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REPORTE ANUAL QUE SE PRESENTA DE ACUERDO CON LAS
DISPOSICIONES DE CARACTER GENERAL APLICABLES A LAS EMISORAS
DE VALORES Y A OTROS PARTICIPANTES DEL MERCADO DE VALORES
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2005.

De conformidad con dichas Disposiciones de Caracter General, el presente reporte anual
es la version en espafiol del informe anual presentado por GRUMA, S.A. de C.V. ante la
Securities and Exchange Commission de los Estados Unidos de América en la Forma
20-F. Adicionalmente, este documento contiene informacion complementaria de acuerdo
con los requerimientos sefialados en las referidas Disposiciones.

Nuestro capital social esta representado por 452,549,952 acciones comunes sin expresion de valor nominal
Serie “B” al 31 de dieciembre de 2005

Clave de Cotizacion: GRUMAB

Dichos valores se encuentran inscritos en el Registro Nacional de Valores y son objeto de cotizacion en;

Bolsa Mexicana de Valores: “GRUMAB”

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

“La inscripcion en el Registro Nacional de Valores no implica certificacion sobre la
bondad del valor o la solvencia del emisor. Esta mencion debera figurar en los
documentos a través de los que se realice oferta publica de valores”.
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PRESENTACION DE INFORMACION FINANCIERA

GRUMA, S.A. de C.V. es una sociedad an6nima de capital variable organizada bajo las leyes de
los Estados Unidos Mexicanos o México.

En este Reporte Anual bajo la Forma 20-F, las referencias a “pesos” o “Ps.” son a pesos
mexicanos y las referencias a “ddlares de los EUA”, “U.S.$”, “d6lares” o “$” son a dblares de los Estados
Unidos de América. “Nosotros”, “nuestra”, “nuestra compafia”, “GRUMA” y expresiones similares se
refieren a GRUMA, S.A. de C.V. y a sus subsidiarias consolidadas, salvo en aquellos casos en que la
referencia sea especificamente a GRUMA, S.A. de C.V. (s6lo a la empresa tenedora) o en el caso en que el

contexto lo requiera de otra manera.

Este Reporte Anual contiene nuestros estados financieras consolidados y auditados al 31 de
diciembre de 2004 y 2005 y para los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2003, 2004 y 2005. Los
estados financieros han sido auditados por PricewaterhouseCoopers, firma registrada de contadores
publicos independiente.

Nuestros estados financieros son publicados en pesos y preparados de acuerdo con los principios
de contabilidad generalmente aceptados en México, cominmente referidos como los PCGA Mexicanos.
Los PCGA Mexicanos difieren en aspectos substanciales de los principios de contabilidad generalmente
aceptados en Estados Unidos de América, cominmente denominados “US GAAP”. Ver Nota 22 de
nuestros estados financieros consolidados auditados, para informacién relacionada con la naturaleza y
efecto de tales diferencias y para una conciliacion cuantitativa de nuestra utilidad neta consolidada y capital
contable bajo US GAAP.

En virtud de que la economia mexicana ha experimentado altos niveles de inflacién en el pasado,
estamos obligados bajo los PCGA Mexicanos a reconocer los efectos de la inflacion en nuestros estados
financieros. De conformidad con el Boletin B-10, emitido por el Instituto Mexicano de Contadores
Publicos, o IMCP, estamos obligados a presentar nuestra informacién financiera en unidades monetarias
ajustadas por inflacién para permitir una comparacién mas precisa de las cuentas financieras de un periodo
a otro y mitigar los efectos de distorsion de la inflacion en nuestros estados financieros. A menos que se
indique lo contrario, toda la informacién financiera presentada en este Reporte Anual se ha expresado en
pesos constantes de poder adquisitivo del 31 de diciembre de 2005.

Estamos obligados a determinar nuestra ganancia/pérdida monetaria para reflejar los efectos de la
inflacion en nuestros activos y pasivos monetarios. Nuestra posicién monetaria neta se determina al restar
nuestros pasivos monetarios de nuestros activos monetarios y multiplicando, posteriormente, nuestra
posicién monetaria neta por la tasa de inflacion para el periodo, dando como resultado la pérdida o
ganancia monetaria reflejada en resultados. Al hacer lo anterior, podemos reflejar el efecto que la inflacion
esta teniendo en nuestras partidas monetarias.

De acuerdo a lo previsto en el Boletin B-15, emitido por el IMCP aplicamos la tasa de inflacién
real del pais en donde se ubique cada una de las subsidiarias no-mexicanas. Posteriormente convertimos los
estados financieros, ajustados con inflacién, a pesos mexicanos. Los ndmeros de las subsidiarias de
Centroamérica, Venezuela y Estados Unidos se actualizan a la moneda local constante del cierre de
periodo, siguiendo los lineamientos del Boletin B-10 y B-15, mediante la aplicacion del indice General de
Precios al Consumidor del pais en que la subsidiaria opera. Una vez que los montos han sido actualizados,
son convertidos a pesos mexicanos a través del tipo de cambio vigente al final del periodo.

Para propdsitos de conciliaciones cuantitativas al US GAAP, hemos reexpresado la informacion
financiera al 31 de diciembre de 2004 y para los afios que concluyeron el 31 de diciembre de 2003 y de
2004 en pesos constantes de poder adquisitivo del 31 de diciembre de 2005 utilizando el indice Nacional de
Precios al Consumidor para México, o INPC, en lugar del factor de reexpresion internacional que
contempla el Boletin B-15 del IMCP. Para una discusion mas detallada de las metodologias de contabilidad
inflacionaria que se utilizan en los PCGA Mexicanos para efectos de la inflacion, ver “Seccién 5: Revision



de Resultados y Perspectivas — Discusion y Analisis de la Administracion sobre los Resultados y la
Situacion Financiera— Panorama General de la Presentacion Contable.”

PARTICIPACION DE MERCADO E INFORMACION ADICIONAL

La informacion contenida en este Reporte Anual en relacién a nuestras posiciones de mercado en
Meéxico, Venezuela, Centroamérica, Estados Unidos de América, Europa, Asia y Oceania, estan basadas
principalmente en nuestros propios estimados y analisis internos. La informacion de posicién de mercado
para Estados Unidos de América esta también basada en datos provenientes de la Tortilla Industry
Association (Asociacion de la Industria de la Tortilla). Aun y cuando estamos convencidos de que nuestras
estimaciones y analisis internos son confiables, dicha informacién no ha sido verificada por una fuente
independiente y no podemos garantizar su exactitud.

Toda mencion de “toneladas” en este Reporte Anual hace referencia a toneladas métricas. Una
tonelada métrica equivale a 2,204 libras. Las estimaciones de la capacidad productiva en este reporte
asumen una operacion de las plantas en cuestion sobre una base de 24 horas al dia, 360 dias al afio con tres
turnos y Unicamente asume intervalos regulares de mantenimiento requerido.

ENUNCIADOS A FUTURO

Este Reporte Anual contiene “enunciados a futuro” segin se define en la Seccion 27A de la “U.S.
Securities Act” de 1933, y sus enmiendas, y la Seccion 21E de la “U.S. Securities Exchange Act™ de 1934,
y sus enmiendas, incluyendo declaraciones sobre nuestros planes, estrategias y perspectivas bajo la
“Secciodn 4: Informacion de la Compafiia” y “Seccién 5: Revisidn de Resultados y Perspectivas.” Algunas
de estas declaraciones contienen palabras como ‘“creemos”, “esperamos”, “tenemos la intencién”,
“anticipamos”, “estimamos”, “estrategia”, “planes” y palabras similares. Aun y cuando creemos que
nuestros planes, intenciones y expectativas reflejadas o sugeridas en estos enunciados a futuro, han sido
expresados en forma razonable, no podemos garantizar que estos planes, intenciones o expectativas seran
logrados. Los resultados reales podrian variar en forma substancial de los enunciados a futuro como
resultado de los riesgos, incertidumbres y otros factores que se sefialan en la “Seccién 3: Informacion
Clave-Factores de Riesgo”, “Seccion 4: Informacidon de la Compafiia”, “Seccién 5: Revision de Resultados
y Perspectivas — Liquidez y Recursos de Capital” y “Seccidn 11: Revelaciones Cuantitativas y Cualitativas
de Riesgo de Mercado.” Estos riesgos, incertidumbres y factores incluyen: condiciones generales
econdémicas y de negocios, incluyendo variaciones en tipo de cambio y condiciones que afectan el precio y
disponibilidad del maiz, trigo y aceites comestibles; cambios potenciales en la demanda de nuestros
productos, competencia de productos y precios; y otros factores mencionados en el presente escrito.



PARTE |

Seccion 1. Identidad de los Consejeros, Alta Direccién y Asesores
No Aplica

Seccién 2. Informacién Estadistica de la Oferta y Programa Esperado
No Aplica

Seccidn 3. Informacién Clave

INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA

Las siguientes tablas presentan nuestra informacion financiera seleccionada y consolidada para el
cierre de cada uno de los afios que se indican. La informacién al 31 de diciembre de los afios 2004 y 2005 y
para los afios que concluyeron el 31 de diciembre de 2003, 2004 y 2005, se derivan de y deben ser
analizados en conjunto con, nuestros estados financieros que se incluyen en este documento y con la
“Seccidn 5: Revision de Resultados y Perspectivas.”

Nuestros estados financieros consolidados se preparan de acuerdo con los PCGA Mexicanos, los
cuales difieren en ciertos aspectos importantes de los US GAAP. La Nota 22 a nuestros estados financieros
consolidados y auditados proporciona informacion relacionada con la naturaleza y efecto de tales
diferencias y ofrece una conciliacién de nuestra utilidad neta mayoritaria y el capital contable a US GAAP.

De acuerdo con los PCGA Mexicanos, en los estados financieros consolidados e informacion
financiera consolidada seleccionada, presentados a continuacidn, se reexpresan los componentes del capital
contable utilizando el Indice Nacional de Precios al Consumidor (“INPC”) y se registran utilidades y
pérdidas en el poder adquisitivo de los activos y pasivos monetarios. Bajo los PCGA Mexicanos, los
activos no monetarios, con la excepcion de inventarios y activos fijos que no sean de origen mexicano, se
actualizan de acuerdo con el INPC o el indice general de precios al consumidor para las subsidiarias
extranjeras. Los inventarios se actualizan a su valor actual de reposicion, mientras que los activos fijos de
origen extranjero se reexpresan utilizando la tasa de inflacion del pais de origen antes de su conversion a
pesos al tipo de cambio vigente al final del periodo. Los PCGA Mexicanos también requieren que todos los
estados financieros sean reexpresados a pesos constantes a la fecha del balance general mas reciente y, por
ende, los datos de los estados financieros consolidados y de la informacién financiera consolidada
seleccionada que se presentan a continuacion estan reexpresados a pesos constantes de poder adquisitivo
del 31 de diciembre de 2005. Los efectos de contabilidad inflacionaria de conformidad con los PCGA
Mexicanos, salvo para el uso especifico de la reexpresion de activos fijos de origen extranjero, no han sido
revertidos en la conciliacion a US GAAP. Ver Nota 22 de los estados financieros consolidados.



Informacion de Resultados:

PCGA Mexicanos:

VENLAS NELAS. ....cveiviriiiieiieieee e
COStO dE VENLAS......c.cviviieviicieiereseese e
Utilidad bruta
Gastos de OPeracion ..........cccvveeieccerinnnneeees

Utilidad de 0peracion ...........cccoeevrvrvriveeeenennnennenns
(Costo) integral de financiamiento, neto:
Gastos fiNANCIEIOS ......c.ccvovveveeiirreeee s
Productos finanCieros.........c.ccoveeeiinnieceieninnnes
Ganancia por posicién monetaria, neta..................
Ganancia (pérdida) cambiaria, neta ............c.cceoeee.
SUDLOtAL.....c.coiveiiii
Otros (gastos) productos, Neto ..........ccccevreeueeenenee
Utilidad antes de impuesto sobre la renta y

OrOS CONCEPLOS ....vvvreveeeerercieeneee e
Impuestos sobre la renta (causado y diferido)......
Participacion de los trabajadores en las

utilidades de la empresa (causado y

dIferido) ..o
Otros conceptos™ .........cc.ooevveevicvieriieessesiessonns
INterés MINOFIArio ..o
Utilidad neta mayoritaria..........c.ccoeeervrvveeeernrnrennnnns
Informacién por accién®:

Utilidad de operaciones continuas ............c.........

Efecto acumulado inicial por cambio en

principio contable ..........coceevniirccieiie

Utilidad neta mayoritaria por accion...................
U.S. GAAP:
VENAS NELAS........cvreeiiiiircierese e
Utilidad de 0peracion .............cccocvevvnincceinnnnnnas
Utilidad antes de impuesto sobre la renta y

OrOS CONCEPLOS ...evevrceeirerrrereeeerereeseeie e
Utilidad Neta......coevevvrerinieciceersrseeceieeeae
Informacién por accion®:

Utilidad neta por acCion .........ccocceveeeeeecveveininnnens

2001 2002 2003 2004 2005
(miles de pesos constantes al 31 de diciembre de 2005,
salvo monto de acciones y por accion)

Ps.20,404,111 Ps.20,647,001  Ps.22,967,791 Ps.24,577,608 Ps.26,675,824
(12,867,104) (12,912,992) (14,624,622) (15,768,628) (17,422,357)
7,537,007 7,734,009 8,343,169 8,808,980 9,253,467
(6,484,474) (6,127,120) (6,600,436) (6,901,259) (7,689,918)
1,052,533 1,606,889 1,742,733 1,907,721 1,563,549
(722,901) (610,168) (530,158) (478,634) (571,170)
100,347 62,108 64,472 224,605 53,363
193,997 173,297 187,473 238,792 300,987
107,827 (283,301) (181,085) (50,493) (51,196)
(320,730) (658,064) (459,298) (65,730) (268,016)

74,865 129,776 (174,456) (282,066) (140,866)
806,668 1,078,601 1,108,979 1,559,925 1,154,667

(297,457) (604,335) (673,810) (750,708) (369,959)

(14,013) (13,932) 4,682 (9,082) (19,805)
69,056 174,459 234,396 277,512 568,401

(206,150) (211,406) (182,849) (169,791) (147,327)

358,104 423,387 491,398 907,856 1,185,977

0.83 0.95 1.10 2.02 2.75

- - - - (0.12)

0.83 0.95 1.10 2.02 2.63

21,067,506 21,505,434 24,827,156 25,612,370 26,470,367

1,372,760 1,615,606 1,932,640 1,956,258 1,434,312

835,944 1,016,190 1,419,329 1,441,126 1,093,963

225,883 350,235 640,255 803,123 1,190,671
0.52 0.78 1.44 1.78 2.64



Informacion del Balance General:

PCGA Mexicanos:

Propiedad, planta y equipo Neto.........c.ccccoveeuenenne
ACLIVOS tOtalES ...
Deuda a corto plazo ©
Deuda a largo plazo ©
PasiVo total ........cccoviiiieiiiee e
Capital SOCIAl.......vevevereirieeeee e
Total capital contable @ ...........cccoooervvivrrvrnrrnnns
U.S. GAAP:

ACLIVOS tOtalES ...
Deuda a largo plazo..........ccccovivcccninnneccen
Capital SOCIAl.......cveveveiirieeeee e
Total capital contable...........cccoveeririrvcinicrinieinn

Informacién Financiera Adicional:

PCGA Mexicanos:

Adquisicién de propiedad, planta y equipo y

adquisicion de nuevas plantas

Depreciacion y amortizacion

Recursos generados por (usados en)
Actividades operativas
Actividades de financiamiento
Actividades de inversion

U.S. GAAP:

Depreciacion y amortizacion .........c.ccccveerecrenenes
Efectivo neto generado por (usado en):
Actividades de operacion...........c.covevrececeenee

Actividades de inversion...........cccococeeervrnrirnnns
Actividades de financiamiento.............c..........

2001

2002

2003

2004

2005

(miles de pesos constantes al 31 de diciembre de 2005, excepto por datos operativos)

Ps. 13,598,238
23,604,479
383,629
7,149,421
10,486,743
15,020,943
13,002,140

24,177,946

7,672,147
15,038,230
10,032,195

760,573
893,443

1,661,586
(1,061,580)
(291,661)

1,290,686

1,450,789
(307,398)
(808,252)

Ps. 13,548,489
23,843,890
851,262
6,517,800
10,886,731
15,004,853
12,957,159

24,393,947
7,055,814
15,019,339
9,696,542

764,699
995,445

1,556,515
(871,882)
(639,965)

1,100,208

1,091,688
(612,111)
(634,258)

Ps. 12,987,931
23,306,860
497,731
5,961,132
10,423,406
15,351,182
12,883,454

24,858,201

6,699,603
15,351,182
10,047,021

644,375
1,122,251

1,330,033
(1,052,057)
(395,365)

1,104,880

1,287,826
(273,687)
(912,728)

Ps. 12,992,314
24,790,364
512,730
5,916,013
11,257,871
15,687,686
13,532,493

25,174,415

6,380,598
15,594,856
10,096,395

1,258,251
1,037,916

1,930,417
(390,885)
(1,426,920)

1,082,710

1,547,712
(1,235,438)
(154,343)

Ps. 13,743,315
26,775,088
514,211
6,395,650
12,677,481
15,713,532
14,097,607

26,280,746

6,523,529
15,620,702
10,468,820

2,053,701
1,110,523

1,794,436
211,163
(2,158,531)

1,087,411

1,463,177
(1,793,046)
201,320



Informacién Operativa:
Volumen de Ventas (miles de toneladas):
Gruma Corporation (harina de maiz, tortillas y

2001

2002

2003

2004

2005

(miles de pesos constantes al 31 de diciembre de 2005, excepto por datos operativos)

OtFOS) ® ..o 856 899 979 1,088
GIMSA (harina de maiz, tortillas y otros) 1,451 1,397 1,406 1,448
Gruma Venezuela (harina de maiz, harina de trigo

Y OLOS) covovevicieesieseie et ssse st 458 454 518 504
Molinera de México (harina de trigo).................. 489 536 575 460
Gruma Centroamérica (harina de maiz y otros) ©... 140 139 144 154
Capacidad de Produccion (miles de toneladas)

Gruma Corporation (harina de maiz y tortillas) ... 1,335 1,346 1,394 1,548
GIMSA (harina de maiz, tortillas y otros)®........ 2,345 2,345 2,345 2,408
Gruma Venezuela (harina de maiz, harina de trigo

VAo L1015) N 792 792 792 786
Molinera de México (harina de trigo)........cc....... 717 717 717 717
Gruma Centroamérica (harina de maiz y otros) ... 181 217 217 2,220
NUmero de Empleados 15,585 14,887 15,104 15,727

(1) “Otros conceptos” incluye partidas extraordinarias, participacion en la utilidad neta de compafiias asociadas y ganancias derivadas de ventas de
acciones comunes de subsidiarias y compafiias asociadas.

(2) Basado en un promedio ponderado de acciones en circulacion de nuestro capital social (en miles), en los siguientes términos: 433,235 acciones por
el afio que concluyé el 31 de diciembre de 2001; 446,202 acciones por el afio que concluy6 el 31 de diciembre de 2002; 445,098 acciones por el
afio que concluyo el 31 de diciembre de 2003; 450,306 acciones para el afio terminado al 31 de diciembre de 2004 y 451,446 acciones para el afio
terminado al 31 de diciembre de 2005

(3) La deuda a corto plazo esta integrada por créditos bancarios y por la porcion circulante de deuda a largo plazo. La deuda a largo plazo esta
integrada por bonos y créditos bancarios.

(4)  El capital contable total incluye el interés minoritario en los siguiente términos: Ps.2,711 millones al 31 de diciembre de 2001; Ps.2,783 millones al
31 de diciembre de 2002; Ps.2,853 millones al 31 de diciembre de 2003 ; 2,868 millones al 31 de diciembre de 2004; y Ps. 2,862 millones al 31 de
diciembre de 2005.

(5)  Neto de transacciones intercompaiifas.
(6) Incluye 243,000 toneladas de capacidad de produccion temporalmente ociosa al 31 de diciembre de 2005.

(7)  Incluye 95,604 toneladas de capacidad de produccion temporalmente ociosa al 31 de diciembre de 2005.

Dividendos

Nuestra capacidad para pagar dividendos esta limitada por la ley mexicana, por nuestros estatutos
y por covenants contenidos en algunos de nuestros contratos de financiamiento. Debido a que somos una
compafiia controladora que no tiene operaciones significativas propias, tenemos utilidades distribuibles
para pagar dividendos en funcién de que recibamos dividendos de nuestras propias subsidiarias. Como
consecuencia, no podemos garantizar el pago de dividendos ni las cantidades que se pudieran pagar por este
concepto.

De acuerdo a la ley mexicana y a nuestros estatutos sociales, la declaracion, la cantidad y el pago
de dividendos son determinados por el voto mayoritario de los tenedores de las acciones en circulacion
representadas en una asamblea anual de accionistas debidamente convocada. La cantidad de cualquier
dividendo dependerd entre otras cosas, de los resultados operativos, la situacién financiera, los
requerimientos de efectivo, las pérdidas de ejercicios fiscales anteriores, planes a futuro, el alcance de las
restricciones para el pago de dividendos impuestos por los contratos de crédito en vigor y otros factores
considerados relevantes por el Consejo de Administracion y por los propios accionistas.

De conformidad con la ley mexicana, las sociedades s6lo pueden pagar dividendos:

1,275
1,582

480
474
178

1,661
2,801

764
801
264
16,582



o de la cuenta de utilidades que se detalla en los estados financieros al final del ejercicio que han sido
aprobados por los accionistas en una asamblea debidamente convocada;

o después de que las pérdidas vigentes aplicables a ejercicios anteriores hayan sido pagadas o
absorbidas a capital;

e después de que cuando al menos el 5% de las utilidades netas del afio fiscal en cuestion hayan sido
destinadas a una reserva legal y que dicha reserva equivalga al 20% del capital suscrito y pagado de
la compafiia; y

e después de que los accionistas hayan aprobado el pago de dividendos correspondientes en una
asamblea ordinaria de accionistas debidamente convocada.

Los tenedores de nuestras acciones a través de los denominados “American Depositary Receipts”
(“ADRs”) en la fecha de registro tienen derecho a recibir dividendos declarados en las acciones contenidas
en las unidades que son representadas por los denominados “American Depositary Shares” (“ADSs”),
mismos que son evidenciados por los citados ADRs. El depositario fijara un dia de registro para los
tenedores de ADRs con respecto a la distribucién de dividendos. Nosotros pagamos dividendos en pesos y
los tenedores de ADSs recibiran dividendos en ddlares americanos (después de la conversion cambiaria de
pesos por parte del depositario, y siempre y cuando dicha conversién no sea restringida por ley aplicable)
netos de comisiones, gastos, impuestos y cargos gubernamentales a ser pagados por sus tenedores bajo la
ley mexicana y de conformidad con los términos del contrato de depésito.

La capacidad de nuestras subsidiarias para pagar dividendos esta limitada por las leyes de cada pais en las
que se encuentran constituidas y por sus documentos constitutivos. Por ejemplo, nuestra habilidad para
repatriar dividendos de Gruma Venezuela podria verse afectada en forma negativa por el control cambiario
y otros eventos recientes. Ver “—Factores de Riesgo—Riesgos Concernientes a Venezuela—Venezuela
Presenta una Fuerte Incertidumbre Econémica y Riesgo Politico, que en un Futuro Puedieran Tener un
Efecto Negativo en Nuestras Operaciones y Desempefio Financiero.”

En el caso particular de Gruma Corporation, nuestra subsidiaria mas importante en Estados Unidos de
América, su capacidad para pagar dividendos esta sujeta al cumplimiento de ciertos covenants financieros
contenidos en algunos contratos de arrendamiento y de financiamiento, incluyendo covenants que limitan la
cantidad de los pagos de dividendos. Al ocurrir cualquier incumplimiento o evento de incumplimiento bajo
dichos contratos de crédito y de arrendamiento, generalmente se le prohibe a Gruma Corporation hacer
cualquier tipo de distribucion o pago de dividendos. Ver “Seccion 5: Revisidn de Resultados y
Perspectivas—Liquidez y Recursos de Capital—Deuda.”

Durante los afios 2000, 2001 y 2002 no pagamos dividendos. En 2006, 2005, 2004 y 2003,
pagamos dividendos, en términos nominales, por Ps. 410 millones, 359 millones, Ps.315 millones y Ps.287
millones, respectivamente. En pesos constantes al 31 de diciembre de 2005, los dividendos pagados a los
accionistas en 2005, 2004 y 2003 fueron Ps.367 millones, Ps.337 millones y Ps.319 millones,
respectivamente.

Informacién Sobre el Tipo de Cambio

Meéxico ha tenido un mercado libre de control de cambios desde 1991. Antes de diciembre de
1994, el banco central del gobierno mexicano (Banco de México) mantenia el tipo de cambio entre el peso
y el délar en un rango prescrito por el gobierno mediante intervencion en el mercado cambiario. En
diciembre de 1994, el gobierno suspendié la intervencién por el Banco de México y dejo que el peso flotara
libremente contra el délar de los Estados Unidos. El peso se devalué durante el periodo de 1994 a 1998, a
veces como respuesta a eventos fuera de México, pero se mantuvo relativamente estable en 1999, 2000 y
2001. A finales de 2001 y principios de 2002, el peso mexicano tuvo una apreciacion importante contra el
dolar de los Estados Unidos y, alin mas fuerte, contra otras monedas extranjeras. Desde el segundo
trimestre de 2002 y hasta finales de 2003, el peso mexicano registré una depreciacion. Desde principios de



2004 hasta la fecha en 2006, el peso mexicano ha sido relativamente estable, en un rango de Ps.10.41 a
Ps.11.63 por dolar. No existe ninguna garantia de que el gobierno mantendra sus politicas actuales en
relacion al peso o que el peso no continuara devaluandose o aprecidndose substancialmente en el futuro.

La siguiente tabla muestra, para los periodos indicados, el precio maximo, minimo, promedio y de
fn de periodo del tipo de cambio a la compra a mediodia en la ciudad de Nueva York para transferencias
electrénicas en pesos, publicada por la Federal Reserve Bank of New York, expresado en pesos por délar de
los Estados Unidos de América. Los tipos de cambio no estan expresados en pesos constantes.

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

Afio Maximo® Minimo® Promedio® Fin de Periodo
9.9720 8.9460 9.3255 9.1560
10.4250 9.0005 9.7458 10.4250
11.4063 10.1130 10.8460 11.2420
11.6350 10.8050 11.2900 11.1540
2005 11.4110 10.4135 11.8940 10.6275
2006 (hasta junio 14) 11.4600 10.4315 10.9382 11.4600
Diciembre 2005....... 10.7725 10.4135 10.6270 10.6275
Enero 2006........... 10.6430 10.4369 10.5420 10.4400
Febrero 2006 ........cccveevveveeevceeeeeinen, 10.5286 10.4315 10.4840 10.4542
Marzo 2006 ........cccceeveevviiiiiieee s 10.9475 10.4620 10.7490 10.8980
Abril 2006 11.1600 10.8560 11.0490 11.0890
May0 2006 ........ccceverreririnriesiennnns 11.3050 10.8410 11.0910 11.2880
Junio 20069 ..o, 11.4600 11.2820 11.3700 11.4600

(1)  Los tipos de cambio mostrados son los tipos de cambio maximo y minimo, en base diaria, para dicho periodo.
(2)  Promedio de tipos de cambio al final del mes.
(3) Al 14 de junio de 2006.

Al 14 de junio de 2006, el tipo de cambio a la compra a mediodia en pesos fue de Ps. 11.46 por
U.S.$1.00.

FACTORES DE RIESGO

Riesgos Relacionados con México

Nuestras Operaciones Comerciales Podrian Verse Afectadas por las Condiciones Econdmicas
Prevalecientes en México

Somos una compafiia mexicana con una significativa parte de nuestros activos consolidados
localizados en México y 32% de nuestras ventas consolidadas provenientes de nuestras operaciones en
México. Como consecuencia, las condiciones econdmicas en México podrian impactar nuestras ventas y
nuestra rentabilidad.

En diciembre de 1994, México experimentd una crisis econdmica caracterizada por inestabilidad
en el tipo de cambio y una devaluacion significativa del peso, incremento en la inflacion, altas tasas de
intereses nacionales, una fuga de capital substancial, crecimiento econémico negativo, reduccién en el
poder adquisitivo de los consumidores y alto desempleo. Adicionalmente, las crisis financieras en 1998 y
principios de 1999 en Asia, Rusia y América Latina resultaron en inestabilidad en los mercados monetarios
extranjeros y los mercados financieros internacionales. Estos eventos dieron por resultado una liquidez
limitada del gobierno mexicano y empresas locales, asi como un incremento en las tasas de interés en
Meéxico. La inestabilidad civil y politica en Venezuela pudieran conllevar resultados similares. Ver “—
Circunstancias en Otros Paises Pudieran Afectar Negativamente la Economia Mexicana, el Valor de
Mercado de Nuestras Acciones y Nuestros Resultados de Operacion.” Aunque la economia mexicana
decrecio 0.3% en 2001, la economia mexicana crecid en un 0.9% en 2002, 1.3% en 2003, 4.4% en 2004,
3.0% en 2005 y 5.5% en el primer trimestre de 2006.



Nuestras Operaciones Comerciales Pueden Verse Afectadas por las Politicas Gubernamentales en
México

El gobierno mexicano ha ejercido, y continta ejerciendo, una influencia significativa sobre la
economia mexicana. Las acciones del gobierno mexicano con relacién a la economia podrian tener un
efecto significativo sobre las entidades del sector privado de México, asi como sobre las condiciones de
mercado, precios Y retornos sobre los valores de las emisoras mexicanas, incluyendo nuestros valores.

El 2 de julio de 2006 se realizaran elecciones para elegir Presidente de la Republica, asi como para
ambas camaras del Congreso Federal. Actualmente, ningln partido politico en México tiene una mayoria
absoluta en el Congreso Federal. La falta de mayoria de un partido en el Congreso Federal, la falta de
coordinacion entre el poder legislativo y el poder ejecutivo y cualquier cambio que resulte de las proximas
elecciones pudieran resultar en inestabilidad y/o en el retraso o no aprobacion de reformas econémicas, las
cuales, en consecuencia, pudieran tener un efecto material adverso en la economia mexicana y en nuestra
compafiia.

En cuanto a las ventas de nuestra harina de maiz, las politicas gubernamentales nos han afectado
negativamente en el pasado y esto podria continuar en el futuro. La eliminacion del subsidio a la tortilla
para los consumidores, aunado con ciertas decisiones del gobierno, redujo las ventas y disminuy6 la
utilidad en 1999. Actualmente, el gobierno mexicano expide permisos de importacién de maiz a varios
agentes, incluyendo a comerciantes de maiz, en base, normalmente, en la cantidad de maiz nacional
disponible, lo que contribuye a la disponibilidad y estabilidad del precio nacional de maiz. Sin embargo, en
el pasado, particularmente en afios electorales, el gobierno mexicano ha incrementado el nimero de
permisos de importacion de maiz, lo que ha generado que el precio de maiz baje, reduciendo las ventas de
harina de maiz. A la fecha, a pesar de ser este un afio de electoral, el gobierno mexicano no ha
implementado adn ninguna politica con miras a incrementar el nimero de permisos de importacion. En la
actualidad dependemos de los permisos de importacion de maiz para asegurar un adecuado suministro de
maiz en regiones del pais donde existe un bajo nivel produccion de maiz. Creemos que una escasez en los
permisos de importacién de maiz tendria un mayor impacto adverso en nuestros resultados de operacion
que un exceso en el ndmero de importaciones de maiz. En el pasado, siempre hemos podido obtener
suficientes permisos de importacién de maiz para satisfacer nuestros requerimientos de maiz. Sin embargo,
no podemos asegurar que el gobierno mexicano no tomara acciones que nos puedan afectar. Ver “Seccién
4: Informacion de la Compafiia—Reglamentacion.”

El nivel de regulaciones ambientales y la aplicacién de las diversas leyes ambientales en México
ha aumentado en los Gltimos afios. En el pasado, la Comisién Nacional del Agua, 0 CNA, ha instaurado
procesos legales en nuestra contra por supuestas descargas de aguas residuales de cinco de nuestras plantas
en México. De estas acciones, solamente una permanece sin resolver. El resto de las acciones han sido
resueltas favorablemente. No podemos asegurar que otras acciones similares no seran interpuestas en
nuestra contra en un futuro. Esperamos que la tendencia hacia una mayor regulacion y aplicacion de las
leyes ambientales continde y se acelere por los acuerdos internacionales entre México y Estados Unidos de
América. La promulgacion de nuevas regulaciones ambientales o mayores niveles de aplicacién pudiera
afectarnos negativamente. Ver “Seccion 8: Informacién Financiera—Procedimientos Legales”

Las Devaluaciones del Peso Mexicano Afectan Nuestro Desempefio Financiero

Al 31 de diciembre de 2005, el 94% de nuestras obligaciones financieras estaban denominadas en
délares de Estados Unidos de América. Sin embargo, el 50% de nuestras ventas se generan en délares de
EUA, las cuales en 2005 representaron 191% de nuestra obligaciones crediticias vigentes. Debido a que
nuestros ingresos en dolares pueden actuar como una cobertura natural de riesgo en parte de nuestra deuda
denominada en délares, no hemos celebrado operaciones de cobertura de riesgo en moneda extranjera en
relacion con los saldos insolutos de principal de nuestra deuda. Al 15 de junio de 2006 teniamos contratos
forward de tipo de cambio para una porcién de los pagos de interés que vencen en 2006 y 2007 de nuestro
bono perpetuo por U.S.$300 millones con tasa de interés de 7.75%, por la cantidad nocional total de
U.S.$15.3 millones, con un tipo de cambio promedio de Ps.11.8205 por cada délar americano. Como
consecuencia, permanecemos expuestos a un riesgo cambiario por moneda extranjera, mismo que pudiera
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afectar nuestra capacidad de cumplir con nuestras obligaciones financieras y resultar en pérdidas
cambiarias en nuestras obligaciones denominadas en délares.

Obtuvimos pérdidas cambiarias por Ps.181 millones durante 2003, Ps.50 millones durante 2004 y
Ps.51 millones en 2005. Cualquier devaluacién significativa en el peso con respecto al dolar en el corto
plazo, pudiera tener un efecto negativo adverso en nuestra liquidez y en nuestra capacidad de cumplir con
nuestra deuda denominada en dolares.

Los Altos Niveles de Inflacion y las Altas Tasas de Interés en México Pudieran Provocar un Efecto
Adverso en el Ambiente de Negocios en México y en Nuestra Situacién Financiera y Resultados de
Operacion

En el pasado México ha experimentado altos niveles de inflacion. La tasa anual de inflacion
medida de conformidad con el INPC fue de 3.98% para 2003, 5.19% para 2004 y 3.3% para 2005. De
enero a mayo de 2006, la tasa de inflacion fue de 0.56%. Al 14 de junio de 2006, la tasa de CETES a 28
dias era de 7.02%. A pesar de que una parte importante de nuestra deuda esta en ddlares, las altas tasas de
interés en México pudieran afectar adversamente el ambiente de negocios en México en general, nuestros
costos financieros y, por ende, nuestra situacion financiera y resultados de operacion.

Circunstancias en Otros Paises Pudieran Afectar Negativamente la Economia Mexicana, el Valor de
Mercado de Nuestras Acciones y Nuestros Resultados de Operacion

En cierta medida, la economia mexicana, puede ser influenciada, hasta cierto punto, por
condiciones econdmicas y de mercado en otros paises. Aun y cuando las condiciones econdémicas en otros
paises puedan ser muy diferentes a las condiciones econdmicas en Meéxico, las reacciones de los
inversionistas a los sucesos adversos en otros paises pudieran afectar los valores de mercado de las
emisoras mexicanas. En afios recientes, las condiciones econémicas en Meéxico se han correlacionado
altamente a las condiciones econdmicas de los Estados Unidos de América. Por lo tanto, condiciones
econdmicas adversas en los Estados Unidos de América pudieran tener un efecto adverso importante en la
economia mexicana. Adicionalmente, en el pasado, las crisis econémicas en Asia, Rusia, Brasil, Argentina
y otros paises de mercados emergentes han afectado adversamente la economia mexicana.

