Materia prima $ 4,771,198 $ 5,192,726
Produccion en proceso 1,233,775 856,404
Producto terminado 2,083,380 1,421,566
Mercancia en tiendas 5,695,750 4,344,040
Mercancia en transito 360,164 265,258
Refacciones y otros inventarios 1,606,799 2,513,787

15,751,066 14,593,781
Estimacién para obsolescencia de inventarios (313.339) (312.295)

$15,437,727  $14,281,486

NOTA 7 - FINANCIAMIENTO A CORTO PLAZO Y DEUDA A LARGO PLAZO:

La deuda a corto plazo devenga intereses a tasas variables. Las tasas de interés durante el 2005 y
2004 se ubicaron en un promedio ponderado para moneda nacional en 9.06% y 9.28%, respec-
tivamente, y para dolares en 4.22% y 3.89%, respectivamente.

A continuacion se integra la deuda a corto plazo:

31 de diciembre del

2005 2004
Papel comercial y certificado bursatil de corto plazo (1) $ 100,000 $2,352,354
Préstamos quirografarios y otros (2) 604,279 3,526,527
Porcion circulante de deuda a largo plazo 919.406 2,030,178

$1,623,685 $7,909,059

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

(20)
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La deuda a largo plazo se integra como sigue:
31 de diciembre del

2005 2004

Préstamos sindicados en moneda nacional y en dolares
americanos a tasas variables, con vencimientos
trimestrales (3) $10,175,355 $7,050,152
Certificados bursatiles y préstamos quirografarios (2) y (4) 4,240,640 4,737,400
Otros préstamos a largo plazo 85,742 238,118

14,501,737 12,025,670
Menos - Porcidn circulante (919.406) (2.030,178)
Deuda a largo plazo $13,582,331 $9.995,492

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

Ao que terminara el
31 de diciembre del

2007 $ 1,375,822

2008 2,612,848

2009 4,525,104

2010 y posteriores 5,068,557
$13,582,331

(1) Durante el ejercicio 2005 y 2004, se emitieron certificados bursatiles de corto plazo y paga-
res en moneda nacional a tasas variables a corto plazo, respectivamente, para financiar
basicamente capital de trabajo. Las tasas al cierre de diciembre del 2005 se ubicaron en
10.04% y en 8.92% al cierre del 2004.

(2) Incluye financiamientos con Banco Inbursa, S. A. (parte relacionada), siendo el altimo
vencimiento en junio del 2013 como se muestra a continuacion:

31 de diciembre del

2005 2004
Moneda Moneda
Nacional Extranjera Nacional Extranjera
(*) *)
Corto plazo $222,575 $1,125 $1,195,216 $358,033
Largo plazo $393,968 § - $ 232,663 $476,798

(*) Dolares americanos convertidos al tipo de cambio de cierre de cada afio respectivo.

21

C:\jgranillo\JGR\InformeAnual2005\EFs G. Carso 2005 Consolidados.doc 16/03/2006 15:34



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

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

La Compaiia tenia contratado un crédito sindicado por US$250,000 de los cuales
US$150,000 son de su subsidiaria Ferrosur y US$100,000 de Grupo Carso. Este crédito fue
contratado en octubre del 2004, con vencimientos a partir de abril del 2006, siendo el ultimo
en octubre del 2009. Al 31 de diciembre del 2005, el saldo del crédito es de US$100,000,
debido a la venta en noviembre del 2005 de su subsidiaria Ferrosur, quien a su vez prepag6
su porcion del crédito durante enero del 2006, liberando a Grupo Carso y a Condumex del
aval que habian otorgado. (Véase Nota 1 [2]).

Durante mayo del 2005, Grupo Carso firm6 un contrato de crédito sindicado por un monto de
US$700,000, a un plazo de 5 afios siendo su Gltimo vencimiento en mayo del 2010, para refi-
nanciar a mayor plazo y a menor costo los créditos prepagados por diferentes subsidiarias.

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

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

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

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

(22)
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En los contratos de préstamos se establecen obligaciones de hacer y no hacer para los acredita-
dos; adicionalmente, requieren que, con base en los estados financieros consolidados de la
Compaiiia, se mantengan determinadas razones y proporciones financieras. Todos estos requeri-
mientos se cumplen a la fecha de emision de estos estados financieros consolidados.

NOTA 8 - OPERACIONES CON INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS:

El objetivo de la Compaiiia de celebrar contratos con instrumentos financieros derivados, es cu-
brir parcialmente los riesgos financieros por exposiciones de variacion en el tipo de cambio, ta-
sas de interés, precios del gas natural y de algunos metales, o la expectativa de un buen rendi-
miento financiero originado por el comportamiento de los subyacentes pactados. La decision de
tomar una cobertura econdmica o financiera obedece a las condiciones del mercado y su expecta-
tiva esperada a una fecha determinada, asi como el contexto econémico nacional e internacional
de los indicadores econdmicos que influyen en las operaciones de la Compaiia.

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

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

Forwards de divisas

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

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

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

(23)
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Al 31 de diciembre del 2005 y 2004, la posicion neta de los forwards de negociacion tenia un
valor razonable desfavorable de $64,401 y de $28,788, respectivamente, la cual se encuentra
registrada en los rubros “Cuentas por pagar y otros gastos acumulados” y “(Pérdida) utilidad en
cambios - neta”, por lo que el cargo neto a resultados por forwards de negociacion durante
dichos ejercicios fue de $788,166 y $33,464, respectivamente.

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

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

El valor razonable de una operacion de compra forward es igual al valor presente de la diferencia
entre el precio forward previamente pactado y el precio forward observado el dia de la valuacion,
dichos valores se determinaron considerando las curvas de tasa LIBOR y Tasa de Interés
Interbancaria de Equilibrio (“TIIE”) proporcionadas por un proveedor de precios independiente y
expresados a valor presente.

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

Swaps de divisas vy tasas de interés

Al 31 de diciembre del 2004, la Compatiia tenia contratados Interest Swaps de cobertura en pe-
sos con valor de referencia de $7,448,448 y de negociacion en pesos de $1,851,252, por los que
estuvo sujeto a intercambiar intereses cada 28 dias, pagando tasas fijas en promedio de 9.85% y
cobrando tasas variables referidas a la TIIE a 28 dias, los vencimientos de dichos contratos eran
de enero del 2007 y hasta marzo del 2014, sin embargo fueron liquidados anticipadamente du-
rante los meses de mayo a diciembre del 2005.

(24)
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A principios del 2005, se observé que los swaps reconocidos de cobertura bajo la normatividad
contable anterior (Boletin C-2 del IMPC) no cumplian con todos los requisitos, condiciones y
caracteristicas que establece el Boletin C-10 del IMPC para considerarse de cobertura. Por efecto
acumulado en cambio de principios contables, la Compaiiia registro un cargo a los resultados del
ejercicio de $60,608 neto de impuestos.

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

Durante los ejercicios del 2005 y 2004, la Compaiiia pagé (gand) por diferenciales netos en tasas
TIIE $46,669 y $289,186, respectivamente, en tasas LIBOR $36,605 y $4,365, respectivamente,
en tasas TIIE liquidadas anticipadamente $530,254 y $147,996, respectivamente, y en tasas
LIBOR liquidadas anticipadamente ($113,152) en el 2004, y se presentan dentro del rubro
“Intereses pagados” del estado de resultados. Al 31 de diciembre del 2005 y 2004, el efecto de la
valuacion a mercado de los contratos en tasas TIIE requiri6 el registro de un pasivo (activo) por
$128,334 y ($248,774), respectivamente, y de los contratos en tasas LIBOR un activo por
$143,162 en el 2005, y se presentan en el rubro “Cuentas por cobrar - Neto” (véase Nota 4) y
“Cuentas por pagar y otros gastos acumulados” del balance general y dentro del rubro “Intereses
pagados” en el estado de resultados, por lo que el cargo neto a resultados por Interest Swaps
durante dichos ejercicios fue de $598,700 y $79,621, respectivamente.