No podemos asegurar que eventos en otros paises de mercados emergentes, en los Estados Unidos
de América o en otro lugar, no afectaran adversamente nuestro negocio, situacion financiera y resultados de
operacion.

Usted Podria Estar Impedido para Ejercer Sentencias en Nuestra Contra en los Tribunales Mexicanos

Somos una sociedad anénima de capital variable constituida en México. Nuestros consejeros y
directores son residentes de México, y una porcion substancial de los activos de nuestros consejeros y
directores, y una porcion substancial de nuestros activos, estan localizados en México. Usted pudiera
experimentar dificultades para llevar a cabo emplazamientos a nuestra compafiia 0 a nuestros consejeros y
directores en los Estados Unidos de América, o, de manera general, fuera de México, y pudiera no ser
posible ejecutar en contra nuestra 0 de nuestros consejeros y directores sentencias civiles de cortes
extranjeras en México, incluyendo sentencias basadas en obligaciones civiles bajo las leyes federales de
valores de los Estados Unidos de América. Nuestro Director Juridico, nos ha informado, que pudiera no ser
procedente instaurar acciones en cortes mexicanas en base a responsabilidades derivadas exclusivamente de
leyes federales de valores de los Estados Unidos de América.

Las Diferencias entre los PCGA Mexicanos y el US GAAP Pudieran tener un Impacto en la
Presentacion de Nuestra Informacion Financiera

Nuestros estados financieros consolidados anuales se preparan de acuerdo con los PCGA

Mexicanos, los cuales difieren en algunos aspectos significativos del US GAAP. Los resultados financieros
reportados utilizando PCGA Mexicanos pueden diferir sustancialmente de los que se obtendrian utilizando
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US GAAP. No obstante, estamos obligados a presentar un informe anual bajo la Forma 20-F que incluya
los estados financieros conciliados a US GAAP, con la aclaracion de que dicho reporte sélo incluye estados
financieros con informacion al cierre de afio conciliada con el US GAAP, correspondientes a los tres afios
fiscales mas recientes. Ver Nota 22 a nuestros estados consolidados auditados.

Riesgos Relacionados con Nuestra Compafiia

Variaciones en el Costo y en la Disponibilidad de Maiz, y, en Menor Medida, del Trigo, Pudieran
Afectar Nuestro Desempefio Financiero

Nuestro desempefio financiero puede verse afectado por el precio y la disponibilidad del maiz vy,
en menor grado, por el precio y por la disponibilidad del trigo y de la harina de trigo, ya que cada una de
estas materias primas representé el 27%, 12% y 7% de nuestro costo de ventas en 2005, respectivamente.
Los mercados mexicanos y los mercados a nivel mundial han experimentado etapas de sobre oferta y
periodos de escasez de maiz y trigo, algunos de los cuales han causado impactos negativos en nuestros
resultados de operacion. Debido a esta volatilidad y variaciones en los precios, es posible que no siempre
podamos trasladar el incremento en costos a los consumidores en la forma de un aumento de precios. No
siempre podemos predecir si habra, ni cuando surgiran periodos de sobre oferta o periodos de escasez de
maiz y trigo. Ademas, como se describio anteriormente, las acciones futuras del gobierno mexicano o de
otros gobiernos pudieran afectar la disponibilidad y el precio del maiz y del trigo. Cualquier evento adverso
0 negativo en los mercados nacionales e internacionales de maiz y trigo pudiera tener un efecto adverso en
nuestros negocios, situacion financiera, resultados de operacién y perspectivas.

La Presencia de Maiz y Trigo Genéticamente Modificados en Nuestros Productos Pudieran Tener un
Impacto Negativo en Nuestras Ventas, Utilidades y en el Precio de Nuestra Accién

Debido a que nosotros no cultivamos nuestro propio maiz o trigo, tenemos la necesidad de
adquirir dichos insumos de varios productores en Estados Unidos de América, México y en otros paises.
Aun y cuando s6lo compramos maiz y trigo proveniente de agricultores y almacenadores de grano que
estén de acuerdo en suministrarnos con variedades aprobadas de grano, y que hemos desarrollado un
protocolo para examinar y monitorear nuestro grano en busca de ciertos tipos de bacteria y el uso de ciertos
quimicos que no estén aprobados para consumo humano, es posible que involuntariamente hayamos
adquirido maiz y trigo modificado genéticamente, mismo que no esta aprobado para consumo humano. Lo
anterior pudiera representar una recoleccién costosa y pudiera exponernos a potenciales demandas que
pudieran tener un impacto negativo en nuestras ventas, nuestras utilidades y en el precio de nuestra accion.

En afios recientes varias denuncias y reclamaciones, en su mayor parte en los Estados Unidos de
América y en la Unién Europea, han argumentado que el uso de alimentos genéticamente modificados no
es seguro para el consumo humano, tiene riesgo de dafiar al medio ambiente y crean dilemas legales, éticos
y sociales. Algunos paises, en particular en la Unién Europea, han instituido una limitacién parcial en la
importacion de granos producidos con base en semillas que han sido modificadas genéticamente. Algunos
paises han impuesto requisitos de etiquetado y de rastreo en productos alimenticios y de agricultura que han
sido modificados genéticamente, por lo que dicho etiquetado puede afectar la aceptacion de dichos
productos en el mercado. En la medida en que pudiéramos ser identificados como vendedores de productos
alimenticios modificados genéticamente, esto pudiera traer un impacto negativo importante en nuestras
ventas, utilidades o en el precio de nuestra accién y pudiera causar que paguemos un sobreprecio para
adquirir productos alimenticios que no estén sujetos a la citada modificacion genética.

Reducciones en la Calificacion de Nuestra Deuda Pudieran Incrementar Nuestros Costos Financieros o
de Otra Manera Afectarnos Adversamente o al Precio de Nuestra Accién

Estamos calificados actualmente como BBB- por Standard & Poor’s y Fitch y Bal por Moody’s.

Futuras reducciones o cambios en la perspectiva de calificacion pudieran causar que nuestros costos, en
cuanto a nueva deuda, se incrementen, lo cual pudiera eventualmente afectar el precio de nuestra accion.
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Cambios Regulatorios Pudieran Afectar Nuestro Negocio

Estamos sujetos a regulaciones en cada uno de los paises donde operamos. Las principales areas
de regulacién son salubridad, medio ambiente, trabajo, impuestos y competencia econémica. La adopcion
de nuevas leyes o regulaciones en los paises donde operamos pudiera incrementar nuestros costos de
operacion e imponer restricciones a nuestra operacion, que a la vez pudieran afectar adversamente nuestra
condicion financiera, negocio y resultados de operacién. Cambios subsecuentes en las regulaciones actuales
pudiera incrementar los costos para cumplir con ellas, pudiendo tener un efecto negativo en nuestros
resultados futuros de operacion o condicion financiera.

Riesgos Concernientes a Venezuela

Venezuela Presenta una Fuerte Incertidumbre Econémica y Riesgo Politico, que en un Futuro
Puedieran Tener un Efecto Negativo en Nuestras Operaciones y Desempefio Financiero

Gruma Venezuela representd aproximadamente el 10% de nuestras ventas netas durante 2005. El
actual presidente, Hugo Chavez, fue electo en diciembre de 1998. La nueva Constitucién politica que entro
en vigor en diciembre de 1999 contemplé nuevas elecciones, mismas que se llevaron a cabo el 20 de julio
del 2000. Chavez fue reelegido por un periodo de seis afios. Su eleccion, como candidato del Movimiento
Quinta Republica, 0 MVR, representa un cambio radical en la poblacion venezolana acostumbrada a los
partidos politicos tradicionales. Las posteriores elecciones en el congreso no lograron que el MVR
obtuviera control en el poder legislativo. En consecuencia, es dificil determinar la naturaleza de las nuevas
medidas que esta administracion pudiera adoptar. La préxima eleccién presidencial de Venezuela se llevara
a cabo en diciembre de 2006. Nuestra situacion financiera y nuestros resultados de operacién pudieran
verse afectados negativamente por dichas medidas.

En afios recientes, la inestabilidad politica y civil han invadido a Venezuela. Esta severa
incertidumbre civil y politica en Venezuela representa un riesgo a nuestro negocio, el cual no podemos
controlar ni medir o estimar en forma adecuada. Por ejemplo, como resultado de la huelga nacional que se
llevo a cabo de diciembre de 2002 a febrero de 2003, Gruma Venezuela suspendio temporalmente sus
operaciones por aproximadamente 14 dias. Como respuesta a una huelga general nacional y en un esfuerzo
por reactivar la economia y controlar la inflacién, las autoridades de Venezuela impusieron controles al tipo
cambio y a precios de ciertos productos a principios del 2003. Los controles al tipo de cambio pudieran
limitar nuestra capacidad para convertir bolivares a otras monedas y transferir fondos fuera de Venezuela.
El 5 de febrero de 2003, el gobierno de Venezuela estableci6 un tipo de cambio controlado ante el délar de
Estados Unidos de América de 1,600.00 bolivares por U.S.$1.00. Después, en febrero 6 de 2004, el
gobierno de Venezuela establecié un nuevo tipo de cambio controlado ante el délar de Estados Unidos de
América de 1,920.00 bolivares por U.S.$1.00. El 2 de marzo de 2005, el gobierno de Venezuela estableci6
un nuevo tipo de cambio controlado ante el délar de Estados Unidos de América de 2,150.00 bolivares por
U.S. $1.00. El 11 de febrero de 2003, el gobierno de Venezuela establecio control de precios en ciertos
productos como harina de maiz y harina de trigo, el cual pudiera limitar nuestra habilidad para incrementar
precios para compensar los incrementos en costos de materia prima. Nuestra situacion financiera y
resultados de operacion pudieran ser afectados negativamente debido a que (i) parte de nuestras ventas esta
denominada en bolivares, (ii) Gruma Venezuela elabora productos que estan sujetos a controles de precios,
(iii) parte de nuestras ventas dependen de las politicas centralizadas del gobierno venezolano para sus
programas de abasto y asistencia social, y (iv) pudiéramos tener dificultades en repatriar dividendos de
Gruma Venezuela, asi como en la importacion de algunos de nuestros requerimientos de materia prima
como resultado del control cambiario. Para el caso de algunas de nuestras materias primas, también
pudiéramos enfrentar mayores costos debido a las implementacién de tarifas a la importacion.

Riesgos Concernientes a los Estados Unidos de América

Es Posible que No Podamos Mantener Nuestro Margen de Utilidad en E.U.A. Ante un Entorno de
Consolidacion en el Mercado de Ventas al Detalle 0 Menudeo
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Las ventas netas en los Estados Unidos de América. representaron el 50% de nuestras ventas
totales durante 2005. En la medida que la actividad comercial de los supermercados continde
consolidandose y que nuestros consumidores al menudeo crezcan en nimero y se vuelvan mas sofisticados,
nuestros clientes para ventas al menudeo (por ejemplo, supermercados) pudieran exigir menores precios y
un mayor nimero de programas promocionales. Existe el riesgo de que no podamos mantener nuestro nivel
de rentabilidad ante este entorno.

Riesgos Relacionados con Nuestros Socios Mayoritarios y Estructura de Capital
Los Tenedores de ADSs Podrian Estar Impedidos de Ejercer su Voto en las Asambleas de Accionistas.

Nuestras acciones que cotizan en el “New York Stock Exchange™ lo hacen bajo la forma de ADSs.
No se puede asegurar que los tenedores de nuestras acciones a través de las ADSs recibiran notificaciones
de las asambleas de accionistas de nuestro depositario de ADSs con el tiempo suficiente requerido para
permitir a dichos tenedores devolver sus instrucciones de voto a nuestro depositario de ADSs de manera
oportuna. Bajo ciertas circunstancias, tendriamos la discrecién de designar como apoderado a una persona
para votar las acciones que soportan los ADSs en la asamblea de accionistas.

Los Tenedores de ADSs no Tienen Derecho de Asistir a las Asambleas de Accionistas y Solamente
Pueden Votar por Medio del Depositario.

Bajo las leyes mexicanas, un accionista debe depositar sus titulos de acciones con el Secretario de
la Sociedad o0 en una institucion bancaria mexicana o extranjera, o en alguna institucion para el depdsito de
valores, a fin de asistir a la asamblea de accionistas. Un tenedor de ADSs no podria cumplir con este
requisito y, por ende, no tendria derecho de asistir a la asamblea de accionistas. Un tenedor de ADSs tiene
derecho a dar instrucciones al depositario sobre la manera en que debera votar en las acciones
representadas por los ADSs, de acuerdo con los procedimientos establecidos en el contrato de depdsito,
pero un tenedor de ADSs no podra votar sus acciones directamente en la asamblea de accionistas 0 nombrar
a un apoderado para tal fin. Ademas, tales instrucciones de voto pueden ser limitadas a asuntos enumerados
en la orden del dia contenida en el aviso a los accionistas y con respecto a qué informacion esta disponible
antes de la asamblea de accionistas.

Los Tenedores de ADSs Podrian estar Impedidos de Participar en Cualquier Oferta Futura de Derechos
Preferentes y, Como Resultad,0 Podrian estar Sujetos a una Disminucion de su Porcentaje de Capital
Social.

Bajo las leyes mexicanas, si emitimos nuevas acciones a cambio de efectivo como parte de un
aumento de capital, generalmente tenemos la obligacion de ofrecer a nuestros accionistas el derecho de
suscribir el nimero de acciones suficientes para conservar su porcentaje de tenencia accionaria. El derecho
de adquirir acciones en estas circunstancias se denomina derecho de preferencia. Legalmente no podemos
permitirle a los tenedores de nuestras acciones mediante ADSs en los Estados Unidos de América ejercer
cualquier derecho de preferencia en cualquier aumento de capital social futuro al menos que (i)
presentemos un registro ante la “Securities and Exchange Commission” (Comisién de Valores e
Intercambio), o “SEC” de los Estados Unidos de América en relacion con la futura emision de acciones o
(i) la oferta califique para una exencidn de los requisitos de registro bajo las “Securities Acts”.

En el momento en que se presenten futuros aumentos de capital social, evaluaremos los costos y
obligaciones potenciales asociados con la presentacion de un registro formal con la SEC, asi como los
beneficios del derecho de preferencia a los tenedores de nuestras acciones por medio de ADSs en los
Estados Unidos de América y otros factores que consideremos importantes para determinar si debemos
presentar un registro formal.

No estamos obligados a, y no podemos garantizar que efectivamente presentaremos un registro

formal ante la SEC a fin de permitir que nuestros tenedores de acciones por medio de ADSs en los Estados
Unidos de América participen en la oferta de derechos preferentes. Adicionalmente, bajo las actuales leyes
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mexicanas vigentes, la venta de los derechos de preferencia por parte del depositario de ADSs y la
distribucion de la utilidad proveniente de dicha venta a los tenedores de las acciones de la Sociedad por
medio de ADS’s no es posible. Como resultado, la tenencia accionaria de los tenedores de las acciones de
la Sociedad por medio de ADSs podria ser diluida proporcionalmente y es posible que dichos tenedores no
reciban compensacion econdmica alguna. Ver “Seccién 10: Informacion Adicional—Estatutos— Derecho
de Suscripcion Preferente.”

Las Protecciones Concedidas a los Accionistas Minoritarios en México son Diferentes a las de Estados
Unidos de América

Bajo las leyes mexicanas, las protecciones proporcionadas a los accionistas minoritarios son
diferentes a las de Estados Unidos de América. En particular, la ley relacionada con las obligaciones
fiduciarias de los consejeros y accionistas de control no esta bien desarrollada y existen diferentes
requisitos procesales a fin de entablar demandas de accionistas. Como resultado, en la practica podria ser
mas dificil para nuestros accionistas minoritarios ejercer sus acciones en contra nuestra o de nuestros
consejeros o accionistas mayoritarios, de lo que seria para un accionista de una sociedad estadounidense.

Tenemos Transacciones Significativas con Empresas Afiliadas que Pudieran Generar Potenciales
Conflictos de Interés

Tenemos aproximadamente el 10.9% del capital social de Grupo Financiero Banorte, S.A. de C.V.
0 GFNorte, una institucion financiera mexicana. En el curso ordinario de negocios, podriamos obtener
financiamiento de las subsidiarias de GFNorte a tasas y condiciones de mercado. Durante los Gltimos
cuatro afios y medio, el saldo insoluto méas alto de nuestros créditos con ellos ha sido de Ps.162 millones
(en términos nominales) a una tasa de interés de 8.9%.

Compramos parte de nuestros inventarios a nuestro accionista y socio Archer-Daniels-Midland
Company, o Archer-Daniels-Midland. Durante 2003, 2004 y 2005 le compramos a Archer-Daniels-
Midland U.S.$111 millones, U.S.$103 millones y U.S.$105 millones, respectivamente. Las transacciones
con empresas afiliadas pueden crear potenciales conflictos de interés. Ver “Seccion 7: Accionistas
Mayoritarios y Transacciones con Partes Relacionadas—Transacciones con Partes Relacionadas.”

Las Fluctuaciones en Tipo de Cambio Pudieran Afectar el Valor de Nuestras Acciones

Las variaciones en tipo de cambio entre el Peso y el Dolar de EUA con certeza afectaran el valor
en dolares de una inversion en nuestras acciones, de nuestros dividendos y de cualquier otra distribucién
que llegara a efectuarse sobre nuestras acciones. Ver “Seccion 3. Informacién Clave—Informacion Sobre el
Tipo de Cambio”.

Nuestros Estatutos Restringen la Habilidad de Ciudadanos que No Sean Mexicanos de Invocar la
Proteccion de sus Gobiernos en Relacion a sus Derechos como Accionistas de Nuestra Empresa

Tal y como lo dispone la ley mexicana, nuestros estatutos establecen que los accionistas que no
sean ciudadanos mexicanos, seran considerados como ciudadanos mexicanos con respecto a Ssu
participacion en Gruma, S.A. de C.V. y se entendera que han estado de acuerdo en no invocar la proteccion
de sus gobiernos en ciertas circunstancias. Bajo esta disposicion, se entendera que un accionista que no sea
ciudadano mexicano esta de acuerdo en no invocar la proteccion de su propio gobierno y a no solicitar que
dicho gobierno interponga una denuncia diplomatica contra el gobierno mexicano en relacion a los
derechos de dicho accionista en su caracter de tenedor de valores, pero sin embargo no se entiende que ha
renunciado a otros derechos que pudiera tener, incluyendo aquellos derechos derivados de las leyes de
valores de los Estados Unidos de América, con respecto a su inversion en Gruma, S.A. de C.V. Si usted
invoca dicha proteccion gubernamental en contra de lo dispuesto por dicho acuerdo, su participacién
accionaria podria ser cedida en beneficio del gobierno mexicano.

Nuestro Accionista Mayoritario Ejerce un Control Substancial sobre Nuestra Empresa
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Al 27 de abril de 2006, Roberto Gonzalez Barrera y su familia controlaban directa o
indirectamente aproximadamente el 52.1% de nuestras acciones en circulacién. En consecuencia, el Sr.
Gonzalez Barrera y su familia tienen la facultad de elegir a la mayoria de nuestros miembros del Consejo y
determinar el resultado de la mayoria de las acciones que requieran la aprobacién de nuestros accionistas,
incluyendo la declaracién de dividendos. Los intereses del Sr. Gonzélez Barrera y su familia pueden diferir
de aquéllos del resto de nuestros accionistas. La tenencia accionaria del Sr. Gonzalez Barrera se describe en
la “Seccién 7: Accionistas Mayoritarios y Transacciones con Partes Relacionadas — Accionistas
Mayoritarios”.

El Sr. Gonzélez Barrera ha otorgado en prenda parte de sus acciones en nuestra empresa para
garantizar ciertos créditos bancarios a su cargo. Si existiera un incumplimiento por parte del deudor y los
acreedores ejercieran sus derechos con respecto a todas o parte de dichas acciones, el Sr. Gonzalez Barrera
y su familia pudieran perder el control sobre nosotros y se podria ocasionar un cambio de control.
Adicionalmente, lo anterior pudiera generar un incumplimiento en uno de nuestros contratos de crédito y
pudiera tener un efecto material negativo sobre nuestros negocios, situacion financiera, resultados de
operacion y perspectivas. Para mayor informacion acerca de esta prenda, ver “Seccion 7: Accionistas
Mayoritarios y Transacciones con Partes Relacionadas”.

Nuestro Socio Estratégico Archer-Daniels-Midland, Tiene Influencia en Algunas de las Decisiones
Corporativas, Nuestra Relacién con Archer-Daniels-Midland Pudiera Deteriorarse y Dafiar o Afectar
Nuestro Desempefio

Archer-Daniels-Midland es propietario, directa o indirectamente, de aproximadamente un 27.1%
de nuestras acciones en circulacion. Sin embargo, una parte de dicha participacion es detentada a través de
una sociedad mexicana en propiedad conjunta con el Sr. Gonzélez Barrera, quien tiene la facultad exclusiva
de determinar el voto de dichas acciones. Asi, Archer-Daniels-Midland solamente tiene el derecho de voto
con respecto al 22% de nuestras acciones en circulacion. Asimismo, Archer-Daniels-Midland tiene el
derecho de designar a dos de los quince miembros del Consejo de Administracion y a sus respectivos
suplentes. Sujeto a ciertos requisitos bajo la ley mexicana, Archer-Daniels-Midland también puede:
presentar demandas civiles en contra de los Consejeros, miembros del Comité de Auditoria y el Comisario,
por incumplimiento de obligaciones; designar a un Comisario; oponerse judicialmente a resoluciones
aprobadas en asambleas de accionistas; solicitar el diferimiento de cualquier voto sobre un asunto en el cual
no crea que se ha informado de manera suficiente. Como consecuencia, Archer-Daniels-Midland puede
influir en el resultado de algunas acciones que requieren de la aprobacién de nuestros accionistas o de
nuestro Consejo de Administracién. EI Sr. Gonzalez Barrera y Archer-Daniels-Midland se han otorgado
mutuamente, sujeto a varias condiciones especificas, derechos de preferencia con respecto a sus tenencias
accionarias en nuestra compafiia.

Archer-Daniels-Midland es propietaria, directa o indirectamente, de una participacion de 40% en
Molinera de México, S.A. de C.V., o Molinera de México, y de 20% en Azteca Milling, L.P. o Azteca
Milling. Al concluirse una serie de transacciones iniciadas en abril de 2006 y que se espera que concluyan
en octubre de 2007, ADM sera duefia del 3% de Molinos Nacionales, C.A. (MONACA), o MONACA, y
del 3% en Derivados de Maiz Seleccionado, DEMASECA, C.A. o DEMASECA., para mas informacion
sobre estas transacciones, ver “Seccion. 4: Informacion de la Compafia—Descripcion del Negocio—
Gruma Venezuela”. Estas subsidiarias representan el 30% de nuestras ventas consolidadas. Aun y cuando
tenemos una tenencia mayoritaria en dichas subsidiarias, en Azteca Milling y en Molinera de México,
tenemos la obligacién de obtener el consentimiento y la cooperacion de Archer-Daniels-Midland con
respecto a ciertas decisiones que se requieren para aumentar nuestras inversiones y para implementar y
ampliar nuestras estrategias de negocio.

No podemos garantizar que nuestra relacion con Archer-Daniels-Midland serd armoniosa y

exitosa. La falta de acuerdos con Archer-Daniels-Midland pudiera afectar la ejecucién de nuestra estrategia
y, consecuentemente, pudiéramos estar en desventaja competitiva.
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Nuestras Medidas para la Prevencion de la Toma de Control Podrian Desalentar Compradores
Potenciales

Ciertas disposiciones contenidas en los estatutos sociales de la Compafiia podrian hacer mas dificil
que algun tercero adquiriera el control de la Compafiia. Estas disposiciones de los estatutos sociales de la
Compafiia podrian desalentar cierto tipo de operaciones que impliquen la adquisicidn de valores emitidos
por la Compafiia. Estas disposiciones podrian desalentar operaciones en las que los accionistas de la
Compafiia pudieran recibir por sus acciones una prima respecto de su valor de mercado actual. Los
tenedores de valores emitidos por la Compafiia, que los adquieran en contravencién a las referidas
disposiciones, no tendran derecho a voto, a dividendos, distribuciones u otros derechos en relacion con
dichos valores, y estardn obligados a pagar una pena a la Compafiia. Para una descripcion de dichas
disposiciones, ver “Seccién 10: Informacion Adicional—Estatutos—Medidas para Prevencion de Tomas de
Control”.

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

Somos una empresa controladora sin activos significativos excepto por las acciones de nuestras
subsidiarias. Como resultado, nuestra habilidad de afrontar nuestras obligaciones de crédito depende
principalmente de recibir fondos suficientes de nuestras subsidiarias. Bajo las leyes mexicanas, las
sociedades Unicamente pueden pagar dividendos:

e De utilidades incluidas en los estados financieros anuales que se aprueban por los
accionistas en una asamblea debidamente convocada;

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

e Después de que por lo menos el 5% de las utilidades netas del afio fiscal en cuestion
hayan sido destinadas a una reserva legal hasta que el monto de dicha reserva sea
equivalente al 20% del capital social pagado de la sociedad; y

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

Adicionalmente, Gruma Corporation, esta sujeta a ciertos covenants contenidos en algunos de sus
contratos de deuda y arrendamiento, mismos que parcialmente restringen la cantidad de dividendos que
pueden ser pagados, y nos limitan las contribuciones o préstamos que pudiéramos recibir, ademas de
requerir el mantenimiento de razones financieras y saldos especificos. Para informacion adicional en
relacion a estas restricciones a transferencias intercompafiias, ver “Seccion 3: Informacion Clave—
Dividendos™ y “Seccion 5: Revision de Resultados y Perspectivas—Liquidez y Recursos de Capital”.

Somos propietarios del 83.2% de las acciones en circulacién de Grupo Industrial Maseca, S.A. de
C.V., 0 GIMSA, del 91.95% de MONACA, del 50% de DEMASECA, del 80% de Azteca Milling, L.P. (a
través de Gruma Corporation), del 60% de Molinera de México, S.A. de C.V. y del 10.9% de Grupo
Financiero Banorte o GF Norte. Al concluirse una serie de transacciones iniciadas en abril de 2006 y que se
espera que concluyan en octubre de 2007, nosotros seremos duefios del 57% de MONACA, y del 57% en
DEMASECA. Para mas informacion sobre estas transacciones, ver “Seccion 4: Informacion de la
Compafila—Descripcion del Negocio—-Gruma Venezuela”. Por consecuencia, sélo tenemos el derecho a
recibir nuestra proporcion a prorrata de los dividendos que decreten dichas subsidiarias.

Nuestra habilidad para repatriar dividendos de Gruma Venezuela pudiera verse afectada en forma

negativa por el control cambiario y otros eventos recientes. Ver “Seccidn 3: Informacion Clave—Factores
de Riesgo—Riesgos Concernientes a Venezuela—Venezuela Presenta una Fuerte Incertidumbre
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Econdmica y Riesgo Politico, que en un Futuro Puedieran Tener un Efecto Negativo en Nuestras
Operaciones y Desempefio Financiero.”

Seccion 4. Informacién de la Compafiia.
HISTORIA Y DESARROLLO

GRUMA, S.A de C.V. es una sociedad anénima de capital variable registrada el dia 24 de
diciembre de 1971 en la ciudad de Monterrey, México al amparo de la Ley General de Sociedades
Mercantiles con una duracién de 99 afios. Nuestra denominacidn social es GRUMA, S.A. de C.V., pero
también se nos conoce por nuestros nombres comerciales: GRUMA y Maseca. El domicilio de nuestras
oficinas principales es Calzada del Valle 407 Ote., Colonia del Valle, San Pedro Garza Garcia, Nuevo
Ledn, CP 66220, México, y nuestro teléfono es (52 81) 8399-3300. Nuestro domicilio legal es Monterrey,
Nuevo Leon, México.

Fuimos fundados en 1949, cuando Roberto Gonzéalez Barrera, nuestro actual Presidente del
Consejo de Administracién, comenz6 a producir y a vender harina de maiz en el noreste de México como
un ingrediente alternativo en la produccion de tortillas. Antes de nuestra fundacion, todas las tortillas de
maiz eran producidas utilizando procesos y metodologias rudimentarias. Somos de la opinién de que la
preparacion de tortillas utilizando el método de harina de maiz presenta mayores ventajas, incluyendo
mayor eficiencia y una mejor calidad, lo cual hace tortillas consistentes y listas para su consumo. El
proceso de harina de maiz ha generado un singular impetu de crecimiento que ha resultado en la expansion
de la produccién y venta de harina de maiz y tortillas en México, Estados Unidos de América,
Centroamérica, Venezuela,Europa, Asia y Oceania. Asimismo, hemos diversificado nuestro portafolio de
productos al incluir harina de trigo en México y Venezuela.

Una de nuestras principales ventajas competitivas es nuestra tecnologia de punta propietaria para
la produccién de harina de maiz, tortillas y otros productos relacionados. Hemos desarrollado nuestra
propia tecnologia desde la fundacion de nuestra compariia. A través de los afios, hemos logrado alcanzar
una integracion vertical, la cual es una parte importante de nuestra ventaja competitiva.

Los siguiente son algunos eventos significativos en la historia de nuestra empresa:

e En 1949 fundamos GIMSA, empresa dedicada principalmente a la produccién, distribucién y venta
de harina de maiz en México.

e En 1972 incursionamos en el mercado de Centroamérica con nuestras primeras operaciones en Costa
Rica. Hoy en dia tenemos operaciones en Costa Rica, Guatemala, Honduras, El Salvador, Nicaragua y
Ecuador.

e En 1977 entramos al mercado de Estados Unidos de América. Nuestras operaciones han crecido
desde entonces e incluyen tortillas empacadas, harina de maiz y otros productos relacionados con la
tortilla.

e De 1989 a 1995 incrementamos significativamente nuestra capacidad instalada de produccion en los
Estados Unidos de América y México.

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

18



e En 1994 iniciamos nuestras operaciones de tortillas empacadas en México como parte de nuestra
estrategia de diversificarnos en nuestras lineas de productos en el pais y lograr una integracion vertical
en nuestras operaciones de harina de maiz capitalizando nuestra experiencia en la produccién y
distribucidn de tortillas empacadas en Estados Unidos de América. Actualmente estamos enfocados
en la region norte de México.

e En 1996 fortalecimos nuestra presencia en el mercado de harina de maiz en los Estados Unidos de
América a través de una asociacion con Archer-Daniels-Midland, el cual actualmente es duefio de
aproximadamente el 27.13% de nuestro capital social. Mediante esta asociacion combinamos nuestras
operaciones existentes de harina de maiz y fortalecimos nuestra posicion en el mercado de la harina de
maiz de los Estados Unidos de América. Esta asociacion también nos permitié entrar al mercado de
harina de trigo en México al adquirir el 60% de interés accionario de las operaciones de harina de
trigo de Archer-Daniels-Midland en México.

e De 1997 a 2000 llevamos a cabo un importante proyecto de expansion de nuestra capacidad
productiva. Durante este periodo adquirimos o construimos plantas de harina de trigo, plantas de
harina de maiz, plantas de pan y/o plantas de tortilla en los Estados Unidos de América, México,
Centroamérica, Venezuela (adquisicion de MONACA) y Europa.

e De 2001 a 2003, como resultado del analisis integral de nuestro portafolio de negocios y de nuestro
enfoque en nuestros negocios base, vendimos nuestro negocio de pan.

e En 2004, adquirimos Ovis Boske, una compafiia de tortillas con base en Holanda, Nuova De
Franceschi & Figlu, una compafiia de harina de maiz con base en lItalia, y una pequefia planta de
tortillas en Las Vegas, Nevada. También durante 2004, continuamos expandiendo nuestra capacidad
de produccién y modernizando varias de nuestras operaciones de los Estados Unidos de América,
siendo lo més relevante la expansion de nuestra planta de harina de maiz en Indiana. Esta expansion
se complet6 durante el segundo semestre de 2005.

e En 2005, empezamos la construccion de una planta de tortilla en Pennsylvania, la cual ha estado
operando desde julio de 2005. Continuamos con la expansion de capacidad en nuestras plantas
existentes. Adicionalmente, Gruma Corporation adquiri6 parte de los activos de la division de comida
mexicana de Cenex Harvest States o CHS, los cuales consisten en tres plantas de tortilla localizadas
en New Brighton, Minnesota; Forth Word, Texas y Phoenix, Arizona. Gruma Corporation también
adquirié una pequefia planta de tortillas cerca de San Francisco, California. En agosto, GIMSA
adquirio el 100% del capital social de Agroindustrias Integradas del Norte y de Agroinsa de México
(en su conjunto y con sus subsidiaries, Agroinsa) un grupo de compafiias basadas en Monterrey,
México y dedicadas principalmente a la produccién de harina de maiz y, en menor grado, de harina de
trigo y otros productos.

e En 2006, durante el primer trimestre, completamos las adquisiciones de dos plantas de tortilla en
Australia (Rositas Investments y OZ-Mex Foods), las cuales reforzaran nuestra presencia en los
mercados de Asia y Oceania. En abril, GRUMA celebré un contrato para vender el 40% de nuestra
participacion en MONACA a nuestros socios en DEMASECA. En conjunto con esta transaccion,
GRUMA acord6 también comprar una participacion adicional de 10% a nuestros socios en
DEMASECA.

Continuamente estamos considerando adquisiciones potenciales que pudieran incrementar nuestra
participaciéon de mercado, rentabilidad y que encajen en nuestra estrategia global.
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ESTRUCTURA ORGANIZACIONAL

Somos una compafiia tenedora de acciones y llevamos a cabo nuestras operaciones a través de
nuestras subsidiarias. La tabla adjunta indica nuestras subsidiarias mas importantes.

Nombre de la Compaiiia

Operaciones Mexicanas
Grupo Industrial Maseca, S.A. de C.V.

(“GIMSA”)....ccovvnne.

Molinera de México, S.A. de C.V.

(“Molinera de México”)

Operaciones en Estados Unidos de
América, Europa, Asia y Oceania

Gruma Corporation

Azteca Milling, L.P. @

Operaciones en Centroamérica
Gruma Centroamérica, LLC.........cccccovevrvnnn.

Operaciones en Venezuela ®
Molinos Nacionales, C.A. (MONACA)

(“MONACA”) @

Derivados de Maiz Seleccionado,
DEMASECA, C.A. (“DEMASECA™) @ ...

Otras Subsidiarias

Productos y Distribuidora Azteca, S.A. de

C.V. (“PRODISA”)

Porcentaje
Principales Jurisdiccién de de Tenencia Productos/
Mercados Incorporacién  Accionaria® Servicios
México México 83% Harina de Maiz,
Tortillas, Otros
México México 60% Harina de Trigo,
Otros
Estados Nevada 100% Tortillas
Unidos de Empacadas, Otros
América, Productos
Europa, Asia Relacionados,
y Oceania Otros
Estados Texas 80% Harina de Maiz
Unidos de
América
Costa Rica, Nevada 100% Harina de Maiz,
Honduras, Tortillas
Guatemala, Empacadas,
El Salvador, Botanas, Corazones
Nicaragua y de Palmito y Arroz
Ecuador
Venezuela Venezuela 91.95% Harina de Maiz,
Harina de Trigo y
Otros
Venezuela Venezuela 50% Harina de Maiz
México México 100% Tortillas
Empacadas, Otros
Productos
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Porcentaje

Principales Jurisdiccién de de Tenencia Productos/
Nombre de la Compafiia Mercados Incorporacion Accionaria® Servicios
Construccion,
Investigacion de Tecnologia Avanzada, México México 100% Operaciones de
S.A. de C.V. (“INTASA”) oot Tecnologia y
Equipo

(1) Porcentaje de tenencia accionaria detentada por nosotros en forma directa o a través de subsidiarias

(2) Una Sociedad de Responsabilidad limitada entre Gruma Corporation (80%) y Archer-Daniels-Midland (20%)

(3) En conjunto a estas subsidiarias se les refiere como “Gruma Venezuela”.

(4) Una vez concluidas una serie de transacciones con nuestros socios venezolanos en DEMASECA, GRUMA sera
propietaria del 57%, ADM sera propietaria del 3% y nuestos socios seran propietarios del 40% tanto de
MONACA como de DEMASECA. Dichas transacciones se completaran para octubre de 2007. Para mas
informacion sobre estas transacciones, ver “Seccién 4: Informacion de la Compafiia—Descripcion del Negocio—
Gruma Venezuela”.

Nuestras subsidiarias representaron los siguientes porcentajes de nuestras ventas netas totales en
millones de pesos constantes al 31 de diciembre de 2005 para los afios terminados al 31 de diciembre de
2003, 2004 y 2005.

Afio terminado el 31 de diciembre de

2003 2004 2005
Millones % de Millones % de Millones % de
de Pesos Ventas de Pesos Ventas de Pesos Ventas
Netas Netas Netas
Gruma Corporation.............. Ps. 10,608 46% Ps.12,092 49% Ps.14,089 53%
5,653 25 5,980 24 6,526 24
Gruma Venezuela 3,221 14 3,213 13 2,708 10
Molinera de México............. 2,165 9 1,948 8 1,880
Gruma Centroamérica.......... 1,142 5 1,231 5 1,334
Otras subsidiarias y 179 1 114 1 139 1

eliminaciones........cccceveevnn.

Asociacion con Archer-Daniels-Midland

En septiembre de 1996 pactamos una asociacion con Archer-Daniels-Midland. Archer-Daniels-
Midland es uno de los refinadores de maiz, procesadores de aceite de maiz y productores de harina de trigo
mas grandes del mundo, y produce, procesa, transporta y exporta productos agricolas en todo el mundo. A
través de nuestra asociacion, hemos mejorado nuestra posicion en el mercado de harina de maiz de los
Estados Unidos de América y obtuvimos una presencia inmediata en el mercado de harina de trigo en
Mexico.

Como resultado de esta asociacion, nosotros y Archer-Daniels-Midland combinamos nuestras
operaciones de harina de maiz en Estados Unidos de América para formar Azteca Milling, L.P., una
sociedad de responsabilidad limitada en donde nosotros tenemos, indirectamente, el 80% y Archer-Daniels-
Midland tiene, indirectamente, el 20% restante. Nosotros y Archer-Daniels-Midland acordamos producir y
distribuir harina de maiz en los Estados Unidos de América exclusivamente por medio de Azteca Milling.
Adicionalmente, adquirimos el 60% del capital social de Molinera de México, la operacion de molienda de
trigo de Archer-Daniels-Midland en México. Archer-Daniels-Midland retuvo el 40% restante. Nosotros y
Archer-Daniels-Midland acordamos producir y vender harina de trigo en México exclusivamente por
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medio de Molinera de México. Como resultado de esta operacion, también obtuvimos un pago de
U.S.258.0 millones en efectivo y obtuvimos derechos exclusivos por parte de Archer-Daniels-Midland en
mercados especificos de harina de maiz y de harina de trigo. A cambio, Archer-Daniels-Midland recibi6
74,696,314 de nuestras acciones recién emitidas, las cuales en ese momento, representaban
aproximadamente el 22% del total de nuestras acciones en circulacion, ademas de el derecho a designar dos
de los quince miembros de nuestro Consejo de Administracién y sus correspondientes suplentes.
Actualmente Archer-Daniels-Midland es duefio, directa e indirectamente, de aproximadamente el 27.13%
de nuestras acciones en circulacion. Ver “Seccion 3: Informacién Clave—Factores de Riesgo—Riesgos
Relacionados con Nuestros Socios Mayoritarios y Estructura de Capital—Archer-Daniels-Midland,
Nuestro Socio Estratégico, Tiene Influencia en Algunas de las Decisiones Corporativas.” y Seccién 10:
Informacion Adicional—Contratos Importantes—Archer-Daniels-Midland.”

Inversiones

Nuestras inversiones para los afios 2003, 2004 y 2005 fueron de U.S.$58 millones U.S.$115
millones y U.S.$193 millones, respectivamente. Nuestras inversiones incluyen adquisiciones de propiedad,
planta y equipo, adquisiciones de nuevas plantas y marcas e inversiones en acciones ordinarias. En 2003,
invertimos U.S.$58 millones, principalmente para aumento de capacidad de produccidon y mejoras
tecnoldgicas. Las inversiones en 2004 se destinaron principalmente a Gruma Corporation para la expansion
de capacidad de produccion de harina de maiz y tortilla, incluyendo dos pequefias adquisiciones en Europa,
la adquisicion de una pequefia planta de tortilla en Las Vegas, Nevada, y modernizaciones en varias de
nuestras plantas en los Estados Unidos de América. Las inversiones de 2005 fueron aplicadas
principalmente a la construccion de una nueva planta, expansiones y mejoras en plantas existentes y varias
adquisiciones, incluyendo los activos del negocio de tortillas de CHS y la adquisicion de Agroinsa. Estas
inversiones fueron hechas para hacer frente al continuo crecimiento de nuestros negocios. Para 2006,
tenemos presupuestado aproximadamente U.S.$260 millones de inversiones. Una parte importante de estas
inversiones se destinaran a aumentar la capacidad de produccién Gruma Corporation. Esperamos fondear
estas inversiones con nuestro propio flujo de efectivo y con los recursos provenientes de nuestra emision de
capital realizada en enero de 2006. Este presupuesto de inversiones no incluye ninguna adquisicion
potencial.

Durante el primer trimestre de 2006, invertimos aproximadamente U.S.$42 millones. La mayoria
de estas inversiones se orientaron a continuar incrementando la capacidad de produccion en Gruma
Corporation y, en menor grado, la capacidad de produccién de GIMSA, ademas de la adquisicion de dos
compafifas de tortilla en Australia. Para mayor informacién acerca de nuestras inversiones, favor de ver la
subsidiaria especifica.

Seguimos analizando los mercados de Asia y Oceania, en donde creemos que existe potencial de
crecimiento. Nuestra inversion en nuestra primera planta en China sera de aproximadamente U.S.$20
millones. Esperamos que esta planta inicie operaciones para fines de 2006. Esta planta, en conjunto con las
dos plantas de tortilla en Australia, permitird a la compafiia brindar un mejor servicio a los mercados de
Asia y Oceania.

La siguiente tabla muestra los montos de nuestras inversiones durante los periodos que se indican.

Afio que finaliz6 el 31 de diciembre de

2003 2004 2005
(‘en millones de délares®)

Gruma Corporation..........c.oeeeeenee. $ 38.2 $ 932 $ 88.0
GIMSA ..., 7.2 5.4 69.6
Gruma Venezuela.........c.cccvvevnennne. 35 7.9 17.2
Molinera de México...........ccccevenee.. 3.6 5.4 1.8
Gruma Centroamérica...................... 0.0 0.0 3.9
Otros y eliminaciones.........c.ccocouuu.. 5.0 2.9 12.7
Total consolidado ........ccoovveveevenne. $ 575 $114.8 $193.2
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1) Los montos con relacion a algunas de las inversiones de capital fueron pagados en monedas distintas al ddlar de Estados
Unidos de América. Estos montos se convirtieron a délares de Estados Unidos de América al tipo de cambio vigente al final
de cada afio en que se hace la inversién. Como consecuencia, los montos en délares de Estados Unidos de América en las
tabla de arriba pueden no ser comparables con la informacion reflejada en otras secciones en este Reporte Anual.

Para mayor informacidn acerca de las inversiones de cada subsidiaria, favor de ver las secciones que se
titulan “Operaciones e Inversiones” dentro de la seccién correspondiente.

DESCRIPCION DEL NEGOCIO

Creemos que somos uno de los mayores productores y distribuidores de tortilla y de harina de
maiz en el mundo, con base en nuestras ventas y volimenes de venta. Ademas, creemos que somos uno de
los lideres en la produccion y distribucion de harina de maiz y de tortillas en Estados Unidos de América,
uno de los lideres en la produccion de harina de maiz y harina de trigo en México y Venezuela. Creemos
que también somos uno de los principales productores de harina de maiz y tortillas en Centroamérica y uno
de los principales productores de tortillas en Europa y Australia. Todo esto en base a nuestras ventas y
volimenes de venta.

Nuestro enfoque ha sido y continda siendo la expansion eficiente y rentable de nuestro negocio
principal — la produccion de harina de maiz, tortilla y harina de trigo. Somos pioneros en el sistema de
produccion de tortilla con base en el método seco de harina de maiz, mismo que ofrece varias ventajas
sobre el antiguo método de siglos atras de masa hiimeda. Estas ventajas incluyen mayor rendimiento de
produccion, menores costos de produccion, una calidad de producto mas uniforme y una vida de anaquel
mas larga. El método de produccién de harina de maiz ofrece oportunidades significativas de crecimiento.
Al utilizar nuestra tecnologia y conocimiento, buscamos incentivar a los productores de tortillas y frituras
de maiz en México, Centroamérica, Estados Unidos de América y otras partes del mundo a que se cambien
al método de produccidn de harina de maiz para la elaboracion de sus tortillas y frituras de maiz. Ademas,
esperamos incrementar la presencia de nuestros otros negocios base, como tortilla empacada en Estados
Unidos de América, México, Centroamérica, Europa, Asia y Oceania, y harina de trigo en México y
Venezuela

La siguiente tabla refleja nuestras ventas por mercado geogréafico para los afios concluidos el 31 de
diciembre de 2003, 2004 y 2005.

Afo terminado el 31 de diciembre de

(en millones de pesos constantes al 31 de diciembre de

2005)
2003 2004 2005

Estados Unidos de América y

EUropa ... Ps. 10,608 Ps. 12,092 Ps. 14,089
MEXICO.....ccoeveeirieeie e 7,997 8,042 8,545
Venezuela......oocoeveeeiiinennn, 3,221 3,213 2,708
Centroamérica 1,142 1,231 1,334
Total.....ovvvvviiinnnnn, Ps. 22,968 Ps. 24,578 Ps. 26,676

Estrategia

Nuestra estrategia de crecimiento es enfocarnos en nuestros negocios base: la fabricacion de tortillas,
harina de maiz y harina de trigo, y capitalizar nuestra posicion de liderazgo en las industrias de harina de
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maiz y tortilla. Hemos aprovechado la creciente popularidad de la comida mexicana y, de manera mas
importante, de la tortilla en los Estados Unidos de América, Europa, Asia y Oceania. También hemos
aprovechado la adopcion de las tortillas por parte del consumidor general en los Estados Unidos de
América y por parte de los europeos para la preparacion de recetas o platillos no necesariamente de comida
mexicana. Hemos aprovechado y nos hemos beneficiado de la flexibilidad de nuestros productos, tales
como los wraps o envueltos, y nuevos conceptos de productos que hemos introducido al mercado tales
como tortillas bajas en grasa, balanceadas en carbohidratos y multigrano. Continuamente estamos
considerando adquisiciones potenciales que puedan mejorar nuestra participacion de mercado, rentabilidad
y que encajen dentro de nuestra estrategia global. Nuestra estrategia incluye los siguientes elementos clave:

e Tener Mayor Presencia en los Crecientes Mercados de Tortilla, al Menudeo e Institucional, en nuevas
regiones en los Estados Unidos de América: Somos de la opinion de que el tamafio y crecimiento de los
mercados de tortilla al menudeo y del sector institucional en los Estados Unidos de América nos ofrecen
oportunidades importantes de crecimiento.

e Tener Mayor Presencia en los Crecientes Mercados de Tortilla en Europa, Asia y Oceania: Creemos
que nuevos mercados como Europa, Asia y Oceania, nos ofrecen oportunidades importantes de
crecimiento. Consideramos que nuestras adquisiciones en Europa nos permitiran brindar un mejor
servicio en los mercados de Europa y Medio Oriente al lograr una integracion vertical, eficiencias en
cuestiones de logistica y un mayor conocimiento de esos mercados. En Asia hemos establecido
presencia al exportar nuestros productos a clientes importantes en la region, por lo que estamos
inviertiendo en nuestra primera planta en China, la cual se espera que empiece operaciones durante el
cuarto trimestre de 2006. Nuestra presencia en China nos permitird ofrecer a nuestros clientes productos
frescos y responder de manera mas rapida a sus necesidades. Hemos reforzado también nuestra
presencia en Oceania con la reciente adquisicién de dos plantas de tortilla en Australia. Seguiremos
evaluando formas para incrementar nuestra presencia de manera rentable en estos mercados de fuerte
crecimiento.

e Continuar con el Proceso de Establecer las Marcas de Tortilla MISSION® y GUERRERO® de Gruma
Corporation como la Primera y Segunda Marca Nacional: Pretendemos lograr esto a través de mayores
esfuerzos por aumentar el reconocimiento de marca y ademas mediante la mayor expansion y
utilizacion de la cadena de distribuciéon de Gruma Corporation, primeramente en nuestros mercados
actuales, donde creemos existe potencial para mayor crecimiento y, segundo, en regiones en las que
Gruma Corporation actualmente no cuenta con una presencia importante pero donde creemos que ya
existe una fuerte demanda de tortillas.

e Fomentar laTtransicion del Método Tradicional al Método de Harina de Maiz: Nosotros iniciamos el
método de harina de maiz para la produccion de tortilla, el cual ofrece varias ventajas sobre el método
tradicional. Continuamos considerando que la transicion del método tradicional al método de harina de
maiz para hacer tortillas y frituras de maiz es la principal oportunidad para aumentar nuestras ventas de
harina de maiz. Continuaremos fomentando esta transicion a través de la mejora de nuestro servicio al
cliente, publicidad y promocién de nuestra harina de maiz principalmente bajo la marca MASECA®, asi
como apoyarnos en nuestra capacidad de produccion y nuestras cadenas de distribucion en México,
Estados Unidos de América, Centroamérica, Venezuela y Europa. Adicionalmente, vemos como una
oportunidad el hecho de que el uso de la harina de maiz es mas conveniente y practico desde el punto de
vista ambiental que el método tradicional.

e Mejorar Continuamente el Servicio y Calidad de Nuestros Productos a Clientes y Consumidores:
Continuamos trabajando en desarrollar relaciones con clientes al asegurarnos que nuestro servicio al
cliente y nuestros representantes de ventas desarrollen un conocimiento profundo del negocio de sus
clientes y al trabajar con clientes para ayudarles a mejorar sus productos, servicios y ventas a los
consumidores. Nos esforzamos por mejorar constantemente el servicio a los consumidores, incrementar
el reconocimiento de nuestros productos en el consumidor y mantenernos completamente informados de
las preferencias de los consumidores.
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Operaciones en los Estados Unidos de América,Europa, Asia y Oceania
Panorama General

Llevamos a cabo nuestras operaciones en Estados Unidos de América, Europa, Asia y Oceania
principalmente a través de nuestra subsidiaria Gruma Corporation, entidad que fabrica y distribuye harina
de maiz, tortillas empacadas y productos relacionados. Gruma Corporation comenz6 sus operaciones en los
Estados Unidos de América en 1977, al principio desarrollando una presencia especifica en algunos de los
principales mercados de mayor indice de consumo de tortilla. Esto mediante la adquisicion de pequefios
productores de tortilla y mediante la conversion de sus procesos de produccion del método tradicional de
masa himeda de maiz al método de harina de maiz. Eventualmente, empezamos a construir nuestras
propias plantas con tecnologia de punta para producir tortilla en algunos de los mercados de mayor
consumo. Hemos integramos verticalmente nuestras operaciones al (1) construir instalaciones para la
fabricacién de harina de maiz y tortillas, (2) establecer operaciones de compra de maiz, (3) lanzar
campafias publicitarias y de promocion para desarrollar el reconocimiento y el prestigio de nuestras marcas,
(4) expandir la red de distribucién para la harina de maiz y productos de tortilla, y (5) usar nuestra
tecnologia para disefiar y construir nuestra propia maquinaria para la elaboracion de tortillas para su uso en
nuestras operaciones.

En septiembre de 1996 combinamos nuestras operaciones de harina de maiz en los Estados Unidos
de América con las operaciones de harina de maiz de Archer-Daniels-Midland en aquel pais, formando una
nueva sociedad de responsabilidad limitada denominada Azteca Milling, L.P., en la que Gruma Corporation
tiene una participacién accionaria del 80%.

Durante 2000, Gruma Corporation abri6 su primera planta europea para la fabricacion de tortillas
en Coventry, Inglaterra, iniciando nuestra entrada al mercado europeo. Durante 2004, Gruma Corporation
concluy6 dos adquisiciones pequefias en Europa, una planta de tortilla en Holanda y el 51% de una planta
de harina de maiz en ltalia. Esto como un esfuerzo por fortalecer nuestra presencia en esa region. Durante
2006, Gruma Corporation adquirié dos pequefias plantas de tortilla en Australia y abrird una planta de
tortillas en China.

Gruma Corporation

Gruma Corporation opera principalmente a través de su divisién Mission Foods y Azteca Milling,
L.P., una sociedad con responsabilidad limitada entre Gruma Corporation (80%) y Archer-Daniels-Midland
(20%). GRUMA Corporation es uno de los lideres en la fabricacion y distribucién de tortilla empacada y
productos relacionados en los Estados Unidos de América, Europa, Asia y Oceania a través de su division
Mision Foods. Gruma Corporation es uno de los lideres en la molienda de harina de maiz en los Estados
Unidos de América a través de Azteca Milling, L.P.

Principales Productos. Mission Foods fabrica y distribuye tortillas de maiz y de trigo empacadas y
productos relacionados (incluyendo frituras de maiz) bajo las marcas MISSION® y GUERRERO® en los
Estados Unidos de América, asi como mediante otras marcas regionales mas pequefias. Al continuar
desarrollando la marca MISSION® en una marca con presencia nacional y GUERRERO® en una fuerte
marca enfocada al mercado hispano, Mission Foods espera incrementar la penetracién de mercado,
reconocimiento de marca y rentabilidad. Azteca Milling, L.P. fabrica y distribuye harina de maiz en los
Estados Unidos de América bajo la marca MASECA®.

Ventas y Comercializacion. Mission Foods atiende a los mercados al menudeo y el institucional.
El mercado al menudeo, el cual representa la mayor parte de nuestro negocio, incluye supermercados,
supercentros y pequefias tiendas independientes, mientras que el mercado institucional incluye grandes
cadenas de restaurantes, distribuidores, escuelas, hospitales y el ejército.
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En el mercado de la tortilla, la actual estrategia de mercadotecnia de Mission Foods es incrementar
la penetracion de mercado al incrementar el reconocimiento de los productos de tortilla en general a los
consumidores, expanderse hacia nuevos mercados, enfocarse en la innovacion de productos y en las
necesidades de clientes y consumidores. Mission Foods promociona sus productos principalmente a través
de publicidad en forma conjunta con supermercados, asi como en radio y television, dirigidos tanto a la
poblacién hispana como a la no hispana. Sin embargo, la publicidad dirigida a poblacién no hispana es mas
limitada. Pensamos que estos esfuerzos han contribuido a incrementar el reconocimiento por parte de la
gente. Mission Foods también estd orientada al mercado institucional y trabaja con restaurantes,
instituciones y distribuidores para satisfacer sus necesidades individuales y proveerlos con una linea
completa de productos. Mission Foods continuamente intenta identificar nuevos clientes y mercados para
sus productos de tortillas y productos relacionados en los Estados Unidos de América y, mas recientemente,
en Europa, Asia y Oceania.

Azteca Milling distribuye aproximadamente el 39% de su produccion de harina de maiz a las
plantas de Mission Foods en los Estados Unidos de América y Europa. Los clientes externos de Azteca
Milling consisten principalmente en otros productores de tortilla, productores de botanas y clientes
minoristas. Azteca Milling vende harina de maiz en diferentes presentaciones que van desde paquetes de
cuatro libras hasta cargamentos a granel.

Anticipamos un crecimiento continuo en el mercado de los Estados Unidos de América para la
harina de maiz, la tortilla y los productos relacionados. En términos de délares, las ventas netas de Gruma
Corporation se han incrementado a una tasa anual promedio del 12.1% entre los afios que van de 2001 a
2005. Creemos que el creciente consumo de comida estilo mexicana por no-hispanos continuara
incrementando la demanda de tortilla y de productos relacionados. Las tortillas no son consumidas
solamente en forma de comida mexicana, prueba de ello es que las tortillas son utilizadas en la elaboracion
de envueltos (wraps), lo que continuara incrementando la demanda de tortillas. El crecimiento en afios
recientes se atribuye a este incremento en el consumo de tortillas y frituras de maiz en el mercado de los
Estados Unidos de América, asi como a la conversidn de productores de tortilla y frituras de maiz del
método tradicional de fabricacion al método de harina de maiz, al crecimiento de la poblacion hispana,
mayores ventas al menudeo, la adopcién de tortillas y frituras de maiz por parte del consumidor general (no
hispano) y a una mayor distribucién.

Competencia y Participacion de Mercado. Creemos que el mercado de la tortilla esta altamente
fragmentado y tiene una naturaleza esencialmente de tipo regional y extremadamente competitiva. Los
principales competidores de Mission Foods son cientos de pequefios productores de tortilla, que fabrican
dicho producto en forma local o regional y que son propiedad de un individuo o de una familia. Ademas,
pocas compafiias grandes tienen divisiones de fabricacion de tortilla que compiten con Mission Foods.
Dentro de estas compafiias estan, por ejemplo, Tyson, Bimbo y General Mills. Creemos que Mission Foods
es uno de los lideres en la fabricacion y distribucion de tortillas empacadas y productos relacionados en los
Estados Unidos de América y Europa.

Nuestros competidores en el mercado de harina de maiz incluyen divisiones de harina de maiz de
grandes compafiias tales como Cargill y Minsa. En Estados Unidos de América, Azteca Milling compite
con otros productores de harina de maiz principalmente en base a calidad superior, asistencia técnica,
servicio al cliente y reconocimiento de marca. Sin embargo, creemos que existe un gran potencial de
crecimiento mediante la conversion al método de harina de maiz de productores de tortilla y frituras de
maiz que todavia usan el método tradicional. Creemos que Azteca Milling es uno de los lideres en la
produccion de harina de maiz en los Estados Unidos de América.

Pensamos que existe un gran potencial para el crecimiento de la tortilla en Europa.
Aproximadamente dos terceras partes de nuestra produccién esta orientada a marcas privadas y una tercera
parte al segmento institucional. Estimamos que somos unos de los mayores productores de tortilla en
Europa. Nuestro pricipal competidor en Europa es General Mills.

Operaciones e Inversiones. La capacidad de produccion anual de Gruma Corporation se estima en
1.67 millones de toneladas al 31 de diciembre de 2005, con un promedio de utilizacién de 90% durante ese afio.
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El tamafio promedio de nuestras plantas, medido en metros cuadrados, es de aproximadamente 9,100 (alrededor
de 98,000 pies cuadrados) al 31 de diciembre de 2005. Las inversiones para los Gltimos tres afios fueron de
U.S.$219.4 millones, principalmente para la expansion y modernizacion de plantas ya existentes, la construccion
de una nueva planta de tortilla en Pennsylvania, asi como para ciertas adquisiciones: dos en Europa, una en Las
Vegas, Nevada, una en San Francisco, California, y los activos del negocio de tortillas de CHS, los cuales
constan de tres plantas (New Brighton, Minnesota; Forth Worth, Texas; y Phoenix, Arizona). Las inversiones
estimadas de Gruma Corporation para el afio 2006 serdn de U.S.$195 millones e incluyen expansiones de
capacidad de produccién en plantas ya existentes, mejoras en manufactura y tecnologia, la adquisicién de dos
pequefias plantas de tortilla en Australia (ya concretadas) y la construccién de una planta de tortilla en China.
Este presupuesto de inversiones no incluye ninguna adquisicién potencial.

Durante el primer trimestre de 2006, completamos la adquisicion de dos pequefias plantas de tortilla en
Australia (Rositas Investments y Oz-Mex Foods), las cuales reforzaran nuestra presencia en los mercados de
Asia y Oceania.

Mission Foods produce sus tortillas y otros productos relacionados en 23 plantas. De este total, 19
plantas se encuentran localizadas principalmente en el oeste y suroeste de los Estados Unidos de América, una
planta en Coventry, Inglaterra, una planta en Roermond, Holanda, y dos plantas en Australia. Todas la plantas
en Estados Unidos de América estan certificadas por el American Institute of Baking (AIB). Todas las plantas de
Mission Foods en Estados Unidos de América cuentan con el mayor reconocimiento otorgado por el AIB: la
certificacion combinada AIB-HAACP, con la excepcion de las plantas recientemente adquiridas en Nevada,
Minnesota, Texas, Arizona y California; ademéas de las nueva planta construida en Pensilvania. Estas nuevas
plantas alcanzaron la certificacion AIB durante 2005 y han iniciado el proceso para obtener también la
cerficicacion HAACP. Se espera que estas plantas complenten su cerficacién durante los préximos dos afios. La
certificacion para las plantas de tortillas en Inglaterra y Holanda es realizada por varias instituciones, tales como
la International Food Standards (IFS), por requerimiento de diferentes paises europeos, y por el British
Retail Consortium. Durante 2005 estas plantas también obtuvieron la certificacion AlIB.

Azteca Milling produce harina de maiz en seis plantas localizadas en Amarillo, Edinburg y
Plainview, Texas; Evansville, Indiana; Henderson, Kentucky; y Madera, California. Gruma Corporation
posee ademas el 51% de la tenencia accionaria de una planta de harina de maiz en Ceggia, Italy. La
mayoria de nuestras plantas estan localizadas cerca de importantes zonas de cultivo de maiz. Debido a los
procesos y préacticas de produccion de Azteca Milling, es la Gnica compafiia de molineda de maiz que ha
logrado la certificacion 1SO 9002 y la certificacion otorgada por el American Institute of Baking. Todas las
plantas ubicadas en los Estados Unidos de América cuentan con el certificado 1SO 9002.

Estacionalida. Creemos que nuestros productos no tienen una estacionalidad importante, sin
embargo parte de ellos tienden a experimentar un ligero incremento en ventas durante el verano. Las
tortillas y las fritura de maiz se venden durante todo el afio, con incrementos especificos durante el verano,
etapa en la cual aprovechamos algunos dias festivos y eventos deportivos importantes para aumentar
nuestra promocion y publicidad. Las ventas de tortillas y frituras de maiz disminuyen un poco a finales del
afio cuando muchos mexicanos se regresan a México durante los dias festivos. Las ventas de harina de maiz
flucttan estacionalmente con mayor demanda en el cuarto trimestre durante los dias festivos.

Materias Primas. El maiz es el principal insumo utilizado en la produccion de harina de maiz, el
cual se compra a agricultores locales. Azteca Milling compra maiz U(nicamente de agricultores y
almacenadores de grano que estan de acuerdo en suministrar variedades de maiz aprobado. Azteca Milling
prueba y monitorea la materia prima en busca de ciertos tipos de bacteria y quimicos que no aprobados para
consumo humano. Ademas, Azteca Milling aplica ciertos protocolos de pruebas a materias primas entrantes
para identificar organismos genéticamente modificados.

En virtud de que los precios del maiz tienden a ser algo volatiles, Azteca Milling realiza
operaciones de cobertura no especulativas relacionadas para sus compras de maiz, incluyendo la compra de
contratos de futuros de maiz. De esta manera, Azteca Milling busca asegurar la disponibilidad del maiz
aproximadamente doce meses antes de la cosecha correspondiente, asi como cubrirse en contra de la
volatilidad de los precios aproximadamente seis meses antes. El “Texas Panhandle” es la fuente mas
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grande de maiz alimenticio. Azteca Milling también participa en contratos de suministro de maiz de corto
plazo con un gran nimero de proveedores de maiz. En los casos en que los proveedores fallan en sus
entregas, Azteca Milling puede participar en los mercados spot con relativa facilidad. Azteca Milling no
prevé dificultades en garantizar el abasto suficiente y oportuno de maiz en el futuro.

La harina de maiz para los productos de Mission Foods se abastece casi en su totalidad por Azteca
Milling y, en menor medida, por GIMSA. La harina de trigo para la produccion de tortillas de trigo es
adquirida de terceros a precios prevalecientes en el mercado al momento de la compra. Mission Foods esta
convencido de que el mercado de harina de trigo de Estados Unidos de América es lo suficientemente
grande y competitivo para garantizar que la harina de trigo estard disponible a precios competitivos para
proveer sus necesidades.

La harina de trigo para la produccion de tortillas de trigo en Europa es comprada a terceros a
precios prevalecientes en los mercados de granos. Para reducir fluctuaciones en el suministro y precios, se
hacen contratos por periodos de doce meses 0 mas. Mission Foods cree que el mercado de harina trigo en
Europa es lo suficientemente grande y competitivo para asegurar el abasto de sus necesidades de harina de
trigo a precios competitivos.

La mayor parte del maiz para la produccion de harina de maiz en Italia es comprada en el mercado
nacional, a precios prevalecientes en los mercados de granos.

Distribuciéon. Un importante elemento del crecimiento en ventas de Mission Foods ha sido la
expansién y mejora de su red de distribucion para tortillas, incluyendo un sistema de distribucion directa a
tiendas que distribuye la mayoria de sus productos. Las tortillas y otros productos frescos son generalmente
enviados diariamente a los clientes; especialmente en ventas al menudeo y en regiones donde hay plantas.
Donde no hay plantas, no hay distribucion diaria y algunas veces las tortillas se venden refrigeradas. A fin
de estar a tono con las practicas de la industria, generalmente Mission Foods no tiene contratos de venta por
escrito con sus clientes. Sin embargo, en ciertas ocasiones, Mission Foods celebra contratos de mercadeo
con las cadenas de autosevicios, en los cuales se acuerda la forma en que se promocionaran sus productos.
Mission Foods ha desarrollado igualmente una red de distribucion para atender al mercado institucional en
las costas este y oeste y en algunas areas del oeste medio de los Estados Unidos de América.

La mayor parte de la harina de maiz producida por Azteca Milling es vendida a sus clientes
industriales y es enviada directamente de la planta a la direccién de los clientes. Los clientes minoristas de
Azteca Milling son atendidos principalmente a través de una cadena de distribuidores, aunque a algunos
clientes grandes se les entrega directamente desde la planta.

Operaciones en México
Panorama General

Nuestro negocio mas grande en México es la produccion y venta de harina de maiz, misma que
llevamos a cabo a través de nuestra subsidiaria GIMSA. Por medio de nuestra asociacion con Archer-
Daniels-Midland, hemos incursionado en el mercado de molienda de trigo en México con Molinera de
México. Nuestras otras subsidiarias, fabrican y distribuyen tortillas empacadas y otros productos
relacionados en el norte de México, llevan a cabo investigacion y desarrollo relacionado con equipo de
produccion de harina de maiz y de tortillas, fabrican equipo para la produccién de tortillas y harina de maiz
y construyen nuestras instalaciones productivas para la fabricacion de harina de maiz.

GIMSA— Operaciones de Harina de Maiz
Productos Principales. GIMSA produce, distribuye y vende harina de maiz en México, la cual se

utiliza en la preparacion de tortillas y otros productos relacionados. En 2005 tuvimos ventas netas de
Ps.6,526 millones. Creemos que GIMSA es uno de los productores de harina de maiz mas grandes de

28



México. GIMSA estima que su harina de maiz se utiliza en un tercio de las tortillas de maiz consumidas en
México. GIMSA vende harina de maiz en México principalmente bajo la marca MASECA®. La harina
MASECA® es una harina de maiz preparada que se convierte en masa cuando se le afiade agua. Esta masa
de maiz puede ser comprimida al grueso requerido, cortada en la forma requerida y cocinada para producir
tortillas y productos alimenticios similares.

GIMSA produce mas de 40 variedades de harina de maiz para la manufactura de diferentes
productos alimenticios. Dichas variedades se elaboran de acuerdo a las necesidades de nuestros diferentes
tipos de clientes y de acuerdo al tipo de tortillas que producen y a los mercados que sirven. GIMSA Vende
harina de maiz a productores de tortillas y frituras de maiz, asi como al mercado al menudeo. El principal
producto de harina de maiz de GIMSA es una harina de maiz blanca estandarizada de textura fina utilizada
en la produccidn de tortillas.

GIMSA también produce y vende tortillas a través de varias pequefias tortillerias localizadas
principalmente en el centro de México. Las ventas de tortilla de GIMSA representan aproximadamente 1%
del total de su volumen de ventas y aproximadamente 2% del total de sus ventas netas. Como resultados de
la mencionada adquisicién de Agroinsa, GIMSA también vende harina de trigo y otros productos.

Ventas y Comercializacion. GIMSA vende harina de maiz a granel principalmente a miles de
productores de tortillas y de frituras, los cuales compran sacos de 20 kilogramos. Ademas vende harina de
maiz en paquetes de un kilogramo para venta al menudeo. En menor medida, como se menciona, también
produce y vende tortillas al consumidor final.

La siguiente tabla establece los volimenes de ventas en paquete y a granel de harina de maiz en
Meéxico, el volumen de ventas de tortillas y de otros productos para los periodos indicados.

Afo terminado el 31 de diciembre de

2003 2004 2005
Toneladas % Toneladas % Toneladas %
Harina de Maiz
Granel 1,182,875 84 1,223,585 85 1,252,794 79
Paquete 204,730 15 207,858 14 225,485 14
Tortilla 18,460 1 16,400 1 14,852 1
Otros Productos 88,614 6
Total 1,406,065 100 1,447,843 100 1,581,745 100

La base de clientes de GIMSA se compone principalmente de pequefios productores de tortillas o
tortillerias, los cuales compran la harina de maiz a granel en bultos de 20 kilogramos y producen tortillas en
sus instalaciones, las cuales son vendidas localmente. Las ventas de harina de maiz en paquete son
canalizadas a través de dos mercados distintos: centros urbanos y areas rurales. Las ventas a consumidores
urbanos se hacen principalmente por medio de cadenas de supermercados que utilizan sus propios canales
de distribucion para distribuir harina MASECA® o a través de distribuidores al mayoreo que venden el
producto a pequefias tiendas de abarrotes en todo México. Las ventas a consumidores rurales son llevadas a
cabo principalmente por medio del programa de abasto social del gobierno a través de Distribuidora
Conasupo, S.A. o DICONSA, el cual consiste en una cadena de pequefias tiendas propiedad del gobierno
que suministra productos alimenticios basicos en las zonas rurales.

En Meéxico, la industria de produccion de tortillas es altamente fragmentada, integrada

principalmente por tortillerias, muchas de las cuales contindan utilizando, en nuestra opinion, el
relativamente ineficiente método de masa de maiz himeda (método tracidicional) para la produccién de
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tortillas. Estimamos que el método tradicional de masa himeda es utilizado en aproximadamente la mitad
de las tortillas producidas en México. Los productores de tortilla que no utilizan harina de maiz compran
masa himeda de los productores de masa o compran y muelen su propio maiz.

Este método tradicional es una préactica rudimentaria que requiere mayor energia, tiempo y mano
de obra debido a que implica cocer el maiz en agua con cal, moler el maiz cocido, crear y formar la masa, y
finalmente obtener tortillas de dicha masa. Somos los pioneros del método de harina de maiz para lo cual
molemos el maiz crudo en nuestras instalaciones hasta convertirlo en harina de maiz. Los productores de
tortillas y consumidores, una vez que obtienen la harina de maiz, pueden simplemente afiadir agua para
transformar la harina de maiz en masa para producir tortillas. Creemos que la preparacién de las tortillas
utilizando el método de la harina de maiz posee varias ventajas sobre el método tradicional. Nuestros
estudios internos demuestran que el método de harina de maiz consume menos agua, electricidad,
combustible y mano de obra. Estimamos que un kilogramo de maiz procesado por medio del método de la
harina de maiz genera mas tortillas en promedio que la misma cantidad de maiz procesado utilizando el
método tradicional. La harina de maiz es mas facil de transportar y bajo mejores condiciones sanitarias que
la masa himeda de maiz y tiene una fecha de caducidad de aproximadamente tres meses, comparado con
uno o dos dias para la masa himeda de maiz. El mercado de masa himeda de maiz es limitado en virtud de
la naturaleza perecedera del producto, restringiendo las ventas de la mayoria de los productores de masa
himeda de maiz a sus areas geogréaficas inmediatas. Adicionalmente, la harina de maiz, al tener mayor vida
de anaquel, facilita la produccién de tortillas por consumidores rurales, en donde las tortillerias son
relativamente escasas.