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

Durante el ejercicio, la Compania gand por diferenciales netos de tasas $4,408, que se presentan
dentro del rubro “Intereses pagados” del estado de resultados. Al 31 de diciembre del 2005, el
efecto de la valuacion a mercado requiri6 el registro de un pasivo por $2,392, que se presentan
en el rubro “Cuentas por cobrar - Neto” del balance general (véase Nota 4) y dentro del rubro
“Intereses pagados” en el estado de resultados, por lo que el crédito neto a resultados fue de
$2,016.

Al 31 de diciembre del 2005, la Compaiiia tenia contratados Cross Currency Swaps de cobertura
de dolares a pesos, sobre el crédito sindicado a largo plazo con BBVA Bancomer, S. A. y Banco
Santander Serfin, S. A. (véase Nota 7), con valor de referencia de US $136,000 y $1,475,328,
respectivamente, por los que estuvo sujeto a intercambiar intereses mensualmente, pagando tasa
variable de TIIE a 28 dias mas 0.25% y 0.30%, y cobrando tasa variable de LIBOR a 3 meses
mas 0.50%. Los vencimientos de dichos contratos son en septiembre del 2010.
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Durante el ejercicio, la Compaiiia pagd por diferenciales netos de tasas $20,004, que se presentan
dentro del rubro “Intereses pagados” del estado de resultados. Al 31 de diciembre del 2005, el
efecto de la valuacion a mercado de los contratos de cobertura, requirio el registro de un pasivo
por $15,507, que se presenta en el rubro “Cuentas por pagar y otros gastos acumulados” del ba-
lance general y dentro del rubro “Intereses pagados™ en el estado de resultados, por lo que el
cargo neto a resultados en el ejercicio fue de $35,511.

Al 31 de diciembre del 2005y 2004 la TIE fue de 8.57% y 8.95%, mientras que la tasa LIBOR
fue de 4.52% y 2.56%, respectivamente.

Futuros v swaps de metales

Durante 2005 y 2004, la Compaiiia celebr6 contratos de futuros y swaps de cobertura para redu-
cir el riesgo de los movimientos adversos en las fluctuaciones del precio de compra del cobre y
aluminio. Al 31 de diciembre del 2005 y 2004, estos instrumentos financieros derivados origina-
ron un crédito al costo de ventas de $43,641 y $22,424, respectivamente.

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

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

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

Forward de gas natural

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

(26)
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Al 31 de diciembre del 2005 y 2004, el efecto realizado por el diferencial entre el precio del gas
del mercado y el precio fijo fue una utilidad de $270,667 y $138,214, respectivamente, dicho im-
porte esté registrado dentro de la cuenta costos de produccion.

Al 31 de diciembre del 2005, la posicion es de 8,480,091 MBTU, con valor de mercado de
$379,671 el cual se encuentra registrado en el rubro de “Cuentas por cobrar” y su ganancia por
realizar en la “Utilidad integral” dentro del capital contable, ya que al coincidir el subyacente, el
monto nocional y los periodos del instrumento financiero derivado con los de la posicion prima-
ria la cobertura es altamente efectiva.

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

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

Swap de incumplimiento de crédito

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

Este instrumento no es sujeto a valuacion como instrumento financiero derivado, ya que son
depdsitos con una garantia crediticia. Al 31 de diciembre del 2005, la Compaiiia estima que en

el futuro no se tendra un efecto desfavorable.

Derivados implicitos

Al 31 de diciembre del 2005, algunas compaiiias subsidiarias reconocieron instrumentos finan-
cieros derivados implicitos, ya que dentro de sus operaciones comerciales tienen celebrados con-
tratos denominados en ddlares, siendo ésta, moneda diferente a su moneda funcional y de la con-
traparte. Dichos contratos representan compromisos en firme no registrados en el balance y que
pudieran ocasionar efectos econdmicos en el futuro por su exposicion a los cambios en su valor
razonable.