Creemos en los beneficios de nuestro método de harina de maiz y, por ende, creemos que tenemos
oportunidades importantes de crecimiento al promover la transicidn a nuestro método. La harina de maiz es
utilizada principalmente para producir tortillas de maiz, un elemento importantisimo en la dieta de los
mexicanos. La industria de la tortilla es una de las mas grandes de México ya que la tortilla constituye el
componente individual mas importante de la industria alimenticia de México. Sin embargo, todavia existe
la renuencia a abandonar la practica tradicional, particularmente en las regiones del centro y sur de México,
ya que los productores de masa y/o productores de tortilla que usan el método tradicional incurren en
menores gastos por trabajar en una economia informal. Ademas, generalmente a estos productores no se les
requiere para que cumplan con las regulaciones ambientales, lo cual también representa ahorros para ellos.
En la medida que las regulaciones en México sean aplicadas, y que tanto nosotros como nuestros
competidores estemos en las mismas circunstancias, esperamos vernos beneficiados de esto.

GIMSA ha incursionado en varios programas para promover la venta de harina de maiz con las
tortillerias y los consumidores. GIMSA ofrece incentivos a consumidores potenciales como las tortillerias
independientes para que se cambien del método tradicional de masa himeda de maiz al método de harina
de maiz. Los incentivos que ofrece GIMSA incluyen nueva maquinaria de manejo simple disefiada
especificamente para usuarios con volimenes pequefios, financiamiento y capacitacion personalizada. Por
ejemplo, para asistir a productores de tortilla del método tradicional en hacer la transicién a harina de maiz,
GIMSA vende mezcladoras disefiadas especialmente por Tecnomaiz, S.A. de C.V., o Tecnomaiz, una de
nuestras subsidiarias de investigacion y desarrollo. Para mayor informacién sobre nuestro departamento de
investigacion y desarrollo, ver “Seccion 4: Informacion de la Compafila—Descripcion del Negocio—
Miscelaneos—INTASA—Operaciones de Tecnologia y Equipo.” GIMSA también apoya a sus clientes
tortilleros a mejorar sus ventas al dirigir promociones al consumidor para elevar lo atractivo de los
productos e incrementar el consumo, lo cual debera aumentar las ventas de harina de maiz. Estos esfuerzos
para incrementar ventas incluyen anuncios de television y radio en horario triple “A”, asi como publicidad
en panoramicos y revistas. En 2005, los equipos de ventas especializados de GIMSA continuaron los
esfuerzos por ofrecer un mejor y mas personalizado servicio a diferentes tipos de clientes. Durante 2006,
continuaremos con las actividades de estos equipos de ventas especializados.

Durante 2004, GIMSA implement6 iniciativas orientadas a desarrollar un exitoso modelo de
negocio para que sus clientes incrementaran el consumo de productos a base de harina de maiz en general y
en especifico el de sus productos. La estrategia de GIMSA se bas6 en una propuesta integral de negocio
que incluyd objetivos en cuestiones de producto, servicios y mercadotecnia:
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e Desarrollo de nuevos tipos de harinas de maiz;

e Disefio de un esquema de apoyo individualizado en cuanto al tipo de maquinaria
requerida por los clientes, asi como asesoria financiera y capacitacion a los mismos.

e Apoyo a clientes en el desarrollo de nuevos y rentables métodos de distribucion para que
incrementen su penetracion de mercado y ventas;

e Desarrollo de promociones y publicidad de acuerdo con las necesidades del cliente para
incrementar el consumo en ciertos segmentos;

e Apoyo a clientes en el desarrollo de productos con mayores margenes, tales como frituras
de maiz, tosti tacos y tortillas para enchiladas, reflejando las tendencias actuales de los
consumidores.

En 2005, GIMSA continué trabajando con sus clientes para reforzar estas iniciativas. En 2006,
GIMSA pretende continuar enfocandose en proveer la harina de maiz requerida por nuestros clientes de
acuerdo a sus necesidades y apoyarlos con la capacitacion y el soporte técnico que los ayudara a crear una
operacion mas redituable.

Durante 2004, GIMSA implement6 una campafia publicitaria a nivel nacional para enfatizar los
beneficios y el valor nutricional de las tortillas hechas 100% con harina de maiz MASECA®. Esta campafia
fue dirigida tanto al consumo de tortillas hechas por sus clientes como al consumo de su harina de maiz en
paquete vendida directamente al consumidor al reposicionar el uso de la harina de maiz no s6lo para hacer
tortillas sino también para una gran variedad de alimentos que son parte de la dieta mexicana. Creemos que
esta campafia ha ayudado a incrementar el reconocimiento de la marca MASECA®, generd un mayor
conocimiento sobre las tortillas hechas 100% con harina de maiz MASECA®, y también ha creado un
mayor conocimiento del valor nutricional de las tortillas hechas con ingredientes naturales. Creemos que
esta campafia nos ha ayudado a posicionar a la harina de maiz MASECA® como un producto nutritivo que
puede ser usado para la produccion de tortillas y otras comidas. Adicionalmente, creemos que esta campafia
ha ayudado a aumentar la percepcion de que las tortillas son una alternativa saludable en comparacion con
otro tipo de alimentos. Durante 2005, la campafia nacional de GIMSA reforzé el mensaje anterior con
respecto al valor nutricional de la tortilla, enfocada a la poblacion joven de México y enfatizando en donde
se pueden adquirir las tortillas hechas con Maseca®.

Competencia y Participacion de Mercado. GIMSA enfrenta competencia en tres niveles— de
otros productores de harina de maiz, de vendedores de masa himeda de maiz (nixtamal) y de muchas
tortillerias que producen su propia masa en sus instalaciones. Nuestras estimaciones indican que alrededor
de 50% de los productores de tortillas contindan utilizando el método tradicional de la masa himeda de
maiz o nixtamal.

El mayor desafio de GIMSA en incrementar el uso de harina de maiz, es la subsistencia del
método tradicional. En el mercado de harina de maiz los principales competidores de GIMSA son Grupo
Minsa, S.A. de C.V., algunos productores regionales de harina de maiz y OPTIMASA, una subsidiaria de
Cargill de Meéxico, la cual comenzé a ofrecer harina de maiz en la region central de México,
conviertiéndose en nuevo competidor durante 2005. Competimos con otros productores de harina de maiz
en base a calidad, reconocimiento de marca, tecnologia, servicio al cliente y cobertura nacional. Creemos
que GIMSA tiene ciertas ventajas competitivas que resultan de nuestra tecnologia, economias de escala y
gran cobertura geogréfica, las cuales pueden otorgarnos oportunidades para obtener materias primas de
manera mas efectiva y reducir costos de transportacion.

Operaciones e Inversiones. Actualmente GIMSA cuenta con 19 molinos de harina de maiz

distribuidos en todo Meéxico, tipicamente cerca de regiones de cultivo de maiz y de gran consumo de
tortilla. GIMSA también tiene una planta que fabrica diversos productos tales como harina de trigo. Esta
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planta es resultado de la adquisicion de Agroinsa, una compafiia ubicada en Monterrey, Mexico, la cual fue
realizada en agosto de 2005. La aprobacion regulatoria para esta adquisicion esta sujeta a litigio. Ver
“Seccion 8. Informacién Financiera—Procedimientos Legales”. Agroinsa contaba con dos molinos de
harina de maiz, Celaya y Monterrey, aun cuando las dos plantas operaron durante 2005, GIMSA decidid
reubicar su produccidén por cuestiones de eficiencia hacia otras plantas de GIMSA. La planta de Celaya
cerrd sus operaciones en forma permanente el 1° de diciembre de 2005 y la planta de Monterrey, el 1° de
abril de 2006. Adicionalmente, GIMSA es duefia de 159 pequefias tortillerias distribuidas en todo México.

Una de las plantas de GIMSA (Chalco) esta temporalmente cerrada. La planta en Chalco ha estado
inactiva desde octubre de 1999. La produccidn fue temporalmente absorbida por otras plantas para generar
ahorros en costos fijos. Estos activos ociosos no estan siendo depreciados ya que el valor de rescate se
espera recuperar y la vida Util remanente se mantiene. GIMSA consideraria reabrir esta planta si el mercado
llegara a presentar una mayor demanda del producto.

En afios recientes, las inversiones de GIMSA fueron principalmente destinadas a mejoras
tecnoldgicas y a mejoras en nuestro proceso de produccion de harina de maiz. En 2005, GIMSA realizé la
adquisicion de Agroinsa. Durante el periodo de 2003 a 2005, GIMSA llev6 a cabo inversiones por US$82.2
millones para dichos propositos.. A pesar de que no se pueden asegurar los niveles de inversion en el
futuro, durante el primer trimestre de 2006 GIMSA efectué inversiones por US$8.3 millones, y actualmente
se estima que las inversiones totales durante 2006 seran de aproximadamente US$26 millones, las cuales
seran destinadas principalmente a incrementar la capacidad de produccion en las plantas de Mexicali y
Mérida y para mejoras en equipo de produccion, adquisicion de equipo de transporte y mejoras
tecnoldgicas. El tamafio promedio de nuestras plantas, medido en metros cuadrados, es de
aproximadamente 20,315 (aproximadamente 218,700 pies cuadrados) al 31 de diciembre de 2005.

Para incrementar su presencia en ciertas areas geograficas, GIMSA ha transferido un interés
minoritario de ciertas subsidiarias a inversionistas locales, sindicatos y agencias de desarrollo. De acuerdo
al contrato entre GIMSA e Investigacién de Tecnologia Avanzada, S.A. de C.V. o INTASA, una empresa
subsidiaria de GIMSA, el accionista mayoritario nuestro, INTASA proporciona asistencia técnica a cada
una de las subsidiarias operativas de GIMSA, por lo que cada una le paga a INTASA una cuota equivalente
al 0.5% de las ventas netas consolidadas de GIMSA. Cada molino de harina de maiz usa tecnologia propia
desarrollada por las operaciones de tecnologia y equipo. Para mayor informacion sobre nuestra propia
tecnologia e iniciativas de disefio, Ver “Seccién 4: Informacion de la Compafila—Descripcion del
Negocio—Muiscelaneos—INTASA—Operaciones de Tecnologia y Equipo .”

Estacionalidad. La demanda de harina de maiz varia ligeramente durante el afio. Después de las
cosechas de mayo/junio y diciembre, cuando el maiz es mas abundante y por ende mas barato, los
productores de tortilla se inclinan mas a comprar maiz y a usar el método tradicional. En los meses previos
a dichas cosechas, el maiz es mas caro y mas escaso por lo que los productores tortillas tienden a usar el
método de harina de maiz.

Materias Primas. El maiz es la principal materia prima requerida para la produccion de harina de
maiz y constituy0 aproximadamente el 63% del costo de ventas de GIMSA durante 2005. Creemos que
GIMSA tiene la mayor capacidad de compra de maiz en todo el territorio, mas que cualquier productor de
harina de maiz en México, lo cual le da una ventaja competitiva. Adquirimos maiz principalmente de
productores mexicanos y almacenadores de granos, y de los mercados mundiales a precios internacionales
bajo permisos de importacion concedidos por el gobierno mexicano. Todas las compras de maiz nacional
de GIMSA son hechas en base “spot” conforme a acuerdos a corto plazo, algunos de los cuales son
acuerdos verbales celebrados al principio de la cosecha. Comparfiia Nacional Almacenadora, S.A. de C.V.,
una subsidiaria nuestra, celebra los contratos y compra el maiz, y también monitorea, selecciona, maneja 'y
transporta el maiz.

Creemos que las diversas ubicaciones geograficas de las plantas productoras de GIMSA en
México permiten a GIMSA obtener ahorros en la transportacion y manejo de materia prima.
Adicionalmente, al tener fuentes de maiz localmente para sus molinos, GIMSA puede mejorar la
comunicacion con los productores locales en cuanto al tamafio y calidad de la cosecha de maiz y puede
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manejar mas facilmente el mantenimiento de control de calidad. En México, pagamos el maiz a la entrega a
fin de fortalecer su habilidad de obtener el maiz de mejor calidad bajo mejores términos.

Tradicionalmente los precios del maiz nacional en México tienden a ser superiores a los precios
internacionales, y por lo general siguen al mercado internacional solo cuando los precios de maiz suben.
Durante la mayoria de los ejercicios, el precio al cual GIMSA compra maiz depende del mercado
internacional. Como resultado, algunas veces el precio del maiz es inestable y voléatil. Para obtener mas
informacion sobre el efecto del gobierno en los precios de maiz, ver “Seccién 4: Informacién de la
Compafiia—Descripcion del Negocio—Regulaciones”.

Aparte del maiz, hay otros materiales y recursos importantes utilizados en la produccion de harina
de maiz tales como materiales de empaque, agua, cal, aditivos y energia. GIMSA considera que sus fuentes
de suministro de estos materiales y recursos son adecuadas, aunque los precios de energia, aditivos y
materiales de empaque son volatiles.

Distribucion. Los productos de GIMSA son distribuidos por medio de empresas transportistas
independientes contratadas por GIMSA. Gran parte de las ventas al mayoreo son efectuadas libre a bordo
de sus plantas, especialmente aquéllas a los tortilleros. En relacién a otras ventas, especialmente aquéllas al
menudeo (paquetes de 1 kg.) al gobierno de México y a las grandes cadenas de supermercados, usualmente
GIMSA cubre el flete.

Molinera de México—Operaciones de Harina de Trigo

Productos Principales. En 1996, como resultado de nuestra asociacion con Archer-Daniels-
Midland, incursionamos en el mercado de molienda de trigo para producir harina de trigo en México, al
adquirir el 60% de la participacion accionaria de Molinera de México que representaba las operaciones de
harina de trigo de Archer-Daniels-Midland en México. El principal producto de Molinera es la harina de
trigo, aunque también vende salvado de trigo y otros subproductos. Nuestras marcas de harina son
REPOSADA®, PODEROSA®y SELECTA®, entre otras.

Ventas y Comercializacién. En 2005, aproximadamente el 90% de la produccién de harina de trigo
de Molinera se vendi6 a granel y el 10% al menudeo. La mayor parte del volumen de ventas a granel es
vendido a miles de panaderias y, en menor medida, a fabricantes de galletas y pasta. La mayoria de las
ventas al menudeo se hacen a grandes supermercados y mayoristas en todo México. A través de los
mayoristas, nuestros productos son distribuidos a pequefias tiendas de abarrotes.

Nuestra estrategia de comercializacion depende del tipo de consumidor y region. En general,
nuestra intencion es ofrecer productos de acuerdo a las especificaciones de los clientes, ademas de soporte
técnico. Estamos tratando de aumentar nuestra participacion de mercado en panaderias al ofrecer productos
con una calidad consistente. En el segmento para abasto al menudeo, nuestro objetivo son las pequefias
tiendas de abarrotes a través de los mayoristas y supermercados, mediante negociaciones centralizadas a
nivel nacional. Nos estamos enfocando en mejorar el servicio al cliente, en continuar incrementando
nuestra distribucion de productos a panaderias de supermercados y en desarrollar nuevos tipos de harinas
premezcladas para el segmento de panaderias en supermercados. También proveemos entrega directa a
supermercados, panaderias de supermercados, mayoristas, clientes industriales y a algunas panaderias
grandes. La mayoria de las pequefias panaderias y pequefias tiendas de abarrotes son atendidas por los
mayoristas.

Competencia y Participacién de Mercado. Creemos que somos uno de los productores de harina
de trigo mas grandes de México, esto en base a ventas y volumen de ventas. Molinera de México compite
con un gran nimero de pequefios productores de harina de trigo. Creemos que la industria de la harina de
trigo estd altamente fragmentada y estimamos que hay alrededor de 90 participantes en ese mercado.
Nuestros principales competidores son Munsa, Trimex, Tablex, La Espiga y Elizondo.
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Operaciones e Inversiones. Contamos con nueve plantas de harina de trigo, en una de ellas nuestra
participacion accionaria es Unicamente de 40%. El nivel de utilizacion de las instalaciones se estima en
78% para el afio 2005. El tamafio promedio de nuestras plantas, medidas en metros cuadrados, es de
aproximadamente 11,300 (aproximadamente 121,200 pies cuadrados) al 31 de diciembre de 2005.

Las inversiones de 2003 a 2005 fueron U.S.$10.8 millones. Las inversiones de Molinera de
Meéxico en 2006 seran de U.S.$10 millones y seran destinadas para incrementar la capacidad de produccion
en las plantas de Obregdn y Celaya, adquisicion de equipo de transporte y mejoras en produccion .

Estacionalidad. Las ventas de Molinera tienen cierta estacionalidad, ya que las ventas mas altas se
dan en el Gltimo y en el primer trimestre de cada afio, durante el invierno, cuando creemos que el consumo
per cépita de productos a base de trigo, especialmente pan y galletas, se ve incrementado debido en parte a
las festividades durante estos trimestres.

Materias Primas. El trigo es la principal materia prima que se requiere para la produccién de
harina de trigo. Molinera adquiere aproximadamente el 15% de su trigo de agricultores mexicanos vy el
restante 85% de los mercados mundiales. Molinera adquiere trigo de agricultores locales, asociaciones de
agricultores y de compafiias comercializadoras. En el caso del trigo nacional, las compras se llevan a cabo
mediante acuerdos de palabra (verbales) a corto plazo, cuyos términos son negociados al momento de su
ejecucion. Estos acuerdos generalmente se llevan a cabo aproximadamente 2 meses antes del inicio de la
cosecha. En el caso de las importaciones de trigo, el cual importamos de los Estados Unidos de América y
Canada mediante varias compafiias comercializadoras, las compras son realizadas en base a requerimientos
de corto plazo con la intencién de mantener niveles bajos de inventarios.

En afios recientes, el precio del trigo nacional e internacional ha sido volatil. La volatilidad se debe
a la disponibilidad del trigo, lo cual depende de varios factores, incluyendo el tamafio de la cosecha, lo cual
a su vez depende en gran parte de cuestiones climatologicas.

Operaciones en Centroamérica
Panorama General

En 1972, entramos al mercado de Costa Rica. Desde entonces, nuestras operaciones se han
expandido a Guatemala, Honduras, El Salvador, Nicaragua y Ecuador.

Gruma Centroamérica

Productos Principales. Gruma Centroamérica produce harina de maiz y, en menor grado, tortillas
y botanas. También cultivamos corazones de palmito y procesamos y vendemos arroz. Creemos que somos
uno de los productores mas grandes de harina de maiz en la regién. Vendemos nuestra harina de maiz bajo
las marcas MASECA®, TORTIMASA®, MASARICA® y MINSA®. En Costa Rica, vendemos tortillas
empacadas bajo las marcas TORTI RICA® y MISION®. En Costa Rica producimos frituras de maiz, papas
fritas y productos similares bajo la marca TOSTY®. Los corazones de palmito se exportan a diversos paises
europeos, asi como a los Estados Unidos de América, Canada y México.

Ventas y Comercializacién. La mayor parte del volumen de ventas de Gruma Centroamérica en
2005, 141,000 toneladas o el 79%, se derivo de las ventas de harina de maiz.

Las ventas de harina de maiz a granel en Gruma Centroamérica estan orientadas principalmente a
pequefios fabricantes de tortilla a través de venta directa y por medio de mayoristas. Los supermercados
representan la base de clientes de harina de maiz en paquete. El volumen de ventas a granel represento el
74% y en paquete el 26% del volumen de ventas de harina de maiz de Gruma Centroamérica durante 2005.

Competencia y Participacién de Mercado. Creemos que somos uno de los productores de harina
de maiz més grandes de Centroamérica, esto en base a ventas y volumen de ventas. Creemos que existe un
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gran potencial de crecimiento en Centroamérica ya que la harina de maiz es utilizada en aproximadamente
14% del total de la produccién de tortillas, ya que la mayor parte de los tortilleros usan todavia el método
tradicional. Adicionalmente, creemos que somos uno de los mayores productores de tortilla empacada, y de
frituras y botanas, y uno de los mayores procesadores de arroz.

Dentro de la industria de la harina de maiz, nuestros principales competidores son Del Comal e
Instamasa. Sin embargo, uno de nuestros principales potenciales de crecimiento es el convertir a los
productores de tortilla que todavia usan el método tradicional a nuestro método de harina de maiz.

Operaciones e Inversiones. Al 31 de diciembre de 2005 teniamos una capacidad instalada de
produccion de 264,000 toneladas para harina de maiz y otros productos, con un promedio de utilizacion de
79% durante 2005. Operamos una planta de harina de maiz en Costa Rica, una en Honduras, una en El
Salvador y dos en Guatemala, para un total de cinco plantas en la regién. En Costa Rica, también tenemos
una planta productora de tortilla empacada, otra planta productora de frituras y botanas, una mas
procesadora de corazones de palmito y otra procesadora de arroz. En Nicaragua tenemos una pequefia
planta de tortillas y en Ecuador celebramos un contrato de arrendamiento de una planta para procesar
corazones de palmito. El tamafio promedio de nuestras plantas, medido en metros cuadrados, es de
aproximadamente 4,400 (47,400 pies cuadrados) al 31 de diciembre de 2005.

Durante 2003, 2004 y 2005, la mayor parte de nuestras inversiones fueron destinadas a mejoras
tecnoldgicas, la construccion de una planta de tortilla, un centro de distribucion y oficinas administrativas
en Costa Rica. El total de inversiones para los Ultimos tres afios fue aproximadamente de U.S.$3.9
millones. Las inversiones para 2006 seran de U.S.$19 millones y estaran orientadas principalmente a la
explansién de la planta de harina de maiz en Honduras y a mejoras tecnolégicas.

Estacionalidad. Tipicamente, el volumen de ventas de harina de maiz es menor durante el segundo
semestre del afio debido a una mayor disponibilidad y menores precios de maiz.

Materia Prima. El maiz es la materia prima mas importante que se necesita en nuestras
operaciones y se obtiene principalmente de agricultores locales. Sin embargo, cuando el suministro
nacional es insuficiente o caro, nos abastecemos de los mercados internacionales mediante permisos de
importacién concesionados por los gobiernos de los paises en los que tenemos plantas de harina de maiz.
La fluctuacién y la volatilidad del precio esta sujeta a condiciones nacionales, tales como los resultados
anuales de las cosechas y, en menor medida, las condiciones internacionales.

Gruma Venezuela
Panorama General

En 1993, entramos a la industria de harina de maiz en Venezuela por medio de una participacion
en DEMASECA, una compafiia de harina de maiz en Venezuela. En agosto de 1999 adquirimos el 95% de
DAMCA International Corporation, una sociedad constituida en el estado de Delaware, Estados Unidos de
América, misma que poseia el 100% de MONACA, la segunda mas grande productora de harina de maiz y
de harina de trigo en Venezuela, en esa época, por aproximadamente U.S.$94 millones. Adicionalmente,
Archer-Daniels-Midland adquirié el 5% de MONACA. En abril de 2006, celebramos un contrato para
vender el 40% de nuestra participacion en MONACA a nuestro actual socio en DEMASECA a un precio
igual a U.S.$65.6 millones. El pago del precio de venta y las entregas de nuestras participaciones se haran a
plazos, mismos que concluirdn en octubre de 2007. Sin embargo, el comprador no gozara de los derechos
de voto o de los derechos corporativos con respecto de dichas participaciones hasta en tanto se haya pago la
totalidad del precio de venta. En conjunto con dicha transaccion, acordamos: (i) comprar una participacion
adicional del 10% en DEMASECA a nuestros socios actuales a un precio de U.S.$2.6 millones, (ii)
comprar a ADM el 2% de MONACA a un precio igual a U.S.$3.28 millones y (iii) vender a ADM el 3% de
DEMASECA a un precio igual a U.S.$0.78 millones. Al concluir esta serie de transacciones, nosotros
tendremos una participacion igual al 57%, nuestro actual socio en DEMASECA una participacion igual al
40% y ADM una participacion igual al 3%, tanto de DEMASECA como de MONACA. En lo sucesivo se
hara referencia a DEMASECA y MONACA como “Gruma Venezuela.”
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En afios recientes, Venezuela ha experimentado una volatibilidad y depreciacion considerable de
su moneda, altas tasas de interés, inestabilidad politica y una disminucion en el valor de sus activos. En
2003, en respuesta a la huelga general y en un esfuerzo por reactivar la economia y de controlar la
inflacion, las autoridades venezolanas impusieron controles cambiarios y controles de precios. Se espera un
mayor estancamiento econémico como consecuencia de estas distorsiones de mercado. Estas condiciones
han tenido y podrian seguir teniendo un efecto adverso en nosostros.

DEMASECA y MONACA

Principales Productos. Gruma Venezuela produce y distribuye harina de maiz, asi como harina de
trigo, arroz, avena y otros productos. Vendemos harina de maiz bajo las marcas JUANA®, TIA BERTA®,
DECASA® y DEMASA®. Vendemos harina de trigo bajo las marcas ROBIN HOOD® y POLAR®, arroz
bajo la marca MONICA®y avena bajo la marca LASSIE®.

Ventas y Comercializacion.. Los venezolanos utilizan la harina de maiz para producir y consumir
arepas, las cuales son hechas en casa 0 en restaurantes para su consumo, en vez de ser fabricadas por
tiendas especializadas u otros grandes fabricantes para hacer negocio. En 2005, vendimos harina de maiz
Unicamente en paquete en bolsas de 1 y 2 kilogramos, respectivamente, a distribuidores independientes,
supermercados, mayoristas y a programas del gobierno para abasto social. Vendemos harina de trigo tanto a
granel como en paquete, distribuyendo en bolsas de 45 kilogramos y de 1 kilogramo, respectivamente. Las
ventas a granel, como por ejemplo panaderias, representaron el 77% de nuestro volumen de ventas totales
de harina de trigo en 2005. El restante 23% de las ventas en 2005 fueron en paquete para distribuidores
independientes, supermercados y mayoristas.

Competencia y Participacion de Mercado. Con la adquisicion de MONACA en 1999,
incrementamos significativamente nuestra participacion en el mercado de harina de maiz y penetramos en
el mercado de harina de trigo en Venezuela. Creemos que somos uno de los productores de harina de maiz
y harina de trigo més grandes de Venezuela.

En harina de maiz, nuestro principal competidor es Alimentos Polar y, en menor grado, Industria
Venezolana Maizera PROAREPA, Asoportuguesa y Alimentos Caysa. En el mercado de harina de trigo,
nuestro principal competidor es Cargill.

Operaciones e Inversiones. Operamos cinco plantas de harina de maiz, cuatro plantas de harina de
trigo, dos plantas mas que procesan arroz y dos plantas que producen avena y condimentos en Venezuela,
con una capacidad de produccion anual de 764,087 toneladas al 31 de diciembre de 2005 y con un
promedio de utilizacién de aproximadamente 61% durante 2005. Sin embargo, una planta de harina de
maiz, representando 47,143 toneladas, y una planta de arroz, representando 48,462 toneladas, se encuentran
temporalmente paradas. El tamafio promedio de nuestras plantas en metros cuadrados es de
aproximadamente 9,200 (99,000 pies cuadrados) al 31 de diciembre de 2005.

Las inversiones durante los ultimos tres afios fueron de U.S.$28.6 millones. Se espera que las
inversiones para 2006 sean de U.S.$2 millones, las cuales estaran enfocadas a la adquisicién de equipo de
distribucion y mejoras tecnoldgicas de produccion e informacion, mismas que se espera sean financiadas
con nuestra propia generacion de efectivo.

Estacionalidad. Las ventas varian de acuerdo a la temporada pues la demanda de productos
hechos a base a harina se reduce durante los meses en que la mayoria de las escuelas estan cerradas por
vacaciones. Ademas, las ventas son mayores en noviembre debido a que los clientes aumentan sus
inventarios para satisfacer el incremento en la demanda durante las festividades de diciembre.

Materia Prima. ElI maiz y el trigo son nuestras principales materias primas. EI maiz es comprado
en Venezuela y estd sujeto a la volatilidad del mercado de maiz y a regulaciones gubernamentales
relacionadas con precios, cantidades e instalaciones para almacenamiento. Los precios del maiz son fijados
por una agencia del gobierno. Aproximadamente el 98% de nuestro trigo es comprado de los Estados
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Unidos de América y Canada y, recientemente, el 2% restante se compra de Argentina. La disponibilidad y
volatilidad del precio del trigo estan sujetos a las condiciones de dichos mercados. No participamos en
ningun tipo de contratos de coberturas para nuestros insumos ya que las politicas cambiarias y el riesgo pais
de Venezuela limitan nuestra capacidad para transferir fondos al extranjero para de fondear cualquier
estrategia de cobertura.

Miscelaneos
INTASA - Operaciones de Tecnologia y Equipo

Desde la fundacion de la Compafiia hemos tenido nuestras propias operaciones de tecnologia y
equipo. Desde 1976 nuestras operaciones de tecnologia y equipo son llevadas a cabo principalmente a
través de INTASA, que tiene dos subsidiarias: Tecnomaiz, S.A. de C.V. o Tecnomaiz y Constructora
Industrial Agropecuaria, S.A. de C.V. o CIASA. La actividad principal de estas subsidiarias es
proporcionar investigacion y desarrollo, equipo y servicios de construccion a nosotros mismos, ademas de
proporcionar equipos pequefios a terceros. A través de Tecnomaiz, también Ilevamos a cabo el disefio,
fabricacién y venta de maquinas para la produccion de tortillas y frituras de maiz. La maquinaria para la
industria de la tortilla incluye un rango de capacidades, con maquinas que producen de 50 a 300 tortillas de
maiz por minuto hasta mezcladores de masa. El equipo es vendido bajo las marcas TORTEC® y
BATITEC® en México. Ademas Tecnomaiz fabrica sistemas de alto volumen y bajo consumo de energia
para tortillas de maiz y de trigo, que pueden producir hasta 1,200 tortillas de maiz y 600 tortillas de trigo
por minuto.

Nuestra propia investigacion y desarrollo de tecnologia para la molienda de maiz y produccion de
tortilla, asi como la ingenieria, disefio de planta y construccion se realiza través de INTASA y CIASA.
Estas compafiias administran y supervisan el disefio y la construccién de nuestras plantas nuevas y ademas
proporcionan servicios de consultoria y entrenamiento para empleados de nuestras plantas de harina de
maiz y de tortillas. Fabricamos magquinaria de tortillas de maiz para su venta a fabricantes de tortilla y para
uso en “tortillerias dentro de las tiendas (supermercados)”, asi como maquinaria productora de tortillas de
maiz y de trigo de alta capacidad que son suministradas inicamente a nosotros mismos.

Inversion en Banorte

Al 31 de diciembre de 2005, éramos duefios de aproximadamente el 10.9% del capital social en
circulaciéon de GFNorte, una holding mexicana de servicios financieros y tenedora de Banco Mercantil del
Norte, S.A., 0 Banorte, un banco mexicano. A esa misma fecha, nuestra inversion en Banorte represento
aproximadamente 8%, 6 Ps.2,225 millones, de nuestros activos totales. De acuerdo a los PCGA Mexicanos,
los resultados de operacion de GFNorte son considerados en nuestros estados financieros consolidados
mediante el método de participacion.

REGLAMENTACION
Regulaciones Mexicanas
Programa de Comercialziacion de Maiz
Desde diciembre de 1996, ASERCA, una agencia gubernamental mexicana, ha administrado un
programa disefiado para promover la compra de maiz en ciertas regiones de México. Este programa apoya

exclusivamente a los productores mexicanos de maiz. El programa ASERCA tiene los siguientes
lineamientos:
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e Apoyar a los productores de maiz estableciendo un precio objetivo y pagando la
diferencia contra el precio de mercado.

e Apoyar a los productores de maiz suministrando una ayuda econémica para reducir el
costo de la materia prima que requieren para sus cosechas.

e Apoyar parte de los costos de transportacion relacionado con la distribucion del exceso
de maiz en regiones distantes del area de la cosecha en temporadas cuando hay una
cosecha abundate. Este apoyo para costos de transportacion aplica para cualquier
comprador de maiz que pueda comprobar que el maiz que va a comprar sera consumido
en regiones en donde no hay maiz disponible y que esta lejos de regiones en donde se
cosecha el maiz. En el caso de la industria de harina de maiz, la distancia debe de ser de
por lo menos 740 kilémetros afuera de la region en donde se cosecha el maiz, excluyendo
la zona central de México.

Reglamentacién Ambiental

Nuestras operaciones mexicanas estan sujetas a leyes y reglamentos mexicanos a nivel federal,
estatal y municipal relacionados con la proteccion del ambiente. Las leyes ambientales principales son la
Ley General de Equilibrio Ecoldgico y Proteccion al Ambiente (“LEGEEPA™) cuya observancia es
competencia de la Secretaria del Medio Ambiente y Recursos Naturales (“SEMARNAT’) y la Ley Federal
de Derechos (“Ley de Derechos™). Bajo la LEGEEPA, cada una de nuestras plantas productoras de harina
de maiz requiere obtener una licencia de operacion de la SEMARNAT al comienzo de operaciones, y
anualmente presentar un certificado de operacién a fin de conservar su licencia de operacién.
Adicionalmente, la Ley de Derechos establece que las plantas productoras mexicanas paguen una cuota por
la descarga de aguas residuales al drenaje. Reglas relacionadas con substancias peligrosas en agua, aire y
contaminacion de ruido han sido promulgadas. En particular, las leyes y reglamentos ambientales
mexicanas establecen que las sociedades mexicanas deben presentar informes de manera periddica en
relacion con emisiones al aire y al agua y residuos peligrosos. Asimismo, establecen estandares para la
descarga de aguas residuales. También debemos cumplir con reglamentos de zonificacién, asi como
reglamentos relacionados con la salud, condiciones de trabajo y asuntos comerciales. SEMARNAT vy la
Procuraduria Federal de Proteccion al Ambiente pueden instaurar procedimientos administrativos y penales
en contra de sociedades que violen las leyes ambientales, asi como cerrar establecimientos que no cumplan
con las mismas.

Creemos que actualmente cumplimos en todos los aspectos relevantes de los reglamentos
ambientales mexicanos. El nivel de regulacion ambiental y su ejecucién en México se ha incrementado en
afios recientes. Esperamos que esta tendencia continle y que se acelere por acuerdos internacionales entre
Meéxico y los Estados Unidos de América. A medida que la nueva legislacion ambiental sea promulgada en
Meéxico, podriamos estar obligados a incurrir en inversiones adicionales a fin de cumplir con las mismas.
La administracion no tiene conocimiento de ninglin cambio reglamentario pendiente que pudiera requerir
inversiones adicionales en cantidades substanciales.

Reglamentacién en Materia de Competencia Econémica

La Ley Federal de Competencia Econémica (la “LFCE”) fue aprobada por el Congreso Federal y
publicada en el Diario Oficial de la Federacion el 24 de diciembre de 1992 y entré en vigor el 22 de junio
de 1993. La LFCE y el Reglamento de la Ley Federal de Competencia Econdmica (el “RLFCE™), el cual
entrd en vigor el 5 de marzo de 1998, regula los monopolios y practicas monopolicas y requiere aprobacion
del gobierno mexicano para ciertas fusiones y adquisiciones. La LFCE le concede al gobierno la autoridad
de establecer control de precios para productos y servicios de interés nacional establecidos como tales
mediante decreto Presidencial y estableci6 a la Comisién Federal de Competencia (“CFC”) para ejecutar la
ley. Fusiones y adquisiciones y otras transacciones que pudieran restringir el comercio o que pudieran
resultar en practicas monop6licas o anticompetitivas o concentraciones, deben ser aprobadas por la CFC.
La LFCE pudiera potencialmente limitar nuestras combinaciones de negocios, fusiones, adquisiciones y
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pudiera sujetarnos a mayor escrutinio en el futuro en virtud de nuestra presencia en el mercado, aunque ha
tenido poco efecto en nuestras operaciones, y no creemos que esta legislacion pudiera tener un efecto
substancialmente adverso en nuestras operaciones de negocio existentes o en desarrollo.

Reglamentacién Federal y Estatal de los Estados Unidos de América

Gruma Corporation estd regulada por diversos organismos federales y estatales, incluyendo el
“Food and Drug Administration”, el “Occupational Safety and Health Administration”, el “Federal Trade
Commission”, el “Environmental Protection Agency”, y el “Texas Department of Agriculture”. Creemos
que estamos cumpliendo con los aspectos mas importantes de todos los requerimientos ambientales y otros
de indole legal. Nuestras instalaciones para la fabricacion y distribucién de alimentos son objeto de
inspeccidn periddica por varios organismos publicos de salud, y el equipo utilizado en estas instalaciones
en todo caso debe estar aprobado por el gobierno con anterioridad a su operacion.

Reglamentacion Europea

Estamos sujetos a la regulacion de cada pais en los cuales operamos en Europa. Creemos que
estamos en cumplimiento con todos los requerimientos legales aplicables en todos los aspectos materiales.

Reglamentacién en Centroamérica y Venezuela

Gruma Centroamérica y Gruma Venezuela estan sujetas a regulacién en cada pais en que operan.
Somos de la opinion de que Gruma Centroamérica y Gruma Venezuela cumplen con todos los
requerimientos legales aplicables en todo aspecto substancial.

Reglamentacion en Asia y Oceania

Estamos sujetos a regulaciones en cada pais en el que operamos en Asia y Oceania. Somos de la
opinién que nos encontramos en cumplimiento con todos los requerimientos legales aplicables en todo
aspecto substancial.

Seccion 5. Revision de Resultados y Perspectivas

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

Usted debe de leer la siguiente discusion en conjunto con nuestros estados financieros y las notas
incluidos en este documento. Nuestros estados financieros han sido preparados de conformidad con los
PCGA Mexicanos, mismos que difieren en aspectos significativos de los US GAAP. Ver la Nota 22 de
nuestros estados financieros para informacion relacionada a la naturaleza y efecto de las diferencias y
para una conciliacién cuantitativa a los US GAAP de nuestra utilidad neta mayoritaria y de nuestro
capital contable. Para mayor informacion acerca de nuestros estados financieros en general, favor de ver
“Presentacion de Informacién Financiera”.

Panorama General de la Presentacion Contable
Efectos de la Inflacion
Los PCGA Mexicanos requieren que los estados financieros reconozcan los efectos de la inflacién

de acuerdo con los Boletines B-10 y B-15 emitidos por el IMCP. El propésito de esta metodologia es
presentar toda la informacion en unidades monetarias comparables y como consecuencia mitigar el efecto
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de distorsion de la inflacion en los estados financieros. Al menos que se establezca expresamente lo
contrario, los estados financieros y la demas informacion financiera en este Reporte Anual han sido
reexpresados en pesos constantes de poder adquisitivo del 31 de diciembre de 2005.

Nosotros reexpresamos todos los activos no monetarios utilizando el indice Nacional de Precios al
Consumidor, excepto inventarios, los cuales son reexpresados utilizando costos actuales de reposicion, y
los activos fijos que no son de origen mexicano, los cuales pueden ser reexpresados al utilizar un indice
especifico que considera al indice de precios al consumidor del pais de origen, asi como las fluctuaciones
cambiarias del peso mexicano y de la moneda del pais de origen.

El Boletin B-15 contempla la metodologia para reexpresar y convertir los estados financieros de
las subsidiarias no mexicanas de una compafiia mexicana a los PCGA Mexicanos, con el propésito de
reconocer los efectos de la inflacion en dichos estados financieros.

El Boletin B-15 requiere, entre otras cosas, que los estados financieros expresados en moneda
extranjera de las subsidiarias no mexicanas de una compafiia mexicana, para un periodo de tiempo
especifico, sean (1) reexpresados utilizando la tasa de inflacion del pais correspondiente, y (2) después sean
convertidos a pesos mexicanos.

El Boletin B-15 también requiere que las tasas de inflacion de paises extranjeros se utilicen al
calcular la ganancia o pérdida en la posicion monetaria en una base consolidada. Adicionalmente, el
Boletin B-15 sefiala que los estados financieros consolidados de una compafiia mexicana correspondientes
a periodos anteriores se actualicen a pesos constantes de poder adquisitivo. Esta reexpresién puede ser
lograda al utilizar el “factor internacional de reexpresion”, mismo que toma en cuenta las tasas de inflacion,
los movimientos en tipo de cambio y las ventas netas relativas en México y en el resto de los paises en que
la compafiia y sus subsidiarias operan, en lugar de utilizar la tasa de inflacién en México.

Para efectos de comparacion, la siguiente tabla establece para cada uno de los tres afios que
concluyo el 31 de diciembre de 2003, 2004 y 2005:

e el factor internacional de reexpresion utilizado para reexpresar la informacion de estados financieros
para cada uno de los siguiente periodos a pesos constantes de poder adquisitivo del 31 de diciembre
del 2005;

e el indice Nacional de Precios al Consumidor acumulado para cada periodo en el cual, en la ausencia
del Boletin B-15, hubiera sido utilizado para reexpresar los estados financieros a pesos constantes de
poder adquisitivo del 31 de diciembre de 2005; y

e el factor de comparacion para cada periodo que representa el indice que debe ser aplicado a los
estados financieros para cada periodo (mismos que han sido reexpresados utilizando el factor
internacional de reexpresion) a fin de reexpresar los estados financieros y la informacion financiera a
pesos constantes de poder adquisitivo del 31 de diciembre de 2005 utilizando el indice Nacional de
Precios al Consumidor Acumulado.
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indice Nacional de

Factor Internacional de Precios al
Informacién Financiera en Pesos Reexpresion Consumidor Factor de
Mexicanos al 31 de diciembre de: Acumulado Acumulado Comparacién
2003.. et (0.32) 8.70 1.0905
2004 ..o (1.66) 3.33 1.0508
2005 ..o - - 1.0000

En periodos futuros, la aplicacion de las tasas de inflacion estadounidense pudiera tener un efecto
substancial en el reporte de nuestros resultados de operacion y de situacion financiera si dichas tasas son
menores que las tasas de inflacion en México, asumiendo que mantenemos una cantidad significativa de
deuda y de otros pasivos denominados en dolares, y asumiendo que el resto de las variables relevantes,
tales como tipos de cambio, permanecen constantes. Ademas, en virtud de que Gruma Corporation, nuestra
principal subsidiaria de los Estados Unidos de América, genera un porcentaje significativo de nuestras
ventas netas denominadas en doélares, el Boletin B-15 pudiera generar una baja en ventas netas en términos
de pesos, en comparacion a periodos anteriores. En contraste, si las tasas de inflacion de los Estados Unidos
de América y de otros paises que no sean México fueran mayores a las tasas de inflacion en México en
periodos futuros, entonces nuestra ganancia en posicién monetaria y ventas netas, en lo que se refiere a
subsidiarias extranjeras, tenderian a incrementarse en comparacion con periodos anteriores.

Efectos de la Devaluacion

En virtud de que una parte importante de nuestras ventas netas se generan en dolares de EUA, las
fluctuaciones en el tipo de cambio del peso al délar pueden tener un efecto significativo en nuestros resultados
de operacion reportados en pesos. Cuando el peso se devalla frente al délar, las ventas netas en ddlares de
Gruma Corporation representan un porcentaje mayor de nuestras ventas netas en términos de pesos que
cuando el peso se aprecia frente al ddlar. Y cuando el peso se aprecia frente al ddlar, las ventas netas de
Gruma Corporation en ddlares de Estados Unidos de América representan una menor porcion de nuestras
ventas netas en términos de pesos que cuando el peso se devalla frente al dolar. Para obtener una descripcion
del tipo de cambio peso/délar de EUA, ver “Seccion 3: Informacién Clave—Informacion sobre el Tipo de
Cambio.”

Ademas de lo anterior, nuestra utilidad neta puede verse afectada por cambios en nuestras
ganancias o pérdidas cambiarias, que a su vez puede verse impactadas por variaciones importantes en el
tipo de cambio peso/délar. Durante 2003, 2004 y 2005 registramos pérdidas cambiarias netas de Ps.181
millones, Ps.50 millones y Ps.51 millones, respectivamente.

Politicas Criticas de Contabilidad

La Seccién de Discusion y Analisis de la Administracién sobre los Resultados y la Situacion
Financiera analiza nuestros estados financieros consolidados, los cuales fueron elaborados de acuerdo con
los PCGA Mexicanos publicados por el Instituto Mexicano de Contadores Publicos. Una conciliacion de
los PCGA Mexicanos con los US GAAP de la utilidad neta mayoritaria y el capital contable se incluye en
la Nota 22 a nuestros estados financieros consolidados. La preparacion de los estados financieros obliga a
la administracién a hacer estimaciones y supuestos que afectan el monto reportado de activos y pasivos, la
revelacion de activos y pasivos contingentes a la fecha de los estados financieros, asi como el monto
reportado de ingresos y gastos durante el periodo que se reporta.
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Hemos identificado los principios de contabilidad mas significativos que involucran un mayor
grado de criterio y complejidad y que la administracion considera que son importantes para un mejor
entendimiento de nuestra posicion financiera y de los resultados de operacién. Dichas politicas se describen
a continuacion.

Otras politicas de contabilidad que también son utilizadas en la preparacion de nuestros estados
financieros consolidados se detallan en las notas a nuestros estados financieros consolidados incluidos en
este Reporte Anual.

Propiedad, Planta yEequipo

Nosotros depreciamos nuestra propiedad, planta y equipo considerando sus vidas Utiles estimadas.
Las vidas Utiles se basan en estimaciones de la Administracion con respecto al periodo en que los activos
continuardn en servicio y generaran ingresos. Las estimaciones se basan en aval(os independientes y en la
experiencia de nuestro personal técnico. Hasta el punto en que dichas estimaciones sean incorrectas,
nuestro gasto por depreciacion del periodo o el valor en libros de nuestros activos podran ser impactados.

Evaluamos cualquier evento o cambio en circunstancias que pudieran indicar que el valor en libros
de nuestra propiedad, planta y equipo no serd recuperado. Cuando resulta aplicable, llevamos a cabo
pruebas de deterioro como sigue:

El valor de recuperacion de los activos que seran conservados por la Compafiia para su utilizacién
se determina mediante el flujo neto descontado estimado de efectivo que se espera sea generado por los
activos o el precio neto de mercado, el que sea mayor; en su caso, se reconoce una pérdida por deterioro
por el excedente del valor neto registrado y el valor estimado razonable de los activos. El precio neto de
mercado se determina a partir del valor de mercado para transacciones con activos similares menos los
costos de disposicion.

En el caso de activos disponibles para venta, se valdan al valor menor entre el valor neto en libros
o el precio neto de mercado y, en su caso, se determina una pérdida por deterioro por la diferencia. Estos
activos se actualizan usando factores del INPC y no se deprecian o amortizan.

Las estimaciones de los flujos no descontados de efectivo toman en cuenta las expectativas de las
condiciones macroeconémicas futuras, asi como los planes estratégicos internos. Por lo tanto, en forma
inherente a los flujos estimados de efectivo se presenta un cierto nivel de incertidumbre, el cual ha sido
considerado en nuestra valuacion; no obstante, los resultados futuros pueden diferir.

Principalmente como resultado de un plan de racionalizacion, ciertas plantas y equipos no estan
actualmente en operacion. Hemos registrados pérdidas por deterioro relacionadas con ciertos activos no
utilizados y pérdidas adicionales pueden potencialmente ocurrir en el futuro si nuestras estimaciones no son
precisas y/o las condiciones macroeconomicas futuras difieren significativamente de aquéllas consideradas
en nuestro analisis.

Crédito Mercantil y Otros Activos Intangibles

Hasta el 31 de diciembre de 2003, el crédito mercantil era amortizado utilizando el método de
linea recta y las vidas Utiles estimadas. A partir del 1 de enero de 2004, adoptamos los lineamientos del
Boletin B-7 “Adquisiciones de Negocios” por consecuencia, se suspendié la amortizacion del crédito
mercantil, pero se encuentra sujeto a pruebas anuales de deterioro.

Los activos intangibles de vida definida son amortizados por medio del método de linea recta
utilizando sus vidas Utiles estimadas. Los activos intangibles de vida indefinida ya no son amortizados a
partir del 1 de enero de 2003, conforme a lo dispuesto por el Boletin C-8, “Activos Intangibles”, pero se
encuentran sujetos a pruebas anuales por deterioro.

42



La identificacién y medicion del deterioro en el crédito mercantil y en los activos intangibles que
no son amortizados involucra la estimacion del valor de recuperacion de las unidades de reporte. Una
unidad de reporte esta formada por un grupo de uno o mas unidades generadoras de efectivo. Las
estimaciones del valor de recuperacion son determinadas, principalmente, utilizando flujos descontados de
efectivo. Los flujos de efectivos son descontados a valor presente y se reconoce una pérdida por deterioro si
los flujos descontados son menores al valor neto en libros de la unidad de reporte.

Estas estimaciones y supuestos pueden tener un impacto significativo para determinar si se
reconoce un cargo por deterioro, asi como la magnitud de dicho cargo. Nosotros llevamos a cabo analisis
internos de valuacion y consideramos informacion interna relevante, asi como datos de mercado que se
encuentran disponibles al publico.

Este enfoque utiliza estimaciones y supuestos significativos, incluyendo flujos de efectivo
proyectados (incluyendo el tiempo), una tasa de descuento que refleja el riesgo inherente en los flujos de
efectivo y una tasa perpetua de crecimiento. Inherente en estas estimaciones y supuestos existe un cierto
nivel de riesgo, el cual consideramos fue incluido en nuestra valuacion. No obstante, si los resultados
futuros difieren de las estimaciones, se podra reconocer un posible cargo por deterioro en los periodos
futuros relacionados con la cancelacion del valor en libros del crédito mercantil y otros activos intangibles.

Impuestos Diferidos

Bajo PCGA Mexicanos y Americanos, hemos registrado los activos y pasivos por impuesto
diferido utilizando las tasas fiscales vigentes por las diferencias temporales entre los valores contables y
fiscales de activos y pasivos. Si las tasas fiscales cambian, entonces ajustamos los activos y pasivos por
impuestos diferidos, mediante la provision de impuestos en el periodo del cambio, para reflejar la tasa
fiscal esperada que estard vigente cuando las diferencias se reversen. Hemos registrado una reserva de
valuacidn para reducir nuestros activos por impuestos diferidos hasta el monto en que es méas probable que
sean realizados. Aun y cuando hemos considerado el ingreso gravable futuro y estrategias prudentes y
factibles de planeacidn fiscal para determinar la necesidad de una reserva de valuacion, en el caso de que se
determine que realizaremos nuestros activos por impuestos diferidos en exceso al monto neto registrado,
entonces se registrara un ajuste al activo por impuesto diferido, el cual incrementarad el ingreso en el
periodo en que se tome tal decision. En el caso que determinemos que en el futuro no sera posible la
realizacién de todo o parte del activo por impuesto diferido neto, entonces reconoceremos un ajuste al
activo por impuesto diferido, el cual sera cargado a resultados en el periodo en que se tome tal decision.

Instrumentos Financieros Derivados

Utilizamos instrumentos financieros derivados en el curso normal de operaciones, principalmente
para cubrir los riesgos operativos y financieros a los cuales estamos expuestos, tales como: (a) contratos de
cobertura de transacciones futuras sobre algunos insumos clave para la operacion, como el gas y parte de
las materias primas, con el proposito de cubrir la variabilidad en los flujos de efectivo por las fluctuaciones
de precios; (b) contratos de cobertura denominados swaps de tasa de interés, con la finalidad de administrar
el riesgo de la tasa de interés en nuestra deuda a largo plazo; y (c) coberturas con forwards y opciones de
tipo de cambio (peso-dolar americano), para cubrir los riesgos financieros por movimientos cambiarios
sobre una parte de los pagos trimestrales de intereses de los bonos a perpetuidad.

Registramos los instrumentos financieros derivados utilizados para fines de cobertura, ya sea
como coberturas de flujo de efectivo o coberturas de valor razonable, y los cambios en el valor razonable se
reportan en utilidad integral y resultados, respectivamente. Los instrumentos financieros derivados no
utilizados como coberturas se reconocen a su valor razonable y los cambios en dicho valor se registran en
resultados.

La determinacion de los valores razonables de los intrumentos financieros derivados requiere un

juicio considerable en la interpretacion y desarrollo de estimaciones. Nosotros basamos nuestras
estimaciones en la informacion de mercado disponible y en metodologias de valuacién que consideramos
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apropiadas. El uso de diferentes supuestos de mercado y/o metodologias de estimacién pudieran tener un
efecto material adverso en la estimacion de los valores razonables.

Factores que Afectan la Situacion Financiera y los Resultados de Operacion

En afios recientes, nuestra situacion financiera y resultados de operacion se han visto influenciados
de manera importante por los siguientes factores:

e el nivel de la demanda de tortillas, harina de maiz y harina de trigo;

e os efectos de politicas gubernamentales en México en cuanto a la importacion y los precios de
maiz doméstico;

e el costo y disponibilidad de maiz y trigo;
e los costos de energia y otros productos similares;
e nuestras adquisiciones, expansiones y desinversiones;

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

o los efectos de las variaciones en las tasas de interés y tipos de cambio.
RESULTADOS DE LAS OPERACIONES
La siguiente tabla muestra nuestro estado de resultados consolidado en base a los PCGA
Mexicanos para los afios que finalizaron el 31 de diciembre de 2003, 2004 y 2005, indicAndose como un
porcentaje de las ventas netas. Toda la informacion financiera fue preparada de conformidad con la

metodologia del Boletin B-15. Podrén obtener una descripcion de este método en la parte correspondiente a
“Presentacion de Informacion Financiera” y “Panorama General de la Presentacién Contable”.

Ao Finalizado el 31 de diciembre,

2003 2004 2005

Informacién del Estado de Resultados
VENEAS NELAS.....c.eiiiieiiieie e e 100.0% 100.0% 100.0%
COStO A8 VENLAS....cvereeviiiieicsie e 63.7 64.2 65.3
Utilidad Bruta........coooeeiriiciece s 36.3 35.8 34.7
Gastos de OPEraCiON.........ccceveverereeese e 28.7 28.1 28.8
Utilidad de operacion...........ccocveveverevenienie e 7.6 7.8 5.9
Producto (costo) integral de financiamiento, neto ............... (2.0 (0.3) (1.0)
Otros productos (gastos), NEOS, .......ceovverererereirerieinie e (0.8) (1.1) (0.5)
Impuesto Sobre la Renta (causado y diferido) ..................... 2.9 3.1 1.4

Participacion de los Trabajadores en las Utilidades

(causado y diferido) ........coceovrereineiicincs e 0.0 0.0 0.1
OLras Partidas.........coovevrereiireeinee e 1.0 1.1 2.1
Participacion MiNOritaria .........ccoceovvereivneneinseneeseseeseens 0.8 0.7 0.6
Utilidad (pérdida) neta mayoritaria..........c.coceevrervrcriennnnnn 2.1 3.7 4.4

La siguiente tabla muestra nuestras ventas netas y utilidad de operacion de acuerdo a lo representado por
parte de nuestras principales subsidiarias en 2003, 2004 y 2005. Las ventas netas y utilidad de operacion de
nuestra subsidiaria PRODISA forman parte de “otras y eliminaciones”. La informacion financiera de
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GIMSA incluye ventas de harina de maiz a Gruma Corporation y PRODISA por Ps.42 millones, Ps.187
millones y Ps.212 millones en 2003, 2004 y 2005, respectivamente; la informacion financiera de Molinera
de México incluye ventas a PRODISA por Ps.15 millones, Ps.21 millones y Ps.29 millones en 2003, 2004 y
2005, respectivamente; la informacion financiera de a PRODISA incluye ventas de productos de tortilla a
Gruma Corporation por Ps.47 millones, Ps.48 millones y Ps.55 millones en 2003, 2004 y 2005,
respectivamente; y la informacién financiera de INTASA incluye ventas por Ps.407 millones, Ps.376
millones y Ps.419 millones en 2003, 2004 y 2005, respectivamente, por soporte tecnoldgico a ciertas
subsidiarias de GRUMA, S.A. de C.V. En el proceso de consolidacién, todas las transacciones
intercompafiias importantes del grupo se eliminan de los estados financieros.

Ejercicio Finalizado el 31 de diciembre de

2003 2004 2005
Ventas Utilidad Ventas Utilidad Ventas Utilidad
Netas Operativa Netas Operativa Netas Operativa
(en millones de pesos constantes de poder adquisitivo del 31 de diciembre del
2005

Gruma Corporation ........... Ps.10,608 Ps. 981 Ps.12,092 Igs. 1,199 Ps.14,089 Ps. 1,164
GIMSA.......o e, 5,653 428 5,980 466 6,526 694
Gruma Venezuela 3,221 418 3,213 179 2,708 (76)
Molinera de México.......... 2,165 (25) 1,948 (20) 1,880 (126)
Gruma Centroamérica....... 1,142 4) 1,231 19 1,334 ¥}
Otras y eliminaciones........ 179 (55) 114 65 139 (90)
Total e Ps.22,968 Ps. 1,743 Ps.24,578 Ps. 1,908 Ps.26,676 Ps. 1,564

Ejercicio que finaliz6 el 31 de diciembre del afio 2005, en comparacion con el ejercicio que finalizo el
31 de diciembre del afio 2004

Resultados Consolidados

Las ventas netas de GRUMA se incrementaron 9% a Ps 26,676 millones durante el afio, en
comparacion con Ps 24,578 millones en 2004. Las ventas netas se incrementaron principalmente como
resultado de un aumento del 17% en las ventas netas generadas por Gruma Corporation y, en menor
medida, en GIMSA. Este incremento fue parcialmente compensado por menores ventas en Gruma
Venezuela 'y Molinera de México. Las ventas de las operaciones fuera de México constituyeron el 68% de
las ventas netas consolidadas en 2005.

Ventas netas por subsidiaria: Por subsidiaria, los porcentajes de ventas netas consolidados en
2005 y 2004 fueron los siguientes:
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Subsidiaria Porcentaje de Ventas Netas Consolidadas

2005 2004
Gruma Corporation...........cceceveeveneneeeereeneennns 52.8% 49.2%
GIMSA ..o 24.5 24.3
Gruma Venezuela .......c.ccocevevieieinsceccieienen, 10.2 13.1
Molinera de MEXICO..........cccoeeeeeieeieieciciieenns 7.0 7.9
Gruma CentroameriCa..........ccevveveeveeeevrereeerenne. 5.0 5.0
Otras y eliminaciones ..........cccocvevvvviveivcreennennn, 0.5 0.5

El costo de ventas se increment6 en un 10% a Ps 17,422 millones en comparacion con Ps 15,769
millones en 2004. Dicho incremento se dio principalmente como resultado de un mayor volumen de ventas
en Gruma Corporation. El costo de ventas como porcentaje de ventas netas aumento a 65.3% de 64.2%.
Este incremento fue generado principalmente por Gruma Corporation y, en menor medida, por Gruma
Venezuela y Molinera de México.

Los gastos de operacion se incrementaron en un 11% a Ps 7,690 millones en comparacion con Ps
6,901 millones en 2004, principalmente como resultado de un crecimiento en el volumen de ventas de
Gruma Corporation. Los gastos de operacién como porcentaje de ventas netas aumentaron a 28.8% de
28.1% en 2004, primordialmente como resultado de pequefios aumentos en varias subsidiarias.

La utilidad de operacion de GRUMA disminuy6 18% a Ps 1,564 millones en comparacién con Ps
1,908 millones en 2004. Dicha disminucion se debid principalmente a la baja en la utilidad de operacién de
Gruma Venezuela y, en menor medida, de Molinera de México. La utilidad de operacién como porcentaje
de las ventas netas disminuyd a un 5.9% en comparacion con el 7.8% alcanzado en 2004, principalmente
como resultado del menor margen de operacion de Gruma Corporation, Gruma Venezuela y Molinera de
Meéxico.

El costo integral de financiamiento, neto, se incrementd en 308% a Ps 268 millones en
comparacion con Ps 66 millones en 2004. Dicho incremento se debié a menores productos financieros y, en
menor medida, a mayores gastos financieros. La disminucion en productos financieros se origind por
ganancias no recurrentes de operaciones tipo swap (equity swaps) sobre acciones de GRUMA durante
2004. Los gastos financieros subieron por una mayor deuda y por mayores tasas de interés promedio.

Otros gastos, neto, disminuyeron en un 50% a Ps 141 millones en comparacién con Ps 282
millones en 2004. Dicha disminucion se origind principalmente como resultado del registro de pérdidas por
deterioro de algunos activos fijos de GIMSA y PRODISA durante 2004.

La provision de impuestos y la participacion de los trabajadores en las utilidades disminuyeron
49% a Ps 390 millones comparado con Ps 760 millones en 2004. Dicha disminucidn se debié a (1) una
reduccion en la utilidad antes de impuestos y (2) la consolidacion al 100% de la participacién accionaria en
las subsidiarias mexicanas, ya que hasta el 31 de diciembre de 2004 s6lo se permitia consolidar al 60%.

La participacion de GRUMA en la utilidad neta de compafiias asociadas no consolidadas (gj.
Grupo Financiero Banorte) se incrementé 124% a Ps 623 millones en 2005 en comparacion con Ps 278
millones en 2004.

La utilidad neta total de GRUMA se increment6 24% a Ps 1,333 millones en 2005, en
comparacion con Ps 1,078 millones en 2004. Nuestra utilidad neta mayoritaria se increment6 31% a Ps
1,186 millones en comparacion con Ps 908 millones en 2004. Estos incrementos se derivaron
principamente por mayores ganancias por parte de Grupo Financiero Banorte y por menores provisiones de
impuestos.
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Resultados de las Subsidiarias
Gruma Corporation

Las ventas netas se incrementaron en un 17% a Ps 14,089 millones en 2005, en comparacion con
los Ps 12,092 millones en 2004, como resultado principalmente de un mayor volumen de ventas. El
volumen de ventas se increment6 17% a 1,275 miles de toneladas comparado con 1,088 miles de toneladas
en 2004.

El volumen de ventas se incrementd principalmente por (1) la continua y fuerte demanda tanto en
el negocio de tortilla como en el de harina de maiz, (2) una mayor promocion de platillos a base de tortilla
por parte de cadenas de restaurantes de comida réapida, (3) la introduccion de la marca Guerrero en nuevos
mercados dentro de los Estados Unidos, (4) el efecto de adquisiciones recientes, incluyendo la compra de:

(a) Ovis Boske, una compafiia holandesa que se dedica a la fabricacién de tortillas de harina de
trigo, en julio de 2004

(b) el 51% de Nuova De Franceschi & Figli, una compafiia italiana que produce harina de maiz, en
julio de 2004

(c) los activos de produccion de tortilla de Cenex Harvest States, en mayo de 2005 en los Estados
Unidos, y

(d) una pequefia planta de tortilla cerca de San Francisco, California, en septiembre de 2005.

Las adquisiciones representaron aproximadamente el 37% del crecimiento en el volumen de
ventas de Gruma Corporation en 2005 en comparacion con 2004.

El costo de ventas de Gruma Corporation se incrementd en un 21% a Ps 8,108 millones en 2005,
en comparacion con Ps 6,693 millones en 2004, principalmente como resultado de un mayor volumen de
ventas. El costo de ventas como porcentaje de las ventas netas se incrementd a 57.5% de 55.4% debido
principalmente a (1) mayores costos fijos por el aumento en la capacidad instalada y por adquisiciones, (2)
mayores costos de energéticos, materias primas y empaque, y (3) cambios en la mezcla de ventas.

Los gastos de operacion se incrementaron en un 15% a Ps 4,817 millones en 2005, en
comparacion con Ps 4,200 millones en 2004, principalmente como resultado del mayor volumen de ventas,
mayores precios de gasolina y por un mayor movimiento de productos entre plantas. Los gastos de
operacidn como porcentaje de las ventas netas mejoraron a 34.2% en 2005 en comparacion con 34.7% en
2004. Esto principalmente como resultado de una mejor absorcion de gastos por el mayor volumen de
ventas y por un cambio en la mezcla de ventas hacia el segmento institucional, las cuales requieren de
menores gastos de venta que las ventas al menudeo.

La utilidad de operacién como porcentaje de ventas netas disminuyé a 8.3% de 9.9%. En términos
absolutos, la utilidad de operacion disminuy6 3% a Ps 1,164 millones.

GIMSA

Las ventas netas de GIMSA aumentaron en un 9% a Ps 6,526 millones en 2005, en comparacion
con Ps 5,980 millones en 2004, reflejando mayores volimenes de venta. El volumen de ventas aumentd
9% a 1,582 mil toneladas en 2005, en comparacion con 1,448 mil toneladas en 2004. El volumen de ventas
se incremento principalmente por (1) la adquisicion de Agroinsa y, en menor medida, por (2) mayores
ventas a clientes corporativos debido al desarrollo de nuevos productos, (3) aumento en ventas a
mayoristas, y (4) exportaciones a Gruma Corporation. Aproximadamente el 72% del incremento en el
volumen de ventas de GIMSA se derivo de la adquisicion de Agroinsa, cuyas operaciones se registran en
GIMSA desde agosto de 2005.
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El costo de ventas de GIMSA se incrementd en un 5% a Ps 4,614 millones en 2005, en
comparacion con Ps 4,406 millones en 2004, como resultado de un mayor volumen de ventas. El porcentaje
del aumento del costo de ventas fue menor que el del volumen de ventas debido principalmente a menores
costos de maiz. El costo de ventas como porcentaje de las ventas netas mejord a 70.7% de 73.7% debido
principalmente a menores costos de maiz.

Los gastos de operacion se incrementaron en un 10% a Ps 1,218 millones en 2005 en comparacion
con Ps 1,108 millones en 2004. Como porcentaje de ventas netas, los gastos de operacién aumentaron
ligeramente a un 18.7% en 2005, en comparacién con 18.5% en 2004. Estos incrementos se debieron
principalmente a mayores gastos de fletes y publicidad y por la adquisicion de Agroinsa. Los gastos de
fletes se incrementaron debido a (1) mayores ventas a clientes corporativos, a los que normalmente se les
cubre el flete, y (2) un mayor movimiento de producto entre plantas, debido a un incremento en las
exportaciones y una mayor demanda en el sureste de México.

La utilidad de operacidn como porcentaje de ventas netas aumenté a 10.6% de 7.8%. En términos
absolutos, la utilidad de operacidn se increment6 49%, llegando a Ps 694 millones.

Gruma Venezuela

Las ventas netas disminuyeron un 16% a Ps 2,708 millones en 2005, en comparacién con Ps 3,213
millones en 2004, debido a menores volimenes de venta y menores precios. La caida en los precios ha sido
resultado del ya mencionado dificil ambiente competitivo en la industria y de controles de precios, lo que
ha limitado la capacidad de la compafiia para subir sus precios, particularmente, en el negocio de harina de
trigo y de harina de maiz. EI volumen de ventas disminuyé un 5% a 480 mil toneladas en 2005, en
comparacion con las 504 mil toneladas en 2004. La disminucion se debi6 a (1) la intensa competencia por
parte del lider en la industria de harina de maiz, (2) la entrada de un nuevo competidor en el mercado de
harina de maiz durante 2004, orientado a abastecer los programas gubernamentales, y (3) el hecho de que
los programas gubernamentales de abasto social han incrementado su participacion en las ventas de harina
de maiz al menudeo.

El costo de ventas disminuy6 en un 7% a Ps 2,330 millones en 2005, en comparacion con los Ps
2,510 millones en 2004, principalmente como resultado de menores volimenes de ventas. El costo de
ventas como porcentaje de las ventas netas se increment6 a 86.0% de 78.1% debido principalmente a
mayores costos de materia prima, menores precios y una menor absorcién de costos fijos.

Los gastos de operacion disminuyeron un 13% a Ps 454 millones en 2005, en comparacién con Ps
524 millones en 2004. Esto debido a la cancelacion de aproximadamente Ps 33 millones de provisiones por
gastos administrativos, asi como por menores gastos por la caida en el volumen de ventas. Los gastos de
operacién como porcentaje de las ventas netas se incrementaron a un 16.8% en 2005, en comparacion con
16.3% en 2004, principalmente como resultado de una menor absorcion de gastos fijos por menores ventas
netas.

La pérdida de operacién fue de Ps 76 millones comparada con una utilidad de operacién de Ps 179
millones en 2004. El margen de operacion disminuyé a negativo 2.8% de positivo 5.6%.

Molinera de México

Las ventas netas disminuyeron un 3% a Ps 1,880 millones en 2005, en comparacion con Ps 1,948
millones en 2004, como resultado de menores precios por una mayor presién competitiva en la industria y
por menores precios del trigo. EI volumen de ventas aumentd un 3% a 474 mil toneladas en 2005, en
comparacion con 460 mil toneladas en 2004, principalmente como resultado de mayores ventas a clientes
corporativos.

El costo de ventas se incrementd en un 3% a Ps 1,623 millones en 2005, en comparacion con Ps
1,577 millones en 2004, principalmente por el aumento en el volumen de ventas. El costo de ventas como
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porcentaje de las ventas netas aument6 a 86.3% de 81.0% debido a menores precios y a mayores costos de
empaque y aditivos.

Los gastos de operacién disminuyeron en un 2% a Ps 383 millones en 2005, en comparacion con
Ps 391 millones en 2004, ya que la compafiia reclasifico algunos gastos de operacidn a costo de ventas. Los
gastos de operacion como porcentaje de las ventas netas se incrementaron a un 20.4% en 2005, en
comparacion con 20.1% en 2004, principalmente como resultado de una menor absorcion de gastos.

La pérdida de operacion fue de Ps 126 millones en comparacién con una pérdida de operacién de
Ps 20 millones en 2004.

Gruma Centroamérica

Las ventas netas se incrementaron un 8% a Ps 1,334 millones en 2005, en comparacion con Ps
1,231 millones en 2004, como resultado del incremento en el volumen de ventas del negocio de harina de
maiz. La tasa de crecimiento en las ventas netas fue menor que la de volumen de ventas debido
principalmente a un cambio en la mezcla en ventas hacia harina de maiz en presentacién a granel. El
volumen de ventas aument6 un 15% a 178 mil toneladas en 2005, en comparacién con 154 mil toneladas en
2004, principalmente debido a mayores ventas de harina de maiz como resultado de una débil cosecha local
de maiz y por mayor publicidad.

El costo de ventas se incrementd en un 7% a Ps 917 millones en 2005, en comparacién con Ps 855
millones en 2004, debido principalmente a un mayor volumen de ventas de harina de maiz. El porcentaje de
aumento en el costo de ventas fue menor que el del volumen de ventas debido a menores costos de maiz. El
costo de ventas como porcentaje de las ventas netas mejoro a 68.8% de 69.5% debido a menores costos de
maiz y una mejor absorcion de costos fijos.

Los gastos de operacion se incrementaron en un 17% a Ps 419 millones en 2005, en comparacion
con Ps 357 millones en 2004, y como porcentaje de ventas netas aumentaron a 31.4% en 2005, en
comparacion con 29.0% en 2004. Estos incrementos fueron debido principalmente a (1) un gasto
extraordinario de Ps 44 millones en el cuarto trimestre de 2005 relacionados con servicios técnicos
proporcionados por la divisién de tecnologia de GRUMA, (2) mayores gastos de distribucion por el
incremento en el volumen de ventas de harina de maiz y por mayores precios de gasolina, y (3) una mayor
publicidad y promaocion por el lanzamiento de nuevos productos y por mayor publicidad en el negocio de
tortilla.

La pérdida de operacion fue de Ps 2 millones comparada con una utilidad de operacion de Ps 19
millones en 2004. El margen de operacion disminuy6 a negativo 0.1% de positivo 1.5%.

Ejercicio que finalizé el 31 de diciembre del afio 2004, en comparacion con el ejercicio que finalizo el
31 de diciembre del afio 2003

Resultados Consolidados

Nuestras ventas netas totales se incrementaron en un 7% alcanzando Ps.24,578 millones en 2004
en comparacion con Ps.22,968 millones en 2003. Las ventas netas se incrementaron debido a mayores
precios promedio como resultado de un cambio en la mezcla hacia productos de mayor precio y al
incremento de precios en algunos productos implementado para contrarrestar los aumentos en costos. La
mayor parte del crecimiento en ventas fue de Gruma Corporation y, en menor medida, de GIMSA y Gruma
Centroamérica.