27)
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Los contratos denominados en moneda extranjera para la compra de bienes y servicios por ejer-
cer ascienden a US$2,329, adicionalmente existen convenios de venta denominados en moneda
extranjera cuyos montos por cumplir ascienden a US $6,997. El valor razonable de los derivados
implicitos al 31 de diciembre del 2005 es de $321, dicho importe esta registrado en resultados
dentro del rubro “(Pérdida) utilidad en cambios - Neta”.

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

NOTA 9 - OBLIGACIONES LABORALES:

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

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

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

- Los beneficios de retiro estan basados principalmente en los afios de servicio, edades y sueldo
de los empleados al retirarse.

- Reexpresion del costo neto del periodo y del pasivo existente, de acuerdo con la inflacién re-
gistrada durante el periodo.

(28)
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A continuacién se resumen los principales datos financieros de dichos planes:

31 de diciembre del

2005 2004
Obligaciones por beneficios proyectados ($1,617,752) ($1,752,901)
Activos de los planes a valor de mercado 2,566,278 2,236,684
Situacioén del fondo 948,526 483,783
Activo (pasivo) de transicion por amortizar 7,268 (36,681)
Variaciones en supuestos y ajustes por amortizar (416,488) (200,702)
Modificaciones al plan por amortizar (111,794) 86,080
Pasivo adicional (14.513) (2.729)
Activo neto proyectado derivado de obligaciones laborales $ 412,999 $ 329,751

El costo neto del periodo, registrado en resultados, se integra como sigue:

Afo que termind el
31 de diciembre del

2005 2004
Costo financiero $ 78,794 $ 86,689
Costo laboral 112,046 101,910
Rendimientos de los activos del plan (115,239) (98,142)
Amortizacion de la partida de transicion y otros (15.314) 14,076
$ 60,287 $104,533

Durante los ejercicios del 2005 y 2004, la Compaiia realizé aportaciones a los fondos por un im-
porte de $32,842 y $45,981, respectivamente. Las modificaciones a los planes, las variaciones
en supuestos y ajustes por experiencia, y el pasivo de transicion se estdn amortizando sobre la
vida laboral promedio remanente de los trabajadores en que se espera reciban los beneficios del
plan, la cual varia en las diferentes subsidiarias de la Compaiiia.

(29)
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NOTA 10 - CAPITAL CONTABLE:

En Asambleas Generales Ordinarias celebradas el 21 de abril del 2005 y el 21 de abril del 2004,
los accionistas acordaron:

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

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

En asamblea general extraordinaria celebrada el 21 de abril del 2005, se aprobo una reestructura-
cion accionaria mediante una division (“split”), la cual oper6 dividiendo en tres nuevas acciones
cada una de las acciones actuales de la serie A-1 ordinarias, nominativas, sin expresion de valor
nominal representativas del capital social de Grupo Carso, por lo que, para efectos comparativos
las acciones al cierre del ejercicio 2004 fueron reestructuradas.

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

Acciones* Descripciéon Importe

Serie “A1” representativa de la porcion fija del

2,745,000,000 capital sin derecho a retiro $1,058,036
(380.,460,000) Acciones recompradas en tesoreria (146.645)

2,364,540,000 Capital social historico 911,391

Incremento por actualizacioén 5,222,473

Capital social $6.133.864

* Acciones ordinarias nominativas, sin expresion de valor nominal, totalmente suscritas y paga-
das.

(30)
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La utilidad del afio esta sujeta a la disposicion legal que requiere que, cuando menos un 5% de la
utilidad de cada ejercicio sea destinada a incrementar la reserva legal, hasta que ésta sea igual a
la quinta parte del importe del capital social pagado. Al 31 de diciembre del 2005 la reserva le-
gal de Grupo Carso esta satisfecha y asciende a $381,635 (a valor nominal), y se presenta en el
rubro de “Utilidades acumuladas”.