Ventas netas por subsidiaria: Por subsidiaria, los porcentajes de ventas netas consolidados en
2004 y 2003 fueron los siguientes:
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Subsidiaria Porcentaje de Ventas Netas Consolidadas

2004 2003
Gruma Corporation..........ccceceveveneneeeereeneennns 49.2% 46.2%
GIMSA ..ot 24.3 24.6
Gruma Venezuela .......c.ccoceevvieiiinsiecciccenenn, 13.1 14.0
Molinera de MEXICO..........cccoeeveeiecieieiciieenns 7.9 9.4
Gruma CentroameriCa..........ccovveveereeeecrereeenenne. 5.0 5.0
Otras y eliminaciones ..........cccocvevvvvvevereennennn, 0.5 0.8

Nuestro costo total de ventas se increment6 8% a Ps.15,769 millones en 2004 en comparacién con
Ps.14,625 millones en 2003 debido principalmente a mayores costos de materia prima y, en menor medida,
mayores costos de energia y empaque, entre otros. Este incremento fue generado basicamente por Gruma
Corporation y, en menor medida, por GIMSA y Gruma Venezuela. Como porcentaje de las ventas netas, el
costo de ventas aumentd a 64.2% en 2004 comparado con 63.7% en 2003, originado principalmente por
Gruma Corporation y Gruma Venezuela. Esto debido a que los precios fueron insuficientes para compensar
el incremento en costos, especialmente en materias primas, y a un cambio en la mezcla hacia productos de
menor margen.

Nuestros gastos de operacion totales aumentaron 5% a Ps.6,901 millones en el 2004 de Ps.6,600
millones en el 2003 como consecuencia, en gran parte, de los mayores volimenes de venta en Gruma
Corporation. Los gastos de operacion como porcentaje de ventas netas disminuyeron a 28.1% en el 2004 de
28.7% en el 2003. Esta mejora fue impulsada por una mayor absorcién de costos, especialmente en Gruma
Corporation.

Nuestra utilidad de operacién total aumenté 9% a Ps 1,908 millones en 2004 comparado con
Ps.1,743 millones en 2003. Nuestro margen de operacién consolidado mejor6 a 7.8% en 2004 de 7.6% en
2003. Ambas mejoras fueron originadas principalmente por mayores volimenes de venta en Gruma
Corporation y un mayor nivel de actividad en el negocio de INTASA (nuestras operaciones de tecnologia y
equipo), principalmente por la expansion de capacidad en Gruma Corporation. La division de tecnologia
esta reportada bajo la partida “otras” en la Nota 17 de nuestros estados financieros.

El costo integral de financiamiento total, neto, disminuyé 86% a Ps.66 millones en 2004
comparado con Ps.459 millones en 2003 como resultado de (1) ganancias por operaciones swap sobre
acciones de GRUMA, (2) menores pérdidas cambiarias debido a una menor depreciacion promedio del
peso, (3) menor gasto financiero debido a un menor nivel de deuda promedio, y (4) mayores ganancias
monetarias debido a una mayor posicion monetaria pasiva neta en Venezuela y mayor inflacién en los
Estados Unidos, la cual es aplicada a nuestra deuda denominada en ddlares.

Otros gastos, neto, aumentd a Ps.282 millones en 2004 en comparacién con Ps.174 millones en
2003. Esto como resultado principalmente de la pérdida por valor de realizacién de algunos activos fijos de
una de las plantas de GIMSA (Chalco) y PRODISA. En menor medida, el aumento también fue debido a la
pérdida por valor de realizacion del crédito mercantil, gastos pre-operativos y marcas. Estas pérdidas por
valor de realizacion se derivaron de la aplicacion del Boletin C-15 “Deterioro en el Valor de Activos de
Larga Duracién y su Disposicion”.

Las provisiones de impuesto sobre la renta y la participacion de los trabajadores en las utilidades
se incrementaron a Ps.760 millones en 2004 de Ps.669 millones en 2003 como resultado de una mayor
utilidad antes de impuestos. La tasa efectiva de impuestos (impuesto sobre la renta y participacion de los
trabajadores en las utilidades) fue de 49% en 2004 contra 60% en 2003. Para mayor informacion, ver en la
Nota 15, la conciliacién entre resultados contables y fiscales en nuestros estados financieros consolidados.
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La utilidad neta de las compafiias asociadas no consolidadas fue de Ps.278 millones en 2004 en
comparacion con Ps.234 millones en 2003, debido principalmente a una mayor utilidad de nuestra
participacion en GFBanorte.

Como resultado de los factores mencionados anteriormente, nuestra utilidad antes de considerar
los intereses minoritarios fue de Ps.1,078 millones en 2004, comparada con Ps.674 millones en 2003 y
nuestra utilidad neta mayoritaria fue de Ps.908 millones en 2004 comparada con Ps.491 millones en 2003.

Resultados de las Subsidiarias

Gruma Corporation

Las ventas netas de Gruma Corporation se incrementaron 14% a Ps.12,092 millones en 2004 en
comparacién con Ps.10,608 millones en 2003. Este crecimiento se dio por el aumento de 11% en el
volumen de ventas, conjuntamente con (1) un cambio en la mezcla de productos hacia el negocio de tortilla,
cuyos productos tiene mayores precios que los productos de harina de maiz; (2) un cambio en la mezcla
dentro del mismo negocio de tortilla hacia productos de mayor valor agregado (ej. tortillas de harina de
trigo bajas en carbohidratos), los cuales también tienen un precio mayor que la linea regular de tortilla de
harina de trigo; y (3) mejores ventas de productos al menudeo dentro del negocio de harina de maiz. En
Estados Unidos, el volumen de ventas aument6 debido a la fuerte demanda y mayor cobertura en el negocio
de tortillas y, en menor medida, en el negocio de harina de maiz. Las dos adquisiciones europeas,
concluidas durante julio de 2004, también contribuyeron al incremento en el volumen de ventas de la
compafiia.

El volumen de ventas combinado de harina de maiz y tortillas de Gruma Corporation se
incrementd 11% a 1,088,000 toneladas en 2004 con comparacion con 979,000 toneladas en 2003. El
volumen de ventas de harina de maiz se increment6 5% mientras que el de tortilla se incrementd 15%.

Hubo tres principales factores que originaron el crecimiento del volumen en el negocio de tortilla
en Estados Unidos:

1. Laexitosa expansion de la marca Guerrero®, la cual tiene una gran aceptacion entre los hispanos, hacia
nuevos mercados, especialmente en la region centro-norte y sureste de Estados Unidos.

2. El lanzamiento de la tortilla de trigo baja en carbohidratos, asi como el continuo crecimiento de la linea
regular de tortilla de harina de trigo.

3. Una mayor publicidad de platillos a base de tortilla por parte de cadenas clave de restaurantes de
comida rapida.

El costo de ventas de Gruma Corporation como porcentaje de ventas netas aumentd a 55.4% en
2004 de 53.5% en 2003, debido a una combinacion de factores, incluyendo (1) mayores costos de materia
prima y empaque, (2) la incorporacion de las adquisiciones europeas, y (3) un cambio en la mezcla hacia
productos de menores margenes, como las tortillas de harina de trigo bajas en carbohidratos y tortillas bajo
la marca Guerrero®, y (4) mayor distribucién de productos de menor margen que no son elaborados por
Gruma Corporation, como salsas y dips. El costo de ventas de Gruma Corporation se incrementé 18% a
Ps.6,693 millones en 2004 comparado con Ps.5,672 millones en 2003, debido al incremento en costos
mencionado anteriormente, asi como al mayor volumen y al uso de materias primas mas caras para
productos de mayor valor agregado.

Los gastos de operacién de Gruma Corporation se incrementaron en 6% a Ps.4,200 millones en
2004 de Ps.3,955 millones en 2003 debido a mayores gastos de distribucién y transportacion como
resultado de (1) un mayor volumen de ventas, (2) mayores tarifas por mayor costo de energia, (3) cobertura
de nuevas regiones, y (4) movimiento de producto entre plantas de tortilla debido a restricciones de
capacidad en algunas plantas. Creemos que las ampliaciones de capacidad a realizarse en 2005 ayudaran a
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resolver esta cuestion. Los gastos de operacion como porcentaje de las ventas netas disminuyeron a 34.7%
en 2004 de 37.3% en 2003 debido a una mejor absorcién de gastos.

GIMSA

Las ventas netas de GIMSA aumentaron en un 6% a Ps.5,980 millones en 2004 comparado con los
Ps.5,653 millones en 2003. Este aumento se dio por un aumento en volumen e incrementos de precio en
harina de maiz. GIMSA implement6 incrementos de precios de manera selectiva y gradual durante 2004, y
de manera mas importante durante el cuarto trimestre, con el fin de contrarrestar el incremento en los
costos de energia y de maiz. En pesos constantes, el precio promedio de harina de maiz aumentd un 3% en
2004 comparado con 2003. Nuestro volumen de ventas aumentd 3% en 2004 a 1,447,843 toneladas de las
1,406,065 toneladas en 2003 debido a (1) el desarrollo de nuevos tipos de harina de maiz, que ha llevado a
algunos clientes corporativos a tener a GIMSA como su proveedor preferencial, (2) incremento de los
volimenes de venta a supermercados, y (3) las exportaciones a Gruma Corporation.

El costo de ventas de GIMSA como porcentaje de ventas netas se disminuy6 ligeramente a 73.7%
en 2004 de 73.8% en 2003 como resultado del incremento de precios mencionado anteriormente, los cuales
mas que compensaron el incremento en costos. En términos absolutos, el costo de ventas de GIMSA
aumenté 6% a Ps.4,406 millones en 2004 en comparacion con Ps.4,173 millones en 2003, debido al
incremento en volumen de ventas y costos, especialmente de energia y maiz.

Los gastos de operacion de GIMSA como porcentaje de las ventas netas disminuyeron ligeramente
a 18.5% en 2004 de 18.6% en 2003 debido a una mejor absorcion de costos por las mayores ventas netas.
En términos absolutos, los gastos de operacion se incrementaron 5% a Ps.1,108 millones en 2004 de
Ps.1,052 millones en 2003, como resultado de mayores gastos de venta derivados de la campafia
publicitaria a nivel nacional iniciada a finales de 2003.

Gruma Venezuela

Las ventas netas de Gruma Venezuela se mantuvieron constantes en Ps 3,213 millones en el 2004,
debido a mayores precios relacionados con los mayores costos de materia prima. El dificil ambiente
competitivo, junto con los controles de precios, limito la capacidad de la compafiia de incrementar precios
de manera suficiente para compensar el incremento en los costos de materia prima (especificamente maiz,
trigo, arroz, avena y aceite). Adicionalmente, la disminucién de 3% en el volumen de ventas afecto
negativamente la absorcidn de costos fijos.

El volumen de ventas de Gruma Venezuela disminuy6 3% en 2004 a 504,000 toneladas de
518,000 toneladas en 2003. Dos razones importantes contribuyeron a la disminucion de 3% en el volumen
de ventas de 2004. La primera fue la entrada de un nuevo competidor a la industria orientado a proveer los
programas gubernamentales. La segunda fue que nuestro principal competidor en el negocio de harina de
maiz volvié a operar a un ritmo normal en 2004, lo que le ayudé a recuperar parte del negocio que habia
perdido en 2003.

El costo de ventas de Gruma Venezuela se incrementd en 8% a Ps.2,510 millones en 2004 de
Ps.2,320 millones en 2003 debido al incremento en el costo de materias primas. El costo de venta como
porcentaje de ventas netas aumento a 78.1% en 2004 de 72.0% en 2003. El dificil ambiente competitivo,
junto con los controles de precios, limitd la capacidad de Gruma Venezuela de incrementar precios de
manera suficiente para compensar el incremento en los costos de materia prima (especificamente maiz,
trigo, arroz, avena y aceite). Adicionalmente, la disminucion de 3% en el volumen de ventas afectd
negativamente la absorcion de costos fijos.
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Los gastos de operacién de Gruma Venezuela se incrementaron en un 8% a Ps.524 millones en
2004, en comparacion con los Ps.483 millones en 2003. Los gastos de operacion como porcentaje de las
ventas netas aumentaron a 16.3% en 2004 de 15.0% en 2003. El incremento se debid, principalmente, a
mayores tarifas de fletes originadas por mayores costos de mantenimiento y mayor demanda por parte de la
industria de la construccion, entre otras, y por parte del programa social de abasto del gobierno venezolano.

Molinera de México

Las ventas netas de Molinera de México se disminuyeron en 10% a Ps.1,948 millones en 2004 de
Ps.2,165 millones en 2003, mientras que el volumen de ventas disminuy6 20% a 460,000 toneladas en 2004 de
575,000 toneladas en 2003. Esto fue principalmente debido a un cambio en el contrato de ventas con su cliente
mas importante, por el cual, Molinera de México dejo de vender harina de trigo a este cliente, y en lugar de esto
le procesa harina de trigo usando trigo que este mismo cliente le provee. Como resultado de esto, Molinera de
México retiene el subproducto de este proceso, salvado de trigo, como su Unico pago por este servicio.
Asimismo, como resultado de este cambio, Molinera de México empez0 a registrar las utilidades como una
deduccion del costo de ventas total y no como un componente de las ventas netas, como fue el caso en
2003. El porcentaje de disminucidn en las ventas netas fue menor que en el de volumen de ventas debido a
mayores precios de harina de trigo registrados por Molinera de México y, en menor medida, como
resultado del cambio en el nuevo contrato de ventas el cual eliminé las ventas y volumen de ventas
asociados con el cliente mas importante de Molinera de México como se describié anteriormente, lo que
resulté en una mayor diferencia entre las ventas netas y el volumen de ventas asociados con los otros
clientes.

El costo de ventas de Molinera de México se disminuyd 13% a Ps.1,577 millones en 2004
comparado con Ps.1,807 millones en 2003 debido principalmente al nuevo contrato de ventas mencionado
anteriormente. El costo de ventas como porcentaje de ventas netas disminuyd a 81.0% de 83.5%, reflejando
un cambio en el nuevo contrato de ventas mencionado anteriormente.

Los gastos de operacion de Molinera de México se incrementaron 2% a Ps.391 millones en 2004
comparados con Ps.383 millones en 2003 debido al fortalecimiento de la fuerza de ventas y a mayores
gastos de publicidad y promocion por el lanzamiento de harinas premezcladas para venta al menudeo, entre
otras iniciativas. Como porcentaje de ventas, los gastos de operacion aumentaron a 20.1% en 2004 de
17.7% en 2003 como resultado principalmente a los cambios en el nuevo contrato de ventas mencionado
anteriormente y, en menor medida, los ya mencionados incrementos en gastos de operacion.

Gruma Centroamérica

Las ventas netas de Gruma Centroamérica aumentaron 8% a Ps.1,231 millones en 2004
comparado con Ps.1,142 millones en 2003, debido al incremento en el volumen de ventas y, en menor
medida, mayores precios, especialmente en el segmento de harina de maiz. El volumen de ventas de Gruma
Centroamérica se incremento en 7% en 2004 a 154,000 toneladas comparadas con 144,000 toneladas en
2003, como resultado del aumento en la distribucion a clientes que no estaban siendo bien atendidos por los
mayoristas, especialmente en areas rurales. Adicionalmente, una menor disponibilidad de maiz favorecid el
consumo de harina de maiz

El costo de ventas de Gruma Centroamérica aumenté en un 8% a Ps.855 millones en 2004 comparado
con Ps.789 millones en 2003, debido al aumento de 8% en el volumen de ventas de harina de maiz. El costo de
ventas como porcentaje de las ventas netas aument6 a 69.5% en 2004 de 69.1% en 2003 debido a que los
precios no lograron reflejar en su totalidad los mayores costos de materia prima.
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Los gastos de operacion de Gruma Centroamérica se mantuvieron constantes en Ps.357 millones.
Los gastos de operacién como porcentaje de ventas netas se disminuyeron a 29.0% en 2004 en
comparacion con 31.2% en 2003 debido a una mejor absorcion de costos.

LIQUIDEZ Y RECURSOS DE CAPITAL

Nuestra liquidez y nuestros requerimientos de recursos de capital de 1999 a 2001 reflejaron un alto
nivel de inversiones por la construccién y adquisicion de instalaciones en México, Estados Unidos de
América, Centroamérica y Venezuela, asi como por requerimientos importantes de capital de trabajo.
Durante 2003 redujimos las inversiones comparado con afios pasados y nos enfocamos en mejorar la
eficiencia operativa. Durante 2004 la mayor parte de nuestras inversiones fueron orientadas
primordialmente a Gruma Corporation para la expansién de plantas existentes, mejoras generales a nuestras
instalaciones y la adquisicion de una planta de harina de maiz en Italia, una planta de tortilla en Holanda, y
una planta de tortilla en Las Vegas, Nevada. En 2005, la mayor parte de nuestras inversiones se aplicaron
principalmente a Gruma Corporation y a GIMSA para la construccion de una nueva planta de tortilla, la
expansion de nuestra capacidad instalada en plantas existentes de harina de maiz y tortilla, diversas
adquisiciones incluyendo CHS (activos de tortilla), una compafiia de tortilla cerca de San Francisco, la
adquisicién de Agroinsa y mejoras generales a nuestras instalaciones. Estas inversiones se hicieron para
hacer frente al continuo crecimiento de nuestro negocio.

Financiamos nuestra liquidez y requerimientos de capital a través de una variedad de fuentes,
incluyendo:

. efectivo generado de las operaciones;
. lineas de crédito no-comprometidas de corto y largo plazo;
. lineas de crédito comprometidas de mediano plazo;
. colocaciones de deuda a mediano y largo plazo; y
. ocasionalmente colocacion de nuestro capital y de nuestras subsidiarias.

Confiamos que nuestras fuentes de liquidez continuaran siendo suficientes durante los préximos
doce meses para satisfacer nuestras obligaciones financieras previsibles y requerimientos operativos. Los
principales factores que pudieran disminuir nuestras fuentes de liquidez son una reduccién importante en la
demanda de, o en el precio de, nuestros productos, cada uno de los cuales pudiera limitar el monto de
efectivo generado de operaciones, y una reduccion de nuestra calificacion corporativa de crédito o
cualquier otra reduccién, lo cual pudiera incrementar nuestros costos de deuda nueva y afectar
negativamente el precio de nuestra accion. Nuestra liquidez también se afecta por factores tales como la
devaluacién o apreciacion del peso y por cambios en las tasas de interés. De acuerdo con lo que se
menciona posteriormente, GRUMA, S.A. de C.V. esta sujeta a covenants financieros incluidos en algunos
de sus contratos de deuda que requieren que mantenga ciertas razones financieras y saldos en forma
consolidada y Gruma Corporation esta sujeta a covenants financieros incluidos en algunos de sus contratos
de deuda y arrendamiento que requieren que mantenga ciertas razones financieras y saldos en forma
consolidada. El interés que GRUMA, S.A. de C.V. y Gruma Corporation pagan en parte de su deuda, puede
incrementarse si el grado de apalancamiento aumenta hasta ciertos niveles o si se incumplen ciertos
covenants financieros. Un incremento en el interés que GRUMA, S.A. de C.V. y Gruma Corporation pagan
sobre su deuda pudiera limitar la capacidad de estas compafiias para apoyar nuestros requerimientos de
liquidez y recursos de capital.

El Sr. Gonzalez Barrera ha otorgado en garantia parte de sus acciones de nuestra compafiia para

garantizar algunos de sus préstamos. Si existiera un incumplimiento por parte del deudor, y si los
acreedores ejercen sus derechos respecto de todas o una parte de dichas acciones, el Sr. Gonzélez Barrera y
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su familia podrian perder el control de nuestra compafiia y podria originarse en consecuencia un cambio de
control. Esto podria generar un incumplimiento en alguno de nuestros contratos de crédito y tener un efecto
adverso relevante sobre nuestro negocio, situacién financiera, resultado de operaciones y perspectivas. Para
mas informacion sobre este compromiso, ver “Seccion 7: Accionistas Mayoritarios y Transacciones con
Partes Relacionadas.”

Pretendemos mitigar los riesgos de liquidez al incrementar las ventas mediante el aprovechamiento
de nuestra capacidad instalada e infraestructura existentes y buscando un crecimiento moderado, pero no
podemos asegurar que tendremos éxito en ello.

Capital de Trabajo

Definimos capital de trabajo como nuestros activos circulantes, excluyendo el efectivo restringido,
menos pasivos circulantes, excluyendo préstamos bancarios a corto plazo y la porcién circulante de deuda a
largo plazo. Nuestro capital de trabajo a las fechas que se indican fue el siguiente:

31 de diciembre de 2004 Ps.4,875 millones
31 de diciembre de 2005 Ps.4,622 millones

Deuda

Nuestra deuda genera intereses a tasas fijas y variables. Al 12 de junio de 2006, aproximadamente
58% de nuestra deuda generaba intereses a tasa fija y aproximadamente 42% generaba intereses a tasa
variable con casi toda la deuda a tasa variable en base a LIBOR. Tenemos coberturas parciales tanto para
nuestras tasas de interés, como para las variaciones en tipo de cambio, como se discute mas adelante. Para
mayor informacién sobre el riesgo de nuestra tasa de interés y del tipo de cambio, ver “Seccién 11.
Revelaciones Cuantitativas y Cualitativas de Riesgo de Mercado.”

Standard & Poor’s subi6 la calificacion de GRUMA a BBB- de BB+ con una perspectiva de
“estable” en junio de 2004. En septiembre de 2004, Fitch Ratings le asign6 a GRUMA una nueva
calificacion a su deuda no garantizada en moneda extranjera y local de "BBB-" con una perspectiva de
“estable”. La calificacion a su deuda en moneda extranjera también es aplicable a los Bonos con tasa de
interés de 7.625% con vencimiento en 2007 de GRUMA. El 21 de noviembre de 2004, Fitch Ratings le
asignd una calificacion de "BBB-" al Bono Perpetuo de GRUMA por la cantidad de U.S.$300 millones.
Adicionalmente, el 24 de noviembre de 2004, Standard & Poor’s le asign6 una calificacion de BBB- al
Bono Perpetuo de GRUMA por la cantidad de U.S.$300 millones. Adicionalmente, en noviembre de 2004,
Moody’s subi6 la calificacion de los bonos no garantizados de GRUMA a Bal de Ba2 y su calificacion
senior implicita a Bal de Ba2, con una perspectiva de “positiva”. Cualquier reduccion de calificacion o
cambio en perspectiva con implicaciones negativas pudieran causar que los costos de nuestra deuda varien,
lo cual pudiera eventualmente afectar el precio de nuestra accion.

El 16 de noviembre de 2004, GRUMA inici6 una oferta de compra de sus Bonos en circulacion no
garantizados con tasa de interés de 7.625% con vencimiento en 2007 por la cantidad principal de U.S.$250
millones. Al terminar dicha oferta, aproximadamente U.S.$200 millones del monto principal de dichos
bonos fueron comprados y aproximadamente U.S.$50 millones siguen en circulacion. En abril de 2001,
entramos en coberturas de tasas de interés al convertir los pagos de intereses de nuestra deuda por
U.S.$250,000,000 de una tasa fija (7.625%) a una tasa variable (LIBOR méas 2.035%). Inmediatamente,
hicimos otra cobertura de tasa de interés para los pagos de intereses por la misma deuda de
U.S.$250,000,000 donde recibimos una tasa fija de 5.485% y pagamos una tasa LIBOR. Estos contratos
sobre los pagos de interés por la cantidad principal de aproximadamente U.S.$250,000,000 siguen vigentes.
Estos contratos de cobertura se nulifican el uno al otro dejandonos con la tasa fija original de 7.625% en la
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cantidad principal de aproximadamente U.S.$50,000,000 que sigue en circulacion después de la oferta de
compra.

El 4 de octubre de 2004, obtuvimos un crédito sindicado de un grupo de bancos, por U.S.$250
millones a un plazo de cinco afios, al cual nos referimos como el Crédito 2004. Este crédito consiste de una
porcion a plazo fijo de U.S.$150 millones y de una porcion revolvente de U.S.$100 millones, ambos con
una vida de cinco afos. Sin embargo, el 28 de julio de 2005, refinanciamos este Crédito 2004 a través de un
crédito sindicado en el cual participaron cinco bancos, al cual nos referimos como el Crédito 2005, por el
que logramos una reduccién en la tasa de interés y eliminamos las amortizaciones parciales de capital para
los afios 2008 y 2009 y dejando un pago final al vencimiento para julio de 2010, entre otros beneficios. Al
15 de junio de 2006, hemos dispuesto US$150 millones del Crédito 2005 con US$100 millones de crédito
revolvente disponible.

La tasa de interés del Crédito 2005 es de LIBOR mas 40 puntos base durante el primer afio. A
partir de ese momento, el spread de la tasa de interés podria fluctuar en relacion a nuestro apalacamiento, y
podria fluctuar entre 37.5 y 45 puntos base. Sin embargo, el 2 de noviembre de 2004, hicimos una
operacion tipo swap de tasa de interés con cinco bancos por la cantidad nocional de U.S.$150 millones con
vencimiento al 5 de abril de 2008, en donde fijamos la tasa LIBOR a 6 meses asociada con la porcién de
plazo fijo del Crédito 2004 a una tasa de interés promedio de 3.2725%. Este swap de tasa de interés fue
modificado en relacién a sus fechas de calculo para que estuviera a la par con el Crédito 2005 resultando en
una tasa promedio fija de 3.2775% y con fecha de vencimiento el 30 de marzo de 2008. La operacion swap
estipula que nuestra contraparte nos pague la tasa fija mencionada a menos que la tasa LIBOR a 6 meses
alcance el 6%, en cuyo caso ninguna de las partes estard obligada a pagar cantidad alguna por el periodo
aplicable.

Sin embargo, el 8 de marzo de 2006, incrementamos este nivel de 6% a 6.5% y 6.75% para los
pagos de interés con vencimiento en 2007, obteniendo una tasa de interés fija promedio de 3.6175% para
2007. Adicionalmente, el 12 de diciembre de 2005, celebramos con un solo banco una nueva operacion de
tipo swap de tasa de interés para el Crédito 2005, misma que comenzara el 30 de marzo de 2008 y vencera
el 30 de marzo de 2009, donde se fijé la tasa LIBOR a seis meses asociadada con la porcion a plazo fijo en
una tasa de interés promedio de 4.505%. La operacion swap estipula que nuestra contraparte nos pague la
tasa fija mencionada a menos que la tasa LIBOR a 6 meses alcance el 7%, en cuyo caso ninguna de las
partes estara obligada a pagar cantidad alguna por el periodo aplicable.

El 3 de diciembre de 2004, GRUMA emitié bonos perpetuos no garantizados con una tasa de
7.75% por la cantidad de U.S.$300 millones, los cuales fueron calificados como BBB- por Standard &
Poor’s Ratings y por Fitch Ratings. En estos bonos, los cuales no tienen una fecha de vencimiento,
GRUMA tiene la opcion de recomprarlos en cualquier momento después de cincos afios de la emision. Al
15 de junio de 2006, teniamos contratos forward de tipo de cambio para parte de los pagos de interés que
vencen en 2006 y 2007 de nuestro bono perpetuo por U.S.$300 millones con tasa de interés de 7.75%, por
la cantidad nocional total de U.S.$15.3 millones con un tipo de cambio promedio de Ps.11.8205 por cada
dolar americano.

Al 31 de diciembre de 2005, tuvimos lineas de crédito comprometidas a largo plazo que ascendian
a Ps.1,807 millones (U.S.$170 millones) disponibles de bancos en México y los Estados Unidos de
América de las cuales hemos dispuesto Ps.675 millones (aproximadamente U.S.$63.5 millones). En la
misma fecha, también teniamos lineas de crédito no comprometidas a corto plazo que ascendian a
Ps.4,280.7 millones (aproximadamente U.S.$403 millones) disponibles de bancos mexicanos e
internacionales, de las cuales hemos dispuesto Ps.199.1 millones (aproximadamente U.S.18.7 millones). En
caso de que optemos por utilizar las lineas de crédito no comprometidas, tendriamos que negociar los
términos y condiciones en ese momento.

Al 31 de diciembre de 2005, teniamos un saldo de deuda a largo plazo de aproximadamente
Ps.6,395.7 millones (aproximadamente U.S.$601.7 millones). Toda nuestra deuda de largo plazo a esa
fecha estaba denominada en dolares. Nuestra deuda a largo plazo incluye U.S.$50.5 millones, o Ps.537.3
millones, como monto principal de los bonos con intereses a 7.625% y que vencen en 2007, mismos que
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fueron emitidos en octubre de 1997, U.S.$178 millones o Ps. 1,892.1 millones de la monto principal del
Crédito 2005 que contratamos en julio 2005 y U.S.$300 millones, o Ps.3,189 millones, como monto
principal de los Bonos Perpetuos con tasa de interés de 7.75%, que fueron emitidos en diciembre de 2004.

Algunos de nuestros contratos de crédito contienen covenants que nos obligan a mantener:
e Una razo6n de deuda total consolidada a UAFIRDA de no mas de 3.5:1

e Una razon de UAFIRDA consolidado a cargos por intereses consolidado de no menos de
2.50:1.

Adicionalmente, no estariamos facultados para incurrir en mas deuda ni estariamos facultados para
efectuar pagos de dividendos en caso que dicha accion viole o incumpla los términos de las anteriores
covenants.

Gruma Corporation esta sujeto a covenants financieros los cuales limitan el monto de dividendos
que puede pagar bajo ciertas circunstancias. Tanto GRUMA, S.A. de C.V. como Gruma Corporation estan
sujetos a covenants financieros que limitan los montos que pueden ser entregados a, o prestados a, 0
invertidos en, nosotros bajo ciertas circunstancias. Adicionalmente, tanto GRUMA, S.A. de C.V. como
Gruma Corporation estan obligados a mantener ciertas razones financieras y saldos en forma consolidada.
En caso de presentarse algin incumplimiento o causa de incumplimiento en relacion con estos créditos y
contratos de arrendamiento, en términos generales a Gruma Corporation le queda prohibido efectuar algin
pago a nosotros o a nuestras demas subsidiarias o afiliadas. EI covenant descrito arriba, y otros covenants,
pudieran limitar nuestra capacidad y la de Gruma Corporation para soportar nuestras necesidades de
liquidez y requerimientos de recursos de capital. Actualmente, tanto GRUMA, S.A. de C.VV. como Gruma
Corporation estan en cumplimiento con todos los covenants contenidos en todos los contratos de deuda y
arrendamiento.

Al 31 de diciembre de 2005, Gruma Corporation tenia tres contratos de venta y arrendamiento
posterior (sales & leaseback) celebrados en 1996, de una planta de produccién de tortilla y de varios
equipos de produccion ubicados en una de las plantas de tortilla de la compafiia y en una de sus
instalaciones para harina de maiz, ambas ubicadas en los Estados Unidos de Ameérica. Este contrato
relacionado a la planta de produccion de tortilla, de acuerdo con los PCGA Mexicanos, se encuentra
registrado contablemente como un arrendamiento operativo. Bajo U.S. GAAP, este contrato estaria
registrado bajo arrendamiento financiero ya que existe un continuo involucramiento por parte del vendedor-
arrendatario y, consecuentemente, el riesgo y beneficios de la propiedad no son transferidos al comprador-
arrendador. El promedio anual de pagos por rentas en los términos de este arrendamiento con fecha de
expiracién en el afio 2011, serd de aproximadamente U.S.$3.5 millones, de acuerdo con los estados
financieros del afio que termind el 31 de diciembre del 2005. El contrato proporciona a Gruma Corporation
la opcion de compra para adquirir la planta a valor de mercado en la fecha de expiracién del arrendamiento,
asi como una opcion de compra anticipada que le permite a Gruma Corporation adquirir la planta a valor de
mercado cuando hayan transcurrido aproximadamente tres cuartas partes del periodo de arrendamiento.

Al 31 de diciembre de 2005, teniamos efectivo e inversiones temporales por Ps.327 millones. El
efectivo restringido comprende principalmente recursos no distribuidos de bonos de desarrollo industrial
libres de impuestos emitidos por Gruma Corporation, cuyo tenedor es una fiduciaria que esta disponible
para futuras compras de ciertas plantas y equipo.

La siguiente tabla muestra las amortizaciones de nuestra deuda al 31 de marzo de 2006:
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Afio En millones de délares

2006 ... e 39.3
2007 ..ttt 108.6
2008.......eceeieeieet e et 4.8
2009 ...t 22.2
2010 Y POSLEFIOTES ...ttt see e 453.5
TOtAL. e U.S.$628.4

La siguiente tabla muestra nuestras razones de deuda consolidada a capitalizacion total (i.e., deuda
consolidada mas capital contable total) y el pasivo consolidado al total del capital contable en las fechas
que se indican. Para efectos de estas razones, la deuda consolidada incluye la deuda a corto plazo.

Razén de Deuda Razén de Pasivo Total
Fecha Consolidada a Consolidado a Capital
Capitalizacion Total Contable Total
31 de diciembre de 2004 0.32 0.83
31 de diciembre de 2005 0.33 0.90

Inversiones

En 2003, invertimos U.S$58 millones, principalmente en capacidad instalada y mejoras
tecnoldgicas. A partir de 2004, incrementamos nuestras inversiones. En 2004, invertimos U.S.$115
millones principalmente en a Gruma Corporation para la expansion de nuestra capacidad instalada de
harina de maiz y tortillas, incluyendo dos adquisiciones en Europa, la adquisicién de una planta de tortillas
en Las Vegas, Nevada, asi como mantenimiento en general de las plantas en los Estados Unidos de
América. Estas inversiones se realizaron para hacer frente al continuo crecimiento de nuestros negocios. En
2005 invertimos aproximadamente U.S.$193 millones, los cuales se utilizaron principamente en Gruma
Corporation y GIMSA. En Gruma Corporation, las inversiones se arientaron principalmente a la expansion
y mejoramiento de nuestras plantas existentes, a la construcciones de una nueva planta de tortillas en
Pennsylvania, la aquisicion de una planta pequefia de tortillas en San Francisco, California, y los activos
relacionados a la produccion de tortilla de CHS, los cuales consistieron en tres plantas (Forth Worth, Texas,
Phoenix, Arizona, y New Brighton, Minnesota). En GIMSA, la mayoria de nuestras inversiones se
utilizaron para la adquisicion de Agroinsa. Hemos presupuestado aproximadamente U.S.$260 millones para
inversiones en 2006. Esto incluye aproximadamente U.S.$42 millones invertidos durante el primer
trimestre de 2006, el cual la mayoria fue aplicado a Gruma Corporation para la expansion de su capacidad
instalada y, en menor medida, para la expansion de nuestra capacidad instalada de GIMSA en harina de
maiz. Estas inversiones se hicieron para hacer frente al continuo crecimiento de nuestro negocio. Este
presupuesto de inversiones no incluye adquisiciones potenciales.

Estamos contemplando poder financiar nuestras inversiones con nuestro propio flujo de operacion
y con los fondos provenientes de nuestra emision de capital efectuada en enero de 2006. Creemos que los
fondos provenientes del nuestro propio flujo de operacién y de nuestra emisién de capital seran suficientes
para cubrir las inversiones que tenemos previstas para lo que resta del afio.

Concentracion de Riesgo Crediticio

Los instrumentos financieros en los cuales estamos potencialmente sujetos a una concentracion de
riesgo crediticio son principalmente efectivo, inversiones temporales y cuentras por cobrar. Nosotros
depositamos nuestro efectivo y nuestras inversiones temporales en instituciones financieras reconocidas. La
concentracion de riesgo crediticio en relacién a las cuentas por cobrar esta limitando ya que vendemos
nuestros productos a un gran ndmero de clientes localizados en diferentes partes de México, Estados
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Unidos de América, Centroamérica, Venezuela y Europa. Nosotros mantenemos reservas para pérdidas
crediticias potenciales.

Gruma Venezuela representd el 10% de nuestras ventas en 2005. La severa situacion politica y
civil presenta un riesgo a nuestro negocio que no podemos controlar y que no puede ser medido o estimado
con precision. Nuestra condicion financiera y resultados de operacion pueden ser afectados adversamente
por el hecho que (i) una parte de nuestras ventas estan denominadas en bolivares, (ii) Gruma Venezuela
produce productos que estan sujetos a control de precios y (iii) podriamos tener dificultades en repatriar
dividendos de Gruma Venezuela y en importar algunos de nuestros requerimientos de materia prima por los
controles al cambio de divisas. Para el caso de algunas de nuestras materias primas, también podriamos
tener dificultades e incluso incrementos en nuestros costos debido a la implementacion de tarifas de
importacion. Ver “Seccion 3: Informacion Clave—Factores de Riesgo—Riesgos Concernientes a
Venezuela—Venezuela Presenta una Fuerte Incertidumbre Econdmica y Riesgo Politico, que en un Futuro
Puedieran Tener un Efecto Negativo en Nuestras Operaciones y Desempefio Financiero.”

INVESTIGACION Y DESARROLLO

Nosotros continuamente realizamos actividades de investigacion y desarrollo que se enfocan entre
otras cosas a: incrementar la eficiencia de nuestra tecnologia propietaria para la produccion de harina de
maiz y tortilla de maiz y trigo; mantenimiento de alta calidad en los productos; el desarrollo de nuevos y
mejores productos y equipo de manufactura; la mejora de la vida de anaquel de ciertos productos de maiz y
trigo; la mejora y expansion de nuestros sistemas de tecnologia de la informacion; ingenieria, disefio y
construccién de plantas; y cumplimiento de regulaciones ambientales. Hemos obtenido 54 patentes en los
Estados Unidos de América desde 1968, cuatro de las cuales se obtuvieron durante los Gltimos tres afios.
Diecinueve de estas patentes estan aln vigentes y el resto han expirado. Actualmente tenemos un total de
cinco patentes en tramite. Adicionalmente, nueve de nuestras patentes se encuentran en proceso de
publicacion en otros paises.

Nuestra investigacion y desarrollo es llevado a cabo por medio de nuestras subsidiarias INTASA,
Tecnomaiz y CIASA. Por medio de Tecnomaiz, realizamos el disefio, fabricacion y venta de maquinas para
la produccion de tortillas de maiz y trigo y frituras de maiz. Llevamos a cabo nuestra investigacion y
desarrollo de tecnologia propietaria para la molienda de maiz y la produccidn de tortillas, asi como toda la
ingenieria, disefio de plantas y contruccion por medio de INTASA y CIASA. Estas compafiias administran
y supervisan el disefio y construccidn de nuestras nuevas plantas y brindan servicios de consultoria y
capacitacion a los empleados de las plantas de harina de maiz y tortillas. Invertimos Ps.34 millones, Ps.38
millones y Ps.40 millones en investigacion y desarrollo en 2003, 2004 y 2005, respectivamente.

INFORMACION DE TENDENCIAS

Nuestros resultados financieros probablemente continuaran siendo influenciados por factores
como cambios en el nivel de demanda del consumio de tortillas y harina de maiz, politicas gubernamentales
con respecto a la industria de la tortilla y la harina de maiz en México, y el costo del maiz, trigo y harina de
trigo. Adicionalmente, esperamos que nuestros resultados financieros en 2006 sean influenciados por:

e Mayor competencia de los productores tradicionales de tortilla;

e Incremento en la poblacién hispana en los Estados Unidos de América;

e Incrementos en el consumo de la comida mexicana por la poblacién no hispana en los

Estados Unidos de Ameérica, asi como el incremento proyectado en el consumo de la comida
mexicana y el uso de tortilla en la recetas de comida no mexicana, ya que las tortillas cada
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vez son mas usadas en la cocina popular en Europa y Asia, los cuales pudieran incrementar
las ventas;

e  Mayores costos de energia;
e Incremento en la competencia en el negocio de harina de maiz en Venezuela;

e Movimientos en el tipo de cambio, particularmente aumentos y disminuciones en el valor del
peso mexicano en relacion con el bolivar venezolano y el délar de Estados Unidos de
América; e

e Inestabilidad civil y politica en Venezuela, la cual puede afectar negativamente la
rentabilidad de Gruma Venezuela;

ACUERDOS FUERA DE BALANCE

Al 31 de diciembre de 2005, no se cuenta con ningln acuerdo vigente fuera de balance.

OBLIGACIONES CONTRACTUALES Y COMPROMISOS COMERCIALES

El 2 de noviembre de 2004, celebramos una operacion tipo swap de tasa de interés con cinco
bancos para la cantidad nocional de U.S.$150 millones, misma que se hizo efectiva el 5 de abril de 2005 y
vence al 5 de abril de 2008, en donde se fijo la tasa LIBOR a 6 meses asociada con la porcion de plazo fijo
del Crédito 2004 a una tasa de interés promedio de 3.2725%. La operacion swap preveé que nuestra
contraparte nos pague a menos que la tasa LIBOR a 6 meses alcance el 6%, en cuyo caso ninguna de las
partes estard obligada a pagar cantidad alguna por el periodo aplicable. EI 30 de septiembre de 2005, esta
operacion de tipo swap se modifico resultando en una tasa fija promedio de 3.2775% con vencimiento el 30
de marzo de 2008. Esta transaccion swap establece que la contraparte nos pague la tasa fija mencionada a
menos que el LIBOR de seis meses alcance el 6%, en cuyo caso ninguna de las partes estara obligada a
pagar cantidad alguna por el periodo aplicable. Sin embargo, el 8 de marzo de 2006 modificamos este nivel
del 6% a 6.5% y 6.75% para el pago de intereses con vencimiento en 2007, obteniendo una tasa fija
promedio de 3.6175% para dicho afio. Adicionalmente, el 12 de diciembre de 2005, celebramos con un solo
banco una nueva operacion de tipo swap de tasa de interés para el Crédito 2005, misma que comenzara el
30 de marzo de 2008 y vencerd el 30 de marzo de 2009, donde se fijé la tasa LIBOR a seis meses
asociadada con la porcion a plazo fijo en una tasa de interés promedio de 4.505%. Dicha operacién de tipo
swap estipula que nuestra contraparte tendra la obligacidn de pagarnos la tasa fija mencionada a menos que
latasa LIBOR a 6 meses alcance el 7%, en cuyo caso ninguna de las partes estara obligada a pagar cantidad
alguna por el periodo aplicable. Para una descripcién de nuestra deuda, ver Nota 10 en nuestros estados
financieros.

Adicionalmente, durante 2005 celebramos contratos forward y opciones de tipo de cambio para
cubrir parte de los pagos de interes a vencerse durante 2006 y 2007 (correspondientes a nuestro bono
perpetuo de U.S.$300 millones con tasa de interés de 7.75%), por la cantidad nocional total de U.S.$15.3
millones vigentes al 15 de junio de 2006, a un tipo de cambio promedio de Ps.11.8205 por cada délar
americano. En abril de 2001, entramos en contratos tipo swap de tasas de interés al convertir los pagos de
intereses de nuestra deuda por U.S.$250,000,000 de una tasa fija (7.625%) a una tasa variable (LIBOR maés
2.035%). Inmediatamente, hicimos otra cobertura de tasa de interés para los pagos de intereses por la
misma deuda de U.S.$250,000,000 donde recibimos una tasa fija de 5.485% y pagamos una tasa LIBOR.
Estos contratos siguen vigentes en relacion con los pagos de interés por la cantidad principal de
U.S.$250,000,000. Estos contratos tipo swap se nulifican el uno al otro, dejdndonos con la tasa fija original
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de 7.625% del principal de aproximadamente U.S.$50,000,000 que sigue en circulacion después de la
oferta de compra.

Adicionalmente a los acuerdos arriba mencionados, tenemos compromisos sobre ciertos acuerdos
contractuales para hacer pagos futuros por bienes y servicios. Estos compromisos en firme aseguran el
derecho futuro al uso de varios activos en el curso normal de operaciones. Por ejemplo, estamos
contractualmente comprometidos para hacer ciertos pagos minimos de renta para el uso de propiedades
bajo contratos de arrendamiento operativo. Conforme a PCGA Mexicanos, los derechos y obligaciones
futuros en relacion a tales compromisos en firme no estan reflejados como activos y pasivos en los estados
de situacion financiera consolidados que se anexan. Al 31 de diciembre de 2005, Gruma Corporation tenia
tres contratos de venta y arrendamiento posterior celebrados en 1996, de una planta de produccién de
tortilla y de varios equipos de produccion ubicados en una de las plantas de tortilla de la compafiia y en una
de sus instalaciones para harina de maiz, ambas ubicadas en los Estados Unidos de América. Este contrato
relacionado a la planta de produccién de tortilla, de acuerdo con los PCGA Mexicanos, se encuentra
registrado como un arrendamiento operativo. Bajo U.S. GAAP, este contrato esta registrado como un
arrendamiento financiero ya que existe un continuo involucramiento por parte del vendedor-arrendatario vy,
consecuentemente, el riesgo y beneficios de la propiedad no son transferidos al comprador-arrendador. Las
rentas anuales promedio bajo estos contratos, que expiran en 2011, seran de aproximadamente US$3.5
millones, conforme a los estados financieros al 31 de diciembre de 2005. En cada uno de estos contratos,
Gruma Corporation tiene la opcién de adquirir el equipo a valor de mercado al término de los
arrendamientos, y también tiene una opcién de compra en forma anticipada, que le permite a Gruma
Corporation adquirir el equipo a valor de mercado cuando haya transcurrido tres cuartas partes del plazo de
arrendamiento. El estado de situacion financiera consolidado bajo US GAAP al 31 de diciembre de 2004 y
2005, reflejarian un incremento en el saldo de activos fijos, netos, de Ps.106.3 millones y Ps.73.0 millones
respectivamente (neto de depreciacion acumulada de Ps.72.5 millones y Ps.78.5 millones,
respectivamente), y un incremento en el saldo de la deuda a largo plazo por Ps.178.8 millones y Ps.151.5
millones, respectivamente.

La siguiente tabla resume en forma separada nuestros compromisos relevantes al 31 de diciembre
de 2005 y los vencimientos y efecto que dichas obligaciones pudieran tener en nuestra liquidez y flujo de
efectivo en periodos futuros. Adicionalmente, la tabla presenta los vencimientos de pagos de principal y de
intereses en la deuda, lo cual se explica en la Seccidn 5 “Revisién de Resultados y Perspectivas — Liquidez
y Recursos de Capital — Deuda”. Esperamos fondear los compromisos en firme con flujo de efectivo de
operacion generado en el curso normal de operaciones.

Al 31 de diciembre de 2005, las obligaciones contractuales materiales fueron:

Obligaciones
contractuales y

compromisos Menor a Dela3 De3ab Maés de 5
comerciales 1 Afo Afios Afos Afos Total
(millones de dolares)

Deuda a largo
(0] V.40 - 97.8 203.8 300.0 601.6
Arrendamiento
operativo® ............... 38.1 64.7 36.3 26.6 165.7
Obligaciones de
compra® 141.0 - - - 141.0
Otros pasivos ©........ 48.4 - - - 48.4
Total 227.5 162.5 240.1 326.6 956.7

(1) Los arrendamientos operativos se refieren, principalmente, a las obligaciones minimas de renta para nuestros bienes
raices y equipo operativo en varios lugares.
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(2) Las obligaciones de compra se refieren a nuestros compromisos minimos para compra de insumos, materias primas,
maquinaria y equipo.

(3) Otros pasivos se refieren a la deuda a corto plazo y la porcién circulante de deuda a largo plazo.

CONCILIACION A US GAAP

Nuestros estados financieros consolidados son preparados de acuerdo a los PCGA Mexicanos, los
cuales difieren en ciertos aspectos significativos en relacion con los US GAAP. Ver Nota 22 de nuestros
estados financieros consolidados auditados para informacion relacionada con la naturaleza y efecto de
dichas diferencias. Los estados financieros preparados de conformidad con los PCGA Mexicanos
reconocen el efecto de la inflacion, mientras que los estados financieros preparados conforme a los US
GAAP son presentados sobre la base de costo historico. No estamos obligados a revertir los ajustes
contables por inflacién al momento de conciliar los PCGA Mexicanos a los US GAAP, ya que representan
una medida integral de los efectos de cambios en el nivel de precios dentro de la economia inflacionaria de
Meéxico y, como tal, es considerada una presentacion mas significativa que el reporte financiero basado en
costos histdricos, esto para propositos contables mexicanos y americanos.

La utilidad neta bajo US GAAP sum¢ Ps.640.3 millones en 2003, Ps.803.1 millones en 2004 y
Ps.1,190.7 millones en 2005 comparado con la utilidad neta bajo PCGA Mexicanos de Ps.491.4 millones
en 2003, Ps.907.9 millones en 2004 y Ps.1,186.0 millones en 2005.

El capital contable bajo US GAAP sum6 Ps.10,096.4 millones en 2004 y Ps.10,468.8 millones en
2005, comparado con el capital contable bajo PCGA Mexicanos de Ps. 13,532.5 millones en 2004 y
Ps.14,097.6 millones en el afio 2005. Ver Nota 22 a nuestros estados financieros auditados para una
discusidn de los ajustes bajo US GAAP.

Nuevos Principios de Contabilidad
Nuevos Pronunciamientos Contables Bajo los PCGA Mexicanos

A partir del 1 de junio de 2004, el Consejo Mexicano para la Investigacién y Desarrollo de
Normas de Informacion Financiera (“CINIF”), asumi6 la responsabilidad de la normatividad contable en
México. Como parte de esta responsabilidad y después de un proceso de auscultacion, efectuado durante
los afios de 2004 y 2005, el CINIF emitio diversas Normas de Informacion Financiera (“NIF”), las cuales
entraron en vigor a partir del 1 de enero de2006.

Las NIF tienen por objeto lograr la armonizacién de las normas locales utilizadas por los diversos
sectores de nuestra economia y converger en el mayor grado posible con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (“NIIF”).

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

e  Los boletines emitidos por la Comisién de Principios de Contabilidad (CPC) del
Instituto Mexicano de Contadores Publicos (IMCP) que no hayan sido modificados,
sustituidos o derogados por las nuevas NIFs.

o Las NIIF (IFRS) aplicables de manera supletoria.

Las circulares de la CPC, seguirdn siendo recomendaciones y formaran parte de las NIF hasta en
tanto no pierdan su funcién, es decir, sean derogadas 0 ya no sean aplicables por quedar cubiertas en alguna
NIF.
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Las NIF, cuya adopcion se considera no afectaran sustancialmente la informacion financiera, se
enlistan a continuacion:

e NIF A-1"Estructura de las Normas de Informacion Financiera".

e NIF A-2"Postulados basicos".

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

e NIF A-5"Elementos béasicos de los estados financieros".

e NIF A-6 "Reconocimiento y valuacion".

e NIF A-7 "Presentacién y revelacién”.

e NIF A-8"Supletoriedad".

e NIF B-1"Cambios contables y correcciones de errores"

Pronunciamientos Contables de Estados Unidos de América Recientemente Emitidos

En abril 2005, el Financial Accounting Standards Board (“FASB”) emitio el SFAS No. 154
“Cambios contables y correccion de errores” (“SFAS No. 154”), el cual requiere la aplicacion retrospectiva
como el método para reportar cambios en principios contables, a menos que resulte impractico o que sea
imposibilitado por otro pronunciamiento contable. SFAS No. 154 requiere ademas que un cambio en el
método de depreciacidn, amortizacién o agotamiento para activos de larga duracion no financieros sea
registrado como un cambio en estimacién contable afectado por un cambio en principio contable. SFAS
No. 154 continua con los lineamientos de la Opinion APB No. 20 “Cambios contables” para el reporte de la
correccion de un error. SFAS No. 154 inicia su vigencia a partir del los afios fiscales que inician después
del 15 de diciembre de 2005 y no se espera que tendra un efecto material en la situacion financiera o
resultados de operacion de la Compafiia.

En febrero 2006, el FASB emiti6 el SFAS No. 155 “Tratamiento contable de ciertos instrumentos
hibridos” (“SFAS No. 155”). Este pronunciamiento modifica los lineamientos del SFAS No. 133 “Registro
de instrumentos derivados y actividades de cobertura” y el SFAS No. 140 “Registro de transferencias y
servicios de activos financieros y extincion de deuda”. SFAS No. 155 permite que los instrumentos
financieros que cuentan con derivados embedded sean registrados como un todo (eliminando la necesidad
de separar el derivado de su principal) si el tenedor elige el registro del instrumento sobre su base de valor
razonable. Los lineamientos del SFAS No. 155 nulifican o modifican ciertos guias del “Derivatives
Implementation Group™. SFAS No. 155 entra en vigor para todos los instrumentos financieros adquiridos o
emitidos después del inicio del primer afio fiscal que inicia después del 15 de septiembre de 2006. La
Compafiia no espera que la adopcion de este pronunciamiento tenga un efecto material en su situacion
financiera o resultados de operacion.

En marzo 2006, el FASB emitié el SFAS No. 156 “Registro de servicios de activos financieros —
modificacion al SFAS No. 140” (“SFAS No. 156”). Este pronunciamiento modifica los lineamientos del
SFAS No. 140, “Registro de transferencias y servicios de activos financieros y extincion de deuda”. Entre
otros requerimientos, el SFAS No. 156 requiere que una entidad reconozca un activo o pasivo de servicio
cada vez que asume una obligacién par dar servicio a un activo financiero mediante un contrato de
servicios en cualquiera de las siguientes situaciones:

=  Una transferencia de activos financieros que cumplan con los requerimientos de
venta;

= Una transferencia de activos financieros a una entidad de propdsito especial en una
operacion garantizada de hipoteca en la cual el que transfiere retiene todos los
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valores resultantes y los clasifica como “disponibles para la venta” o “comercio” de
conformidad con el SFAS No. 115 “Registro de ciertos inversiones de deuda y
capital”; o

= Una adquisicion o supuesto de una obligacidn de servicio para un activo financiero
que no esta relacionado con los activos financieros del prestador o sus filiales
consolidadas.

SFAS No. 156 entra en vigor para los afios fiscales que inician después del 15 de septiembre de
2006, pero se recomienda su adopcién anticipada. La Compafiia no espera que la adopcion de dicho
pronunciamiento tenga un impacto material en la situacion financiera o resultados de operacion de la
Compafiia.

Seccion 6. Consejeros, Alta Direccion y Empleados
ESTRUCTURA ADMINISTRATIVA

Nuestra administracion estd encomendada a nuestro Consejo de Administracion. Las operaciones
del dia a dia son dirigidas por nuestros directores ejecutivos.

Consejeros

Nuestros estatutos establecen que nuestro Consejo de Administracion esté integrado por un
minimo de cinco y un maximo de veinte consejeros, segun lo determinen los accionistas en la Asamblea
Anual Ordinaria de Accionistas. De acuerdo con la Ley Mexicana aplicable, al menos el 25% de los
miembros del Consejo de Administracion deberan ser independientes. De acuerdo a nuestros estatutos y la
asociacion con Archer-Daniels-Midland, mientras Archer-Daniels-Midland sea propietaria de cuando
menos 20% de nuestro capital social, tendra derecho a nombrar dos de nuestros Consejeros y sus suplentes
correspondientes. Archer-Daniels-Midland ha nombrado a Allen Andreas, su Presidente del Consejo y a
Douglas J. Schmalz, su Subdirector Senior y Director Corporativo de Finanzas como miembros de nuestro
consejo de administracion. Archer-Daniels-Midland ha nombrado a David J. Smith, su Subdirector Senior,
Director Juridico y Secretario del Consejo, y a Steve Mills, su Subdirector Corporativo y Contralor, para
fungir como suplentes de los sefiores Andreas y Schmalz respectivamente. Adicionalmente, de acuerdo a la
ley mexicana, cualquier tenedor o grupo de tenedores que representen cuando menos 10% de nuestro
capital social pueden elegir a un Consejero y el suplente correspondiente.

El Consejo de Administracién, que fue elegido en la Asamblea General Ordinaria de Accionistas
celebrada el 27 de abril del afio 2006, actualmente esta formado por 15 consejeros, cada uno con su
respectivo consejero suplente. La siguiente tabla muestra a los actuales miembros de nuestro Consejo de
Administracion, sus edades, afios de servicio, ocupaciones principales y participacion en consejos ajenos al
grupo, tipo de consejero de acuerdo al Codigo de Mejores Practicas Corporativas promulgado por un
Comité formado por el Consejo Coordinador Empresarial, y su suplente. La designacion de los consejeros
es por un afio o hasta que su sucesor tome su cargo.

Roberto Gonzalez Barrera Edad: 75
Afios como Consejero: 24
Principal Ocupacion: Presidente del Consejo de Administracion de
GRUMA y GIMSA
Participacion en otros Presidente del Consejo de Administracién de
consejos: Grupo Financiero Banorte, Banco Mercantil del

Norte y Banco del Centro.
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Allen Andreas

Juan Diez-Canedo Ruiz

Juan Antonio Gonzalez
Moreno

Tipo de Consejero:
Suplente:

Edad:
Afios como Consejero:
Principal Ocupacion:

Participacion en otros
consejos:

Experiencia Laboral:

Tipo de Consejero:

Suplente:

Edad:

Afos como Consejero:
Principal Ocupacion:
Participacion en otros
consejos:

Experiencia Laboral:

Tipo de Consejero:
Suplente:

Edad:
Afios como Consejero:
Principal Ocupacién:

Participacion en otros
consejos:
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Patrimonial, Relacionado
Jairo Senise
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9

Presidente del Consejo de Administracion de
Archer-Daniels-Midland

Miembro del Consejo Supervisor del A.C.
Toepfer International Group, Agricore United,
Economic Club of New York, Comision
Trilateral, Comité Breton Woods y del Consejo
Internacional de Agricultura, Alimentacion y
Comercio, Comité de Emergencia del
Comercio Americano, Foro Eonémico
Mundial, G100, Consejo Europeo de The
Carlile Group, y de varios negocios con
operaciones en Latinoamérica, Europa y la
region Asia-Pacifico.

Director de Finanzas de las Operaciones de
ADM en Europa y Vice Presidente y Asesor
Legal del Comité Ejecutivo de ADM,
Presidente y Director de ADM, Abogado del
Departamento del Tesoro de los Estados
Unidos de América.

Patrimonial, Independiente

David J.Smith

55

1

Presidente de Fomento y Desarrollo Comercial
Experto Financiero del Comité de Auditoria de
GRUMA y de GIMSA. Miembro Suplente del
Consejo de Administracién de Grupo
Financiero Banorte, Banco Mercantil del
Norte, y Banco del Centro, asi como miembro
del Consejo de Administracién de Deportes
Marti.

Director General de Cintra, Vicepresidente
ejecutivo de Grupo Financiero Banorte,
Director General de Banca de Grupo
Financiero Probursa, Director General Adjunto
de Banco Internacional.

Independiente

Felipe Diez-Canedo Ruiz

48

2

Director de Gruma Asia y Oceania

Miembro suplente del Consejo de
Administracién de Grupo Financiero Banorte,
Banco Mercantil del Norte y Banco del Centro.



Roberto Gonzalez Moreno

Carlos Hank Rhon

Roberto Hernandez Ramirez

Experiencia Laboral:

Suplente:

Edad:
Afios como Consejero:
Principal Ocupacion:

Participacion en otros
consejos:

Experiencia Laboral:

Tipo de Consejero:
Suplente:

Edad:
Afios como Consejero:
Principal Ocupacion:

Participacion en otros
consejos:
Experiencia Laboral:

Tipo de Consejero:
Suplente:

Edad:

Afios como Consejero:
Principal Ocupacion:

Participacion en otros
CoNnsejos ajenos:
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Diversas posiciones en GRUMA, incluyendo
Subdirector Senior de proyectos especiales de
la division de tortilla de Gruma Corporation,
Director de Operaciones de la division de
harina de maiz de Gruma Corporation y
Director de Operaciones de GIMSA.
Relacionado

Roberto Gonzélez Valdés

54

19

Presidente del Consejo de Administracion y
Director General de Corporacion Noble.
Miembro del Consejo de GIMSA, miembro
suplente de Grupo Financiero Banorte, Banco
Mercantil del Norte y Banco del Centro.
Diversos puestos administrativos dentro de
GRUMA, incluyendo Director de Operaciones
de GIMSA y Director de la divisién de
alimentos de GRUMA, Presidente de RGM
Inc., Exportaciones El Parian.

Relacionado

José de JesUs de la Pefia y Angelini

58

12

Presidente del Consejo de Administracion y
principal accionista de Grupo Financiero
Interacciones.

Presidente del Consejo de Administracion de
Grupo Hermes y Grupo Coin/ La Nacional.
Grupo Financiero Interacciones, Grupo
Hermes, The Laredo National Bank, South
Texas National Bank.

Relacionado

Carlos Hank Gonzalez
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11

Presidente del Consejo de Administracién de
Banco Nacional de México y Consejero de
Grupo Financiero Banamex.

Miembro del Consejo de Administracion de
Grupo Televisa y Citigroup.



Juan Manuel Ley Lo6pez

Bernardo Quintana Isaac

Juan Antonio Quiroga Garcia

Héctor Rangel Domene

Experiencia Laboral:

Tipo de Consejero:
Suplente:

Edad:

Afos como Consejero:
Principal Ocupacion:
Participacion en otros
CONsejos:

Experiencia Laboral:

Tipo de Consejero:
Suplente:

Edad:
Afos como Consejero:
Principal Ocupacion:

Participacion en otros
CONsejos:

Experiencia Laboral:

Tipo de Consejero:
Suplente:

Edad:

Afos como Consejero:
Principal Ocupacion:
Participacion en otros
CONsejos:

Experiencia Laboral:

Tipo de Consejero:
Suplente:

Edad:

Afos como Consejero:
Principal Ocupacion:
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Director General de Banco Nacional de
Meéxico, Presidente de la Bolsa Mexicana de
Valores y de la Asociacion Mexicana de
Banqueros, Presidente del consejo de Acciones
y Valores Banamex.

Independiente

Esteban Malpica Fomperosa

73

12

Presidente y Director General de Grupo Ley.
Presidente del Consejo Consultivo en Sinaloa y
Baja California de Grupo Financiero Banamex-
Accival y de la Asociacion Nacional de
Supermercados y Establecimientos de Venta al
Menudeo (ANTAD), Presidente del Consejo de
la Asociacidn Latinoamericana de
Supermercados y Miembro del Consejo de
Administracion de Grupo Financiero Banamex-
Accival y Teléfonos de México.

Director General de Casa Ley, consultor y
asesor de administracién de empresas en el
“Junior Business Management Institute”
(ICAMI-SINALOA)

Relacionado

Francisco Villarreal Vizcaino
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11

Presidente del Consejo de Administracion de
Empresas ICA, Sociedad Controladora
Miembro del Consejo de Administracion de
Teléfonos de México, Cementos Mexicanos,
Grupo Carso.

Fungié como Vicepresidente Ejecutivo y
Vicepresidente de la Division de Turismo y
Desarrollo Urbano de Grupo ICA.
Independiente

Diego Quintana Kawage

56

Desde abril de 2006

Director Corporativo de GRUMA
Ninguno

Subdirector de Administracién de Gruma
Corporation, Director Administrativo y
Auditoria Interna de GRUMA.
Relacionado

Raul Alonso Pelaez Cano

58

Desde abril de 2006

Presidente del Consejo de Administracion de
Grupo Financiero BBVA-Bancomer.



Alfonso Romo Garza

Adrian Sada Gonzalez

Douglas J. Schmalz

Participacion en otros
CONsejos:

Experiencia Laboral;

Tipo de Consejero:
Suplente:

Edad:
Afios como Consejero:
Principal Ocupacion:

Participacion en otros
CONsejos:

Experiencia Laboral:
Tipo de Consejero:
Suplente:

Edad:

Afos como Consejero:
Principal Ocupacion:
Participacion en otros
CONsejos:

Experiencia Laboral:
Tipo de Consejero:
Suplente:

Edad:

Afos como Consejero:
Principal Ocupacion:
Participacion en otros
CONsejos:

Experiencia Laboral:

Tipo de Consejero:
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Miembro del Comité de Auditoria de GRUMA
y de GIMSA. Miembro del Consejo de
Administracién de Bancomer, Seguros
Bancomer, Afore Bancomer, Casa de Bolsa
Bancomer, Cintra, Alestra, GRUMA y
Universidad Iberoamericana.

Presidente del Consejo Coordinador
Empresarial y Presidente de la Asociacion de
Banqueros de México. Ocup6 diversos puestos
directivos en Grupo Financiero Bancomer,
PEMEX, Banco Mexicano y Citibank.
Independiente

Jaime Alatorre Cérdoba

55

12

Director General y Presidente del Consejo de
Administracion de Savia.

Miembro del Consejo de Administracion de
Cementos Mexicanos, Nacional de Drogas,
Grupo Comecial Chedraui, y Donald Danforth
Plant Science Center. Miembro del Consejo
Externo Consultivo del Banco Mundial para
Latinoamérica y el Caribe.

Director de Planeacion Estratégica y
Desarrollo Corporativo en Visa-Femsa.
Fundador de Pulsar Internacional.
Independiente

Adrian Rodriguez Macedo
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12

Presidente del Consejo de Administracion de
VITRO.

Miembro del Consejo de Administracion de
ALFA, Cydsay Regio Empresas, Consejo
Mexicano de Hombres de Negocios, Grupo de
Industriales de Nuevo Leon.

Presidente del Consejo de Administracién de
Grupo Financiero Serfin, Director General de
Banpais.

Independiente

Manuel Giiemes de la Vega
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Desde abril de 2006

Subdirector Senior y Director Corporativo de
Finanzas de Archer-Daniels-Midland.
Hickory Point Bank and Trust, ADM Investor
Services, Decatur Memorial Hospital, The
Community Foundation of Decatur / Macon
country.

Desde 1985 ha ocupado diversos puestos en el
departamento de Finanzas de Archer-Daniels-
Midland.

Patrimonial, Independiente



Suplente:

Javier Vélez Bautista Edad:
Afos como Consejero:
Principal Ocupacion:

Participacion en otros
CONsejos:

Experiencia Laboral:

Tipo de Consejero:
Suplente:

Steve Mills

49

4

Consultor en cuestiones estratégicas y
financieras

Miembro del Consejo de Administracién de
GIMSA, Grupo Financiero Banorte y Casa de
Bolsa Banorte. Presidente del Comité de
Auditoria de GRUMA y de GIMSA. Miembro
de los comités de consejo de Grupo Financiero
Banorte, Casa de Bolsa Banorte y de las
operaciones en México de British American
Tobbaco.

Director General del Nacional Monte de
Piedad, fundador de Valuelink (una firma de
consultoria para cuestiones financieras y
administrativas), Director de Finanzas y
Planeacion de Gruma Corporation, Director de
Finanzas y Director Corporativo de GRUMA y
Director de Proyectos de Booz-Allen &
Hamilton.

Independiente

Jorge Vélez Bautista

El Sr. Roberto Gonzalez Moreno y el Sr. Juan Antonio Gonzéalez Moreno, miembros de nuestro
Consejo de Administracion, son hijos del Sr. Roberto Gonzalez Barrera, el Presidente de nuestro Consejo
de Administracion. Adicionalmente, el Sr. Carlos Hank Rhon, miembro de nuestro Consejo de
Administracion, es yerno del Sr. Roberto Gonzélez Barrera. ElI Sr. Carlos Hank Gonzalez, miembro
suplente de nuestro Consejo de Administracidn, es el hijo del Sr. Carlos Hank Rhon y nieto del Sr. Roberto

Gonzalez Barrera.

Secretario

El Secretario del Consejo de Administracion es el Sr. Salvador Vargas Guajardo, y su suplente es
el Sr. Guillermo Elizondo Rios. El Sr. Vargas Guajardo no es miembro del Consejo de Administracion.

Alta Direccién

La siguiente tabla muestra nuestra alta direccion actual, sus edades, afios de servicio, cargos

actuales, asi como su experiencia laboral:

Jairo Senise Edad:
Afos como Director:
Afos en GRUMA:
Puesto Actual:
Otras Posiciones:

Experiencia Laboral:
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50

3

3

Director General de GRUMA

Director General de Gruma Corporation y
GIMSA.

Vicepresidente Regional y Director de
Operaciones en Europa y Euroasia y
Vicepresidente Regional de Latinoamérica y
Sudéfrica en Pillsbury Company / General
Muills. Diversas posiciones en CPC
Internacional / Best Foods, Johnson y Colgate-
Palmolive.



Rafael Abreu Bricefio

Nicolas Constantino Coppola

José de la Pefia y Angelini

Leonel Garza Ramirez

Roberto Gonzalez Alcala

Juan Antonio Gonzalez Moreno

Edad:

Arfios como Director:

Afos en GRUMA:
Puesto Actual:

Experiencia Laboral:

Edad:

Afos como Director:

Afos en GRUMA:
Puesto Actual:

Experiencia Laboral:

Edad:

Afos como Director:

Afos en GRUMA:
Puesto Actual:

Experiencia Laboral:

Edad:

Afos como Director:

Afos en GRUMA:
Puesto Actual:

Experiencia Laboral:

Edad:

Afos como Director:

Afos en GRUMA:
Puesto Actual:

Experiencia Laboral:

Edad:

Afos como Director:

Afos en GRUMA:
Puesto Actual:
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37

2

10

Director de Operaciones de Gruma
Centroamérica

Diversas posiciones en Gruma Centroamérica,
incluyendo Subdirector de la division de
operaciones de harina de maiz y tortilla.

58

Desde enero de 2006

6

Director de Operaciones de MONACA
Subdirector de Ventas y Exportaciones,
Gerente nacional de comercializacion de la
division de bebidas de empresas Polar,
Director de ventas de la empresa Reynolds y
Gerente nacional de ventas de Aliven.

57

3

3

Director de Gruma Latinoamérica
Subdirector de ventas y mercadotecnia de
GRUMA, diversos puestos administrativos en
Colgate-Palmolive, Chrysler de México,
Presidente de FCB en México.

56

7

20

Director Corporativo de Abastecimientos.
Gerente de calidad y abastecimiento de maiz y
Subdirector de abastecimiento de maiz de
GRUMA.

42

4

11

Director de Operaciones de Gruma México
(GIMSA, Molinera de México y PRODISA.)
Diversas posiciones dentro de Gruma
Centroamérica, incluyendo Director de
Operaciones en Gruma Centroamérica,
Director de la division de tortilla en Costa Rica,
Director de la division de harina de maiz en
Centroamérica.

48

2

26

Director de las Operaciones de Gruma Asia y
Oceania



Homero Huerta Moreno

Heinz Kollmann

Raul Alonso Pelaez Cano

Juan Antonio Quiroga Garcia

Juan Fernando Roche

Experiencia Laboral:

Edad:

Afos como Director:

Afos en GRUMA:
Puesto Actual:

Experiencia Laboral:

Edad:

Afos como Director:

Afos en GRUMA:
Puesto Actual:

Experiencia Laboral:

Edad:

Afos como Director:

Afos en GRUMA:
Puesto Actual:

Experiencia Laboral:

Edad:

Afos como Director:

Afos en GRUMA:
Puesto Actual:
Otros Puestos:

Experiencia Laboral:

Edad:

Arfios como Director:

Afos en GRUMA:
Puesto Actual:
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Diversas posiciones dentro de GRUMA
incluyendo Subdirector Senior de proyectos
especiales del negocio de tortilla de Gruma
Corporation, Director y Presidente de la
divisién de harina de maiz en Gruma
Corporation y Director de Operaciones de
GIMSA.

43

4

21

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

36

Desde enero de 2006

Desde enero de 2006

Director de Tecnologia para la produccion de
harina de trigo

Director Técnico de MAISCAM en Camern;
Director de molienda de BUHLER en Uzwil,
Suiza; Técnico responsable de BUHLER en
Argentina, Paraguay, Per( y Bolivia; Gerente
de Produccién y Gerente de Proyectos
Especiales d¢ GRAMOVEN/CARGILL en
Venezuela; Gerente de Produccién y Proyectos
Especiales de Harinera La Espiga en México.

45

1

1

Director Corporativo de Finanzas y Planeacion
Estratégica

Diversas posiciones en compariias como
Industrial Resistol, General Electric de México
y Banco Nacional de México.

56

8

33

Director Corporativo.

Contralor Corporativo Senior de GIMSA
Subdirector de Administracion de Gruma
Corporation, Director de Auditoria Interna y
Administrativa de GRUMA.
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Desde enero de 2006

Desde enero de 2006

Director de Operaciones de Mission Foods



Felipe Rubio Lamas

Salvador Vargas Guajardo

Experiencia Laboral:

Edad:

Afos como Director:

Afos en GRUMA:
Puesto Actual:

Experiencia Laboral:

Edad:

Afos como Director:

Afos en GRUMA:
Puesto Actual:
Otras Posiciones:

Experiencia Laboral:

Socio de Surest Consulting y Socio Fundador
de CEOBOARD, Presidente en Nabisco para
las operaciones del norte de Lationamérica;
Director General en Europa, Africa y Medio
Oriente de Nabisco Internacional; Director
General de MAVESA en Venezuela. Otras
posiciones en MAVESA: Director Corporativo
de Finanzas, Gerente de la Cadena de
Suministros y Proyectos.