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

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

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

Grupo Carso tiene autorizacion para consolidar sus resultados fiscales para ISR e IA con el
caracter de sociedad controladora a partir del ejercicio de 1994. En 2005 y 2004 Grupo Carso
determind una utilidad fiscal consolidada de $7,073,254 y $662,212, respectivamente. Los im-
puestos correspondientes a dichas utilidades fiscales fueron cubiertos con los anticipos efectua-
dos por las controladas y la controladora. La provision por ISR mostrada en el estado de resulta-
dos difiere de la que se determinaria aplicando una tasa del 30% y 33% para 2005 y 2004,
respectivamente, a la utilidad antes de provisiones para ISR y PTU en el estado de resultados
consolidado, debido basicamente a: 1) diferencias de caracter permanente originadas por el reco-
nocimiento de los efectos de la inflacion sobre bases diferentes y los gastos no deducibles, ii)
algunas diferencias temporales activas, de las cuales no existe certidumbre en su reversion, (entre
otras por la amortizacion del crédito mercantil activo hasta 2004), iii) por los porcentajes que se-
ran aplicables en los afios que se estima que las partidas que originan el ISR diferido seran de-
ducibles y/o acumulables, de conformidad con la modificacion a la Ley del ISR aprobada el 13
de noviembre del 2004, que sefala que en 2005 la tasa general sera del 30% y se reducira gra-
dualmente en 1% anual hasta llegar al 28% en 2007; y de forma adicional en 2005: iv) por la
ganancia por dilucion accionaria y venta de acciones permanentes; y en 2004: v) por el beneficio
de un activo diferido generado por el reconocimiento de la pérdida fiscal en venta de acciones
del 2004 y afios anteriores, de acuerdo a la resolucion favorable de fecha 30 de junio del 2004
que obtuvieron la Compaiiia y algunas de sus subsidiarias en el juicio de amparo ante la Primera

(€1))
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Sala de la Suprema Corte de Justicia de la Nacion referente a la inconstitucionalidad de no poder
acreditar las pérdidas fiscales en enajenacion de acciones, y vi) por el beneficio de deduccion fis-

cal de PTU pagada por algunas subsidiarias.

La provision para ISR se analiza como se muestra a continuacion:

ISR causado
ISR diferido

Total provision

Ao que termind el
31 de diciembre del

2005 2004
$3,001,176 $1,515,069

(861.497) (926.096)
$2,139.679 $ 588,973

Las principales diferencias temporales sobre las que se reconoci6 ISR diferido se analizan a

continuacion:

Inversiones temporales en acciones

Cuentas por cobrar por ventas en abonos y estimacion de

cuentas de cobro dudoso

Inventarios - Neto

Inmuebles, maquinaria y equipo - Neto
Instrumentos financieros derivados
Reservas complementarias de activo
Pérdidas fiscales

Otros

Tasa de ISR aplicable

Efecto por la diferencia en tasas de ISR de ejercicios
futuros

A por recuperar

ISR diferido (CUFINRE a largo plazo)

ISR diferido pasivo - Neto
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31 de diciembre del

2005 2004
$ 25240 $ 9917
3,991,339 4,318,477
8,188,230 13,304,827
16,759,979 17,776,365
1,198,541 116,835
8,033 3,916
(2,065,289)  (3,183,203)
(71.751) _(1,020,095)
28,034,222 31,327,039
29% 30%
8,129,953 9,398,112
(281.434) (335.411)
7,848,519 9,062,701
(281,700) (176.002)
7,566,819 8,886,699
43,033 94,341
$ 7,.609.852  $ 8,981,040




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

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

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

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

Las provisiones para PTU se analizan como se muestra a continuacion:

Afo que termind el
31 de diciembre del

2005 2004
PTU causada $431,875 $636,787
PTU diferida (171.688) 60,921
Total provision $260,187 $697,708

La venta de cigarros esta sujeta al pago del IEPS. En este sentido, la subsidiaria Cigatam pago6 el
impuesto correspondiente mensualmente a una tasa de 110% para cigarros sin filtro y con filtro
en 2005; y de 100% y 110%, respectivamente en 2004.