48

2

23

Director de Tecnologia para la produccion de
harina de maiz y tortilla

Diversos puestos directivos dentro de Gruma
Corporation relacionados con procesos de
manufactura, disefio y construccion de plantas.
53

10

10

Director Juridico Corporativo.

Director Juridico de GIMSA.

Diversas posiciones en Grupo Alfa, Protexa y

Proeza., Socio Senior de dos despachos de
abogados incluyendo Rojas-Gonzalez-Vargas-
De la Garza y Asociados.

El Sr. Oscar Enrique Urdaneta Finol es el Director de Operaciones de DEMASECA.

El Sr. Roberto Gonzalez Alcala, Director de Operaciones de Gruma México, y el Sr. Juan Antonio
Gonzalez Moreno, Director Operaciones de Gruma en Asia y Oceania, son hijos del Sr. Roberto Gonzélez
Barrera.

Comisario

Bajo las leyes mexicanas, un comisario debe de ser elegido por los accionistas en la asamblea
general anual ordinaria de accionistas por un término de un afio. En la asamblea anual ordinaria de
accionistas posterior, el Comisario tiene la obligacién de revisar las actividades e informar sobre la
veracidad de la informacidn financiera presentada a los accionistas por el Consejo de Administracion.

El Comisario también esta autorizado para (i) convocar a las asambleas ordinarias Yy
extraordinarias de accionistas y juntas del Consejo de Administracion; (ii) colocar asuntos en la Orden del
Dia de las asambleas generales de accionistas y juntas del Consejo de Administracidn; y (iii) asistir a las
asambleas generales ordinarias de accionistas, juntas del Consejo de Administracién, juntas del comité de
auditoria y cualquier otra reunion de comités intermedios en los cuales el Consejo de Administracion
delegue cualquier actividad (sin el derecho a voto). En la Asamblea General Ordinaria de Accionistas
celebrada el 27 de abril del 2006, Hugo Lara Silva fue designado como el Comisario de la Compafiia y
Carlos Arreola Enriquez fue elegido el Comisario Suplente.

El Sr. Hugo Lara Silva tiene 66 afios de edad. Es co-director retirado y socio en

PricewaterhouseCoopers y fue miembro del consejo de administracién y miembro del comité ejecutivo
internacional de auditoria de dicho despacho. El Sr. Hugo Lara Silva cuenta con experiencia en una amplia
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gama de negocios en el sector publico y privado y ha sido Comisario de empresas como Grupo Modelo,
Ciba-Geigy Mexicana, El Puerto de Liverpool, Grupo Financiero Bancomer, Grupo Mexicano Somex y
Aseguradora Cuauhtémoc, entre otras.

Comité de Auditoria

Segun lo requieren nuestros estatutos, se design6 un comité de auditoria en la Asamblea General
Ordinaria de Accionistas celebrada el 27 de abril de 2006. Los miembros del comité de auditoria fueron
seleccionados de entre los miembros del Consejo de Administracién. EI comité de auditoria en funciones se
integra por tres miembros, siendo todos independientes. A continuacion se presentan los nombres de los
miembros del comité de auditoria, su posicién dentro del comité y su clasificacion como consejero:

Javier Vélez Bautista Puesto en el Comité: Presidente del Comité de Auditoria
Tipo de Consejero: Independiente

Juan Diez-Canedo Ruiz Puesto en el Comité: Experto Financiero del Comité de Auditoria
Tipo de Consejero: Independiente

Héctor Rangel Domene Puesto en el Comité: Miembro del Comité de Auditoria
Tipo de Consejero: Independiente

COMPENSACION DE CONSEJEROS Y DIRECTORES

A los miembros del Consejo de Administracion se les pagan honorarios de Ps.16,500 por cada
junta de consejo a la que asisten.

Para 2005, la cantidad total de compensacién pagada a todos los consejeros, consejeros suplentes,
comisario, directores y miembros del comité de auditoria fue de aproximadamente Ps.159.8 millones (en
términos nominales). La compensacién contingente o diferida reservada al 31 de diciembre de 2005 fue de
Ps.38.7 millones (en términos nominales).

Ofrecemos a nuestros ejecutivos un plan de bonos que aplica para gerentes, subdirectores y
directores.. La compensacion variable bajo este plan oscila entre el 15% y el 50% de la compensacion base
anual dependiendo del nivel del empleado, su desempefio individual y del resultado de nuestras
operaciones.

EMPLEADOS

Al 31 de diciembre de 2005, teniamos aproximadamente 16,582 empleados, incluyendo 4,790
sindicalizados y 11,792 no sindicalizados, tanto de tiempo completo como de medio tiempo. De este total,
empleamos aproximadamente a 7,245 personas en México, 5,979 en los Estados Unidos de América, 1,589
en Centroamérica, 1,435 en Venezuela, 207 en Inglaterra, 27 en lItalia y 100 en Holanda. El total de
empleados en 2004 y 2003 fue de 15,727 y 15,104, respectivamente. Del total del personal al 31 de
diciembre de 2005, aproximadamente 37% eran empleados y 63% obreros.

En México, los trabajadores de cada una de nuestras plantas estan cubiertos por contratos de

trabajo separados, en los cuales las revisiones salariales se presentan una vez por afio, usualmente en enero
o febrero. Las disposiciones no relacionadas con salario de estos contratos son revisadas cada dos afios.
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Renovamos nuestros contratos colectivos con tres sindicatos que representan a nuestros trabajadores
durante 2005.

En los Estados Unidos de América, Gruma Corporation tiene cuatro contratos colectivos de
trabajo que representan 468 trabajadores en cuatro plantas distintas. Se renovo y ratificd un contrato
colectivo en 2005. El quinto contrato colectivo propuesto no se materializd debido a una decertificacion,
sin embargo, los resultados de la eleccién impugnada durante 2001 fueron certificados por el National
Labor Relations Board de los Estados Unidos de América en una quinta planta, la cual tiene potencial para
159 trabajadores adicionales. Los sueldos son revisados durante las negociaciones y los incrementos se
hacen de acuerdo a los términos de cada contrato particular, asi como las prestaciones no relacionadas con
el salario. Las revisiones salariales para empleados no sindicalizados se llevan a cabo una vez por afio y
generalmente son en marzo para Mission Foods y en mayo para Azteca Milling, L.P. Creemos que nuestras
relaciones laborales actuales son satisfactorias.

TENENCIA ACCIONARIA

Los siguientes consejeros y directores son tenedores de nuestras acciones, las que en cada uno de
los casos no representan mas del 1% de nuestro capital social: los Sres., José de la Pefia y Angelini, Leonel
Garza Ramirez, Juan Antonio Quiroga Garcia, Adridn Sada Gonzéalez, Jairo Senise y Javier Vélez Bautista.
Adicionalmente, Don Roberto Gonzalez Barrera es propietario directa e indirectamente de 211,517,757
acciones que representan aproximadamente el 43.8% de nuestro capital social, y el sefior Juan Antonio
Gonzélez Moreno es propietario de 5,758,556 acciones que representan aproximadamente el 1.2% de
nuestro capital social.

PRACTICAS DE GOBIERNO CORPORATIVO

Un resumen de las diferencias significativas entre nuestras practicas de gobierno corporativo y los
estandares de la Bolsa de Valores de Nueva York se encuentra en nuestra pagina de Internet,
www.gruma.com. La informacion que se encuentra en nuestra pagina de Internet no se incorpora por
referencia a este documento.

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

La siguiente tabla muestra cierta informacién en relacion con la propiedad directa e indirecta de
nuestro capital social al 27 de abril de 2006 (que comprende en su totalidad Acciones de la Serie B) con
respecto al Sr. Gonzélez Barrera y Archer-Daniels-Midland y sus afiliadas, los Unicos accionistas que
conocemos son propietarios directos o indirectos de mas del 5% de nuestro capital social, y todos nuestros
consejeros y funcionarios ejecutivos, como grupo, y otros accionistas. Ver Seccion 9: “La Oferta y el
Registro” en caso de requerir una descripcion mas amplia de nuestro capital social. Exceptuando el derecho
de Archer-Daniels-Midland de nombrar dos consejeros y sus respectivos suplentes, los accionistas
mayoritarios no tienen derechos de voto diferentes o de preferencia en relacién con sus acciones. Al 27 de
abril de 2006, nuestras acciones serie B estaban en manos de 1,088 accionistas en México.
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Numero de Porcentaje de
Acciones de la las Acciones en

Nombre Serie B Circulacién
Roberto Gonzélez Barrera y familia®...............ccccocovvivrierinciiernnn. 226,737,790 46.98%
Archer-Daniels-Midland®@............ccccooooorvverrerrscreeesees e, 130,901,630 27.13%
Consejeros y Funcionarios como Grupo®... 191,811 0.04%
OLroS ACCIONISIAS. ...c.veiie ettt st 124,718,721 25.85%
TOMAl e 482,549,952 100.0%
1) Las acciones propiedad directa e indirecta del Sr. Gonzalez Barrera y de su familia incluyen: 181,491,961 acciones

detentadas directamente por el Sr. Gonzalez Barrera; 30,025,796 acciones detentadas por él a través de una sociedad
mexicana en propiedad conjunta con Archer-Daniels-Midland y controladas por el Sr. Gonzélez Barrera: 5,915,329
acciones detentadas por la Sra. Bertha Gonzélez Moreno; 3,542,948 acciones detentadas por la Sra. Graciela S. Gonzélez
Moreno; 5,758,556 acciones detentadas por el Sr. Juan Antonio Gonzalez Moreno y 3,200 acciones detentadas por la Sra.
Mayra A. Gonzalez Moreno.

2) De las acciones propiedad directa o indirecta de Archer-Daniels-Midland, una porcioén de las mismas son detentadas a
través de su subsidiaria en México, y 24,566,561 acciones son detentadas a través de una sociedad Mexicana en propiedad
comdn con el Sr. Gonzélez Barrera y controlada por este dltimo. El Sr. Gonzélez Barrera tiene autoridad Unica para
determinar el voto de dichas acciones, y las acciones no pueden ser transferidas sin el consentimiento tanto de Archer-
Daniels-Midland como del Sr. Gonzélez Barrera.

?3) Este grupo no incluye las acciones que por beneficio son propiedad del Sr. Roberto Gonzalez Barrera y el Sr. Juan Antonio
Gonzélez Moreno, miembros de nuestro Consejo de Administracion.

El Sr. Gonzalez Barrera y su familia controlan aproximadamente el 52.1% de nuestro capital social
y por lo tanto tienen la facultad de nombrar la mayoria de nuestros 15 consejeros. Adicionalmente, de
acuerdo a la ley mexicana, cualquier tenedor o grupo de tenedores que represente cuando menos 10% de
nuestro capital social puede nombrar cuando menos un Consejero. De acuerdo a nuestros estatutos y la
asociacion con Archer-Daniels-Midland, mientras Archer-Daniels-Midland sea propietario de cuando
menos 20% de nuestro capital social, tendrd derecho de nombrar dos de nuestros Consejeros y a sus
respectivos suplentes.

De acuerdo a los términos de nuestro contrato, Archer-Daniels-Midland no esta facultado para, sin
el consentimiento del Sr. Gonzalez Barrera, Presidente del Consejo de Administracion, o de nuestro
Consejo de Administracion, adquirir acciones adicionales de nosotros. El dia 30 de septiembre de 1999,
completamos una oferta de acciones en México y tenedores de Estados Unidos de América a través de
ADSs. Con la autorizacion del Sr. Gonzélez Barrera, Archer-Daniels-Midland, directa e indirectamente,
compr6 un total de 51,408,337 nuevas acciones, aumentando su propiedad directa e indirecta de nuestras
acciones en circulacion de aproximadamente 22% a aproximadamente 29% inmediatamente con
posterioridad a dicha compra.

Se nos ha informado que el Sr. Gonzélez Barrera otorgd en prenda o se le requirié que otorgara
una porcidn de sus acciones en nuestra Compafiia como garantia en los préstamos efectuados en su favor.
En caso de presentarse un caso de incumplimiento, y en caso que los acreedores hagan valer sus derechos
con respecto a dichas acciones, el Sr. Gonzalez Barrera y su familia podrian perder su participacion que le
permite controlarnos. Adicionalmente, el Sr. Gonzalez Barrera esta obligado a otorgarle a Archer-Daniels-
Midland el derecho de opcién de compra en cualquier venta de sus acciones en GRUMA en caso de que al
momento de la venta, el Sr. Gonzalez Barrera sea propietario, 0 como resultado de la venta sera propietario,
de menos de 30% de sus acciones en circulacion. En caso que Archer-Daniels-Midland ejerza su opcién,
entonces podria controlarnos. Archer-Daniels-Midland ademas esta obligado a entregarle al Sr. Gonzalez
Barrera el derecho de opcion de compra en cualquier venta de sus acciones.

No tenemos conocimiento de cambios importantes en los porcentajes de tenencia accionaria de

cualquier accionista que detentdé 5% o mas de nuestras acciones en circulacion durante los Gltimos tres
afnos.
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TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS
Transacciones con Subsidiarias

Las transacciones sefialadas a continuacién fueron hechas en el curso ordinario de negocios en
virtud de que operamos como tesoreria central para nuestras subsidiarias. Periédicamente celebramos
contratos de crédito a corto plazo con nuestras subsidiarias, por medio de los cuales les proporcionamos
fondos para capital de trabajo a tasas de interés de mercado.

En su punto mas alto el 17 de mayo de 2005, el saldo de los préstamos de GIMSA a GRUMA fue
de Ps.1,531 millones en términos nominales. Al 15 de junio de 2006, le debiamos a GIMSA Ps.263.8
millones y U.S.$39.1 millones. La tasa de interés promedio para este afio hasta el 15 de junio ha sido de
8.72% para deudas denominadas en pesos y 5.04% para deudas denominadas en dolares americanos.

En septiembre de 2001, Gruma Corporation empezd a otorgarnos préstamos, los cuales, en su
punto mas alto, el 24 de junio de 2004, alcanzaron la cantidad de U.S.$64.0 millones. Sin embargo, desde
2004, hemos otorgado préstamos a Gruma Corporation y a Gruma Centroamérica con una tasa de interés
promedio de 6.7%, no teniendo saldo insoluto al 15 de junio de 2006.

Transacciones con Archer-Daniels-Midland

Celebramos una asociacion con Archer-Daniels-Midland en septiembre de 1996. Como resultado
de esta asociacion, recibimos U.S.$258.0 millones en efectivo, 80% del interés social de Azteca Milling,
subsidiaria que lleva a cabo nuestras operaciones combinadas en los Estados Unidos de América de harina
de maiz y 60% del capital social de Molinera de México, subsidiaria de Archer-Daniels-Midland en
México que llevaba a cabo sus operaciones de harina de trigo. También obtuvimos derechos de
exclusividad de Archer-Daniels-Midland en mercados especificos de harina de maiz y harina de trigo. A
cambio, Archer-Daniels-Midland recibié 74,696,314 de nuestras acciones emitidas recientemente, que
representaban aproximadamente 22% del total de nuestras acciones en circulacion, y 20% del interés social
de Azteca Milling, y retuvo 40% del capital social de Molinera de México. Archer-Daniels-Midland
ademas obtuvo el derecho de nombrar dos de los 15 miembros de nuestro Consejo de Administracion.
Adicionalmente, Archer-Daniels-Midland adquirio el 5% MONACA. Archer-Daniels-Midland ha
nombrado a Allen Andreas, su Presidente, a Douglas J. Schmalz su Subdirector Senior y Director
Corporativo de Finanzas, como miembros de nuestro Consejo de Administracion. Archer-Daniels-Midland
ha nombrado a David J. Smith, su Subdirector Senior, como Director Juridico y Secretario del Consejoy a
Steve Mills su Subdirector Corporativo y Contralor, para fungir como suplentes de los sefiores Andreas y
Schmalz respectivamente.

Durante 2003, 2004 y 2005, compramos U.S.$111 millones, U.S.$103 millones y U.S.$105
millones respectivamente, de inventario a Archer-Daniels-Midland Corporation, un accionista, bajo tasas y
términos de mercado. Adicionalmente, en abril de 2006, se celebr6 una acuerdo para llevar a cabo una serie
de transacciones, en las que se acordé comprar el 2% de interés en MONACA y vender el 3% de interés en
DEMASECA a ADM. Para mas informacién sobre estas transacciones, ver “Seccion 4: Informacion de la
Compafiia—Descripcion del Negocio—Gruma Venezuela”.

Otras Transacciones

Teniamos préstamos con el accionista mayoritario y partes relacionadas, los cuales en su punto
mas alto, al 31 de diciembre de 2002, sumaron Ps.176.8 millones. Estos préstamos se hicieron por razones
personales. Todos estos préstamos tuvieron intereses a tasas de mercado. Estos préstamos han sido pagados
en su totalidad.

Tenemos aproximadamente 10.9% del capital social de GFNorte, una institucion financiera

mexicana. En el curso ordinario de los negocios, podemos llegar a obtener financiamiento de las
subsidiarias de GFNorte a tasas y condiciones de mercado. Durante los Gltimos 4 afios y medio, el saldo
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insoluto mas alto de nuestros créditos con ellos ha sido de Ps.162 millones (en términos nominales) con una
tasa de interés promedio de 8.9%.

Seccion 8. Informacion Financiera

Ver “Seccion 18: Estados Financieros.” Para informacion acerca de nuestra politica de dividendos,
ver “Seccidn 3: Informacion Clave—Dividendos.” Para informacién acerca de los procedimientos legales
relacionados con nosotros, ver “—Procedimientos Legales.”

PROCEDIMIENTOS LEGALES

En el curso ordinario de nuestro negocio, somos parte de diversos procedimientos legales, ninguno
de los mismos ha tenido, ni esperamos que lo tenga, efectos substancialmente adversos sobre nosotros.

Litigios en Materia de Competencia Econémica en Estados Unidos

Dieciocho productores de tortillas y otros productos de alimentos procesados presentaron tres
demandas relacionadas por cuestiones monopélicas en contra de Gruma Corporation y Azteca Milling en la
Corte de Distrito de los Estados Unidos de América para el Distrito Surefio de Texas, Division Galveston.
Las tres demandas fueron las siguientes: (1) El Aguila Food Products, Inc. et al en contra de Gruma
Corporation, et al; No. G-01-434, en la Corte de Distrito de Estados Unidos de América para el Distrito
Surefio de Texas, Division Galveston; (2) Gilbert Moreno Enterprises, Inc., et al en contra de Gruma
Corporation, et al; C.A. No. G-01-546, en la Corte de Distrito de Estados Unidos de América para el
Distrito Surefio de Texas, Divisidn Galveston; (3) Capistran, Inc., et al en contra de Gruma Corporation, et
al; No. G-02-100, en la Corte de Distrito de Estados Unidos de América para el Distrito Surefio de Texas,
Divisién Galveston. Estas tres demandas fueron consolidadas en ElI Aguila Food Products, Inc., et al. v.
Gruma Corporation, et al. las cuales, al 10 de enero del 2003, fueron transferidas a la Corte de Distrito de
los Estados Unidos de América para el Distrito Surefio de Texas, Division Houston. Los demandantes
argumentaron que los demandados conspiraron con los menudistas para restringir el comercio a nivel
menudeo en las ventas de tortillas en Texas, California, Arizona y Michigan, usaron su poder substancial en
el mercado para excluir a los actores del mercado de la tortilla al menudeo y que en general compitieron de
manera desleal. Los demandantes reclamaron dafios, incluyendo dafios “multiplicados” (“treble damages™),
“en mucho mayor medida de U.S.$1 millén por Demandado”, asi como un remedio que implicara cierta
prohibicidn para proteger a los demandantes. En diciembre del 2003, el juez, después de cuatro semanas de
juicio, desech6 la demanda por no tener meritos suficientes. Los demandantes apelaron la decision. EI 17
de mayo de 2005, la Corte de Apelaciones de los Estdos Unidos de América resolvié en ratificar la decision
del juez de primera instacia de rechazar la demanda. La peticion para una apelacion fue negada el 23 de
junio de 2005.

Adicionalmente, en mayo de 2004, una nueva demanda fue presentada relacionada por cuestiones
monopdlicas en contra de estas subsidiarias. EI demandante alega que estas subsidiarias han violado las
normas antimonopodlicas y de competencia desleal del estado de California, al celebrar contratos con
tiendas de autoservicio, los cuales restringen la competencia en la venta al minoreo de tortillas. El
demandante busco una reparacion de equidad (“equitable relief””) y un monto no especificado por dafios. El
1 de abril de 2005, el juez de primera instancia resolvié en desechar la demanda por peticion de los
demandantes, mismos que no recibieron ningln tipo de compensacion de cualquier especie por parte de
nosotros o de las otras partes demandadas.

Litigio en Materia de Competencia Econémica en México

El 24 de agosto de 2005, GIMSA adquirié el 100% de las acciones de Agroinsa, un grupo de
compafiias con sus oficinas centrales en Monterrey, México, dedicado primordialmente a la produccién de
harina de maiz con un molino ubicado en Celaya, Guanajuato y otro en Monterrey, Nuevo Leén, y a la
produccion de harina de trigo y otros productos fabricados en un molino en Monterrey, Nuevo Leén. En
cumplimiento a lo previsto por la normatividad aplicable en materia de competencia econémica, GRUMA
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(controladora de GIMSA) notificé a la Comision Federal de Competencia ("CFC") de dicha adquisicion a
través de un "aviso de concentracion". No obstante que GRUMA de ninguna forma incurrié en una
violacién a la Ley Federal de Competencia Econdémica, ya que con la adquisicion de Agroinsa no se
configura practica monopélica alguna, al no tener GRUMA y GIMSA poder sustancial en el mercado
relevante, el pasado dia 21 de noviembre del 2005, la CFC notific6 a GRUMA que no autorizaba la
“concentracion™ mencionada.

En nuestra opinidén, dicha resolucién fue emitida por la CFC sin fundamentos legales y
econémicos debidamente substanciados, ya que, entre otros, la CFC sostuvo que: (i) en la concentracion
relacionada a la harina de maiz, la masa nixtamalizada no es un producto sustituto de la harina de maiz para
elaborar productos tales como tortilla y diversas frituras de maiz elaboradas ya sea con harina de maiz o
masa nixtamalizada; y (ii) en la concentracion relacionada con la harina de trigo, Gruma controla en el area
de influencia de la concentracion dos molinos, Monterrey y Durango. Respecto a dichas afirmaciones de la
CFC, GRUMA alega que, entre otras cosas, en la relacion con el punto (i) se tienen argumentos legales y
econdmicos suficientes para sostener que la masa nixtamalizada y la harina de maiz son productos
sustitutos y por lo tanto, cualquiera de los dos puede ser utilizado alternativamente para la elaboracion de
productos tales como tortilla y diversas frituras de maiz; y en relacion con el punto (ii), la planta de
Monterrey no esta controlada por GRUMA, ya que es una coinversién donde nuestro socio Gamesa detenta
el 60% del capital social y el 60% de la produccién de dicha planta es utilizado para autoconsumo de
Gamesa.

Adicionalmente, estamos convencidos que en el presente caso operd la figura juridica de la
"afirmativa ficta", con apoyo en diversas tesis de jurisprudencia emitidas por la Suprema Corte de Justicia
de la Nacion, que resultan aplicables por analogia. La Ley Federal de Competencia Econémica establece
que si la CFC no emite sus resoluciones dentro del término marcado por la ley, la concentracion sera
considerada como aprobada sin objecion alguna. Adn cuando, la resolucion de la CFC fue emitida dentro
del término marcado por la ley, pensamos que nos asiste la razon, al considerar que surtio efecto la figura
de la "afirmativa ficta", con apoyo en diversas tesis de jurisprudencia emitidas por la Suprema Corte de
Justicia de la Nacion, en las cuales se ha sostenido, en otras materias, que dentro del plazo legal la
autoridad administrativa no s6lo debe emitir la resolucién respectiva, sino que también debe notificarla al
interesado dentro del término marcado por la ley, lo cual no sucedié en el presente caso, ya que la
resolucion a través de la cual la CFC negé a GRUMA la concentracion, le fue notificada a ésta fuera del
plazo legal. Aunque dichas tesis jurisprudenciales fueron dictadas en otras materias, consideramos que
constituyen jurisprudencia tematica y por analogia deben ser aplicadas al presente caso.

El dia 16 de enero del 2006, GRUMA interpuso un recurso de reconsideracion ante la propia CFC,
en contra de dicha resolucion, en forma ad cautelam. El dia 6 de abril de 2006, la CFC emiti6 su resolucién
final resolviendo dicho recurso de reconsideracion y ratificando su oposicion a la concentracién solicitada
por GRUMA. Por lo cual, con fecha 17 de mayo del 2006, esta empresa promovi6 un juicio de amparo
indirecto ante el Juzgado Décimo Tercero de Distrito en Materia Administrativa del Distrito Federal, en
contra de dicha resolucién, argumentando, que de acuerdo con las tesis de jurisprudencia antes
mencionadas, se habia configurado la "afirmativa ficta". Asimismo se plantearon por GRUMA en la
demanda de amparo diversos vicios de legalidad e inconstitucionalidad que en nuestra opinion presenta la
resolucién emitida por la CFC.

Estimamos que el Juez de Distrito que conoce del juicio de amparo nos dara la razén por los
motivos expuestos anteriormente, sin embargo, no podemos asegurar si agotadas todas las instancias
procesales se obtendra resolucion favorable en el juicio. Asimismo, no podemos asegurar que la CFC
aprobard todas nuestras adquisiciones en el futuro. Es nuestra intencion defendernos en estricto apego a
derecho, contra esta accion de la CFC y contra cualquier otra que se pudiera presentar en el futuro. Por
altimo, es importante mencionar que en caso de que la resolucion dictada por el Juez de Distrito resultara
adversa a los intereses de GRUMA, ésta empresa podria recurrirla a través de un recurso de revision ante
un Tribunal Colegiado de Circuito en Materia Administrativa.
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Arbitaje de Distribuidores en Estados Unidos de América

En o cerca del dia 29 de noviembre de 2001, uno de los distribuidores de Gruma Corporation
presentd una demanda de clase por dafios punitivos contra Gruma Corporation. El caso fue transladado de
la corte estatal de California a una corte federal. Antes de abril 2005, no se consideraba a esta demanda
como material ya que habiamos sido exitosos en dos resoluciones judiciales, las cuales sefialaban que dicha
demanda deberia resolverse mediante arbitraje y que dicho arbitraje seria solamente por las pretensiones
individuales del demandante, por lo que el posible dafio potencial seria por una cantidad pequefia. En o
cerca del dia 25 de abril de 2005, el Juzgado de Distrito de los Estados Unidos de América, basandose en
una decision reciente de la Suprema Corte de Justicia de los Estados Unidos de América, orden6 que la
demanda original se dirimiera en arbitraje y que sea el arbitro el decidiera si procede el arbitraje en clase.
No ha habido decisién respecto a si la demanda procedera en forma de clase. La demanda, como se reformé
recientemente, manifiesta que los distribuidores de Gruma Corporation son realmente empleados o
franquisatarios de Gruma Corporation, por lo que Gruma Corporation no pagado salarios y otros pagos que
le corresponden a los empleados, ha violado las normas antimonopélicas y de competencia desleal del
estado de California, ha cometido fraude y declaraciones falsas. EI demandante se desisti6 de sus
acusaciones relativas a las practicas monopolicas. Las otras acusaciones sigues siendo alegadas por dos
demandantes nombrados. Los demandantes buscan que se les paguen dafios y perjuicios y una reparacion
de equidad (“equitable relief””). Sin embargo, el demandante no ha especificado el monto total de los dafios
en su demanda. Es nuestra intencién defendernos energéticamente contra esta demanda.

Litigio por Tiempos Extras y Horarios de Comida (Class Action Suits)

En octubre de 2005, Gruma Corporation fue demandada por medio de una demanda colectiva
(class action suit), interpuesta por, Ramon Moreno y otros en contra de Guerrero Mexico Food Products,
Inc. y Gruma Corporation, la cual fue presentada en el Juzgado de Distrito de los Estados Unidos de
América para el Distrito Central de California, en el Condado de Los Angeles. Esta demanda para pago de
salarios y horas extras alega que se hizo una clasificacion errénea de los transportistas representados por el
sindicato de los Teamsters, clasificandolos como exentos, cuando dichos transportistas deberian ser
clasificados como no exentos y tener derecho a pago de horas extras por todas aquellas horas trabajadas en
exceso de 8 horas en un dia y 48 horas en una semana. Los demandantes también alegan que a los
miembros de la clase les fueron negados periodos de comida obligatorios, lo cual es penado por la seccién
226.7 del Codigo Laboral de California. EI demandante posteriormente modificé la demanda para incluir
un segundo demandante, siendo éste un empleado actual. Asi mismo, contestamos la demanda alegando 33
defensas afirmativas. También presentamos una queja contra el Local 63 de los Teamsters por
incumplimiento de contrato, buscando un remedio declaratorio. El Local 63 de los Teamsters presenté una
mocion para anular nuesta queja. El 19 de junio de 2006, la Corte nego la mocion de los Teamsters.
Asimismo, ese mismo dia, la corte fijo la fecha para el jucio, misma que seré el 26 de junio de 2007. Los
demandantes presentaron una mocidn para anular tres de nuestras defensas afirmativas de nuestra
contestacion, alegando que nuestras defensas afirmativas, en estricto derecho, no se podian considerar
como defensa a las pretensiones de los demandantes: Los demandantes fijaron como fecha de audiencia
para su mocion el 10 de julio de 2006. Como respuesta, hemos presentado a la corte un escrito
manifestando que es prematuro en esta etapa del procedimiento para que la corte haga cualquier
determinacion respecto a los meritos de las pretensiones y defensas del caso, y que en cualquier caso, la
mocioén no tiene sustento legal. La compafiia se defendera energéticamente de esta accion.

Créditos Por Descargas de Aguas Residuales

Algunas de nuestras subsidiarias han sido notificadas por parte de la Comisién Nacional del Agua
0 CNA de créditos a su cargo, relativos a diferentes ejercicios, que ascienden a un total de Ps 24.9 millones
mas actualizaciones, multas y recargos. Estos créditos son derivados principalmente de la presuncién por
parte de la CNA de la descarga de aguas residuales al subsuelo a través del sistema de riego de aspersion de
esas subsidiarias en sus jardines. Nuestras subsidiarias han interpuesto lo recursos previstos por la ley para
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anular dichos créditos. Hemos obtenido sentencia favorable definitiva para anular créditos por Ps 10.8
millones. Actualmente, solamente tenemos un crédito pendiente por Ps.14.2 millones. En dicho asunto,
hemos obtenido sentencia favorable en primera instancia para anular el crédito la cual fue apelada por la
CNA 'y la resolucion de dichas apelacién se encuentra pendiente. existen bases razonables para creer que se
ha cumplido y estamos en cumplimiento con la normatividad aplicable, en razén de que dichas descargas
no son aguas residuales al ser previamente tratadas y no son descargadas en bienes propiedad de la Nacion,
por lo que creemos que todos estos casos seran resueltos a nuestro favor. Continuaremos defendiéndonos
enérgicamente contra estos requerimientos.

Litigio Fiscal Mexicano

Las autoridades mexicanas han hecho observaciones a las declaraciones del impuesto sobre el
activo de los ejercicios 1997, 1998 y 2000, que ascienden a PS $108.5 millones, incluyendo la
actualizacién, multas y recargos correspondientes. La Compafiia ha obtenido resolucion favorable de la
corte para anular dichas observaciones por un monto de $10 millones de pesos, correspondientes al
ejercicio de 1998; sin embargo, las autoridades mexicanas han hecho observaciones similares al impuesto
al activo del ejercicio de 1994, por una cantidad que asciende a $57.1 millones de pesos, incluyendo
actualizacién, multas y recargos correspondientes. Adicionalmente, las autoridades mexicanas han hecho
(i) una determinacion por el monto de $30 millones, incluyendo actualizacion, multas y recargos
correspondientes, por concepto de retencién de impuestos derivados del pago de intereses a nuestros
acreedores extranjeros por los ejercicios de 2000 y 2001 (las autoridades mexicanas argumentan que la
Compafiia debié haber retenido el 10% de dichos pagos de interés en lugar del 4.9%); y (ii) una
determinacion por un monto de $36.9 millones, incluyendo actualizacién, multas y recargos
correspondientes al impuesto al activo por el ejercicio de 1999. En opinién de la Compaiiia, no se espera
que la resolucién de estas demandas tenga un efecto adverso significativo en nuestra situacion financiera y
resultados de operacion. Hemos interpuesto un recurso para anular la notificacion de dicho rechazo y
estamos defendiendo enérgicamente el requerimiento.

Litigio Fiscal Venezolano

Las autoridades fiscales de Venezuela han hecho observaciones a Molinos Nacionales, C.A., una
de nuestras subsidiarias en ese pais, con respecto a las declaraciones de impuesto sobre la renta de los afios
1998 y 1999, por un importe de Ps $65.3 millones, asi como por débitos fiscales presuntamente omitidos
por un importe de Ps $346 mil. Las resoluciones de estas demandas serdn asumidas por el anterior
accionista, International Multifoods Corporation,, de conformidad con el convenio de compra de nuestra
subsidiaria, MONACA.

Demanda Laboral en Venezuela

Nuestra subisidiara, MONACA, recibié dos demandas laborales, una por parte de los caleteros por
una cantidad total de $4,680 millones de bolivares ($ 2.2 millones de délares americanos), y otra por parte
de los transportistas que prestan servicios a MONACA por la cantidad de $2,000 millones de bolivares ($
930,000 ddlares americanos). Los caleteros son personas que asisten a los transportistas en las descargas de
mercancias, lo cual genera un alto riesgo en material laboral y de seguridad industrial para MONACA. A
efecto de hacerle frente al asunto de los caleteros, MONACA decidi6 crear una provision de $945 millones
de bolivares ($440,000 ddlares americanos) para el ejercicio 2005, en base de un célculo realizado por
MONACA. En relacién con la demanda de los caleteros, en Junio de 2006 MONACA llegé a un acuerdo
con los 33 caleteros para pagarles una cantidad total de $1,181 millones de bolivares ($550,000 délares
americanos) En relacion con la demanda de los transportistas (6 personas), en Marzo de 2006, MONACA
lleg6 a un acuerdo con ellos por la cantidad de $ 250 millones de bolivares ($ 116,000 dolares
americanos). Dichos acuerdos separados se hicieron para cubrir ciertas prestaciones, las cuales, de acuerdo
con lo demandantes, MONACA no pag6 durante aproximadamente los tltimos 20 afios, las cuales incluyen
participacion en las utilidades, seguridad social, vacaciones, horas extra, antigiedad y pago de
indemnizaciones. Dichos pagos se hicieron, en virtud de que tanto los caleteros con los transportistas tenias
evidencia material suficiente para probar que podrias ser considerados como empleados, y no contratistas
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independientes. MONACA ha tomado las medidas necesarios para asegurar que con los caleteros y
contratistas que se contraten en un futuro, no exista circunstancia o presuncion alguna que pudiera dar lugar
a una relacion laboral con MONACA. En ambos acuerdos, las cantidades pagadas incluian honorarios
legales.

Seccion 9. La Ofertay el Registro
HISTORIA DE LA COTIZACION

Nuestras Acciones Serie B han cotizado en la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V., desde
1994. Los ADSs registrados, cada uno representando cuatro Acciones Serie B, comenzaron a listarse en la
Bolsa de Valores de Nueva York en noviembre de 1998.

El 31 de diciembre del 2005, habia 452,549,952 Acciones Serie B en circulacion, de las cuales
77,235,272 Acciones Serie B estaban representadas por 19,308,818 de ADSs en posesion de 13 tenedores
en los Estados Unidos de América.

En enero 2006, emitimos 30,000,000 de nuestras Acciones ordinarias Serie B, Clase I, sin valor
nominal en una oferta dentro y fuera de México por Ps.38.250 por accion para una oferta total de
Ps.1,147,500,000. Los recursos de la oferta seran utilizados para incrementar la capacidad de produccion de
Gruma Corporation. Esta oferta pulica incremento el float de nuestras acciones de 19% a 26% e increment6
la liquidez de las mismas.

GIMSA dio por terminado su programa de ADR’s en septiembre de 2005, mismo