NOTA 12 - INFORMACION POR SEGMENTOS:

La Compaiiia administra y evalua su operacion a través de diversos segmentos operativos, siendo
los mas representativos, los siguientes: tabacalero, recubrimientos ceramicos, derivados del co-
bre y aluminio, productos para las industrias automotriz, construccion y telecomunicaciones, co-
mercial, mineria e infraestructura y construccion. Estos segmentos operativos se administran y
controlan en forma independiente debido a que operan con productos y mercados muy diferentes.

(33)
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A continuacidn se presenta, en forma condensada, cierta informacion financiera al 31 de
diciembre del 2005 y 2004 de los segmentos operativos de Grupo Carso:

Ventas netas
Utilidad de operacion

Utilidad neta consolidada del
afio

Depreciacion y amortizacion

Inversiones en acciones de
asociadas

Activo total

Pasivo total

Ventas netas
Utilidad de operacion

Utilidad (pérdida) neta
consolidada del afio

Depreciacion y amortizacion

Amortizacion del crédito
mercantil - Neto

Inversiones en acciones de
asociadas

Activo total

Pasivo total

2005
Productos para
las industrias
automotriz,
Derivados  construccion
Recubrimientos del cobre  y telecomu- Infraestructura Otros y
Tabacalero  cerdmicos  yaluminio  nicaciones Comercial Mineria  y construcciéon eliminaciones Total
$14,343986 $3,649,126 $7,002,045 §$14,028,840 $27,335,736 $2,105,326 $10,707,847 ($1,080,593) $78,092,313
$§ 784350 $ 691,356 $ 438244 $ 1,005405 $ 3,857,033 § 487,515 $ 1,341,520 $ 663,516 $ 9,268,939
§ 552,029 $ 397,060 § 212,239 § 1,275,134 $ 3,168,296 $ 169,761 § 966,559 $ 3,352,345 $10,093.423
$ 163,160 $ 359468 § 335449 § 447286 $ 702261 $ 130,021 $ 161453 § 54,124 § 2,353,222
$ $ 3945 § 146 $ 443,665 § 673,483 § 7 8 $ 2,829,153 ' $ 3,950,399
$ 4,042,088 $7,156,246 $9,189.210 $16,331,943 $30,228,863 $2,534,083 $ 9,229,077 $ 4,930,834 $83,642,344
$ 2,700,314 $3,588,035 $4,281,884 $ 6,009,104 $14,523,064 $1,257,294 $ 3,013,563 $ 1,755,384 $37,128,642
2004
Productos para
las industrias
automotriz,
Derivados  construccion
Recubrimientos del cobre y telecomu- Infraestructura y Otros y
Tabacalero  ceramicos  yaluminio nicaciones (*) Comercial Mineria  construccion (*) eliminaciones Total
$12917,777 $3,656,089  $6,741,864 $13,973,787 $22,964,191 $1,313,167 $8,872,751 ($_716,690) $69,722,936
$§ 850924 $ 686,394 $ 594438 $ 1334209 $ 3,389,366 § 118,559 $1,039,155 $ 834,521 $ 8,847,566
$ 500373 $ 377,055 $ 151,803 $ 2,550,573 $ 2,716,470 ($ 181,806) $ 603,195 $1,591,772  $ 8,309,435
$ 128231 $ 331,631 $ 366429 $ 456,721 $ 657,396 $ 113,234 $ 126,086 $ 219,530 $ 2,399,258
$ $ 28597 § $ 77,704 ($__ 80985 $ 37,302 § $§ 78540 $ 141,158
$ $ $ 150 $ 338,010 $ 1,610,893 § 7 S $ 988,521 $ 2,937,581
$ 4,183,738 $7,010,535 $9,333,387 $18,124,975 $26,863,864 $7,377,330 $5,247,424 $ 628,384 $78,769,637
$ 2,840,394 $4,018,864 $4,543,359 $10,597,883 $14,172,950 $4,249,566  $4,166,283 ($3,259,916) $41,329,383

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

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

representantes.
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A continuacidn se presenta un analisis de las ventas netas por zona geografica:

Ao que termind el 31 de diciembre del

2005 2004
Zona geografica Importe % sobre ventas  Importe % sobre ventas
Norteamérica $ 5,125,728 6.56 $ 4,977,837 7.14
Centro, Sudamérica y el Caribe 1,498,367 1.92 1,438,043 2.06
Europa 82,645 0.11 502,271 0.72
Resto del Mundo 24.635 0.03 19.116 0.03
Total Exportacion 6,731,375 8.62 6.937.267 9.95
México 71,360,938 91.38 62,785,669 90.05
Ventas Netas $78.092,313 100 $69,722,936 100

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

NOTA 13 - OPERACION DISCONTINUADA:

Como se menciona en la Nota 1 [2], el 24 de noviembre del 2005 la Compaiiia vendid las accio-
nes de su subsidiaria Ferrosur, razon por la cual los resultados del ejercicio de ésta, al 31 de
octubre del 2005 y al 31 de diciembre del 2004, se presentan por separado en el estado de re-
sultados consolidado como operaciones discontinuadas. Asimismo, se han separado los activos y
pasivos circulantes y a largo plazo, dentro del balance general consolidado del 2004 relativo a
operaciones discontinuadas.

(35)
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Los resultados de la subsidiaria discontinuada, se integran como se muestra a continuacion:

Por el periodo Por el afio
del 1 de enero  que termind

al 31 de el 31 de
octubre del  diciembre del
2005 2004
Ingresos por operaciones discontinuadas $2,027,687 $2,320,087
Costos de operaciones discontinuadas 1,431,927 1,572,199
Gastos de operaciones discontinuadas 141,613 259,472
Utilidad antes de impuestos de operaciones discontinuadas 451,248 513,544
Utilidad por operaciones discontinuadas 290,536 355,943

NOTA 14 - COMPROMISOS:

A través de un acuerdo suscrito el 20 de diciembre del 2001, Sears prorrog6 por 10 afios, a partir
del 17 de abril del 2002, el contrato de licencia de uso de marcas, el cual prevé el pago del 1%
sobre los ingresos por venta de mercancia, a través del cual se le permite la utilizacion del nom-
bre de Sears tanto en su razon social como en sus tiendas, asi como la explotacion de las marcas
propiedad de Sears Roebuck and Company, dentro de las que destacan Craftsman y Kenmore.

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

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

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

(36)
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Durante 2005 y 2004, la Compaiiia ha realizado importaciones temporales de materia prima al
amparo del programa de importacion temporal (“PITEX”) autorizado por la Secretaria de
Comercio y Fomento Industrial, cuyos impuestos de importacion han sido garantizados por la
Compaiia al amparo de este programa. La Compaiiia tiene el compromiso de cumplir ciertos
requisitos sefialados en el programa, los cuales se estan cumpliendo en términos generales.

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

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

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

en mercados internacionales.

NOTA 15 - CONTINGENCIAS:

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

El 26 de agosto del 2004, el tribunal de apelacion emitié una decision unanime de tres jueces a
favor de los Codemandados. El tribunal de apelacion revoco la decision del 2001, emitida por el
juez de primera instancia, y resolvié que COC Services no tiene derecho de obtener compensa-
cion alguna. El tribunal de apelacion rechazo la contencion de COC Services que CompUSA no
cumplio con su acuerdo para abrir tiendas en México, al contrario, concluy6 que nunca existio un
contrato entre COC Services y CompUSA y no encontr6 evidencia alguna que los Codemanda-
dos hubiesen interferido con un supuesto contrato.
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COC Services solicitd una reconsideracion de la decision del tribunal de apelacion que fue recha-
zada, e inicid un proceso de revision en la corte suprema del estado de Texas, que se encuentra
pendiente a la fecha.

Algunas subsidiarias tienen procedimientos judiciales en trdmite ante las autoridades competen-
tes por diversos motivos, principalmente por contribuciones y para la recuperacion de cuentas
por cobrar a largo plazo a favor de las mismas. En opinidn de los funcionarios y abogados de la
Compaiiia, gran parte de estos asuntos se resolveran en forma favorable; en caso contrario, el
resultado de los juicios no afectara sustancialmente la situacion financiera ni el resultado de
operacion.
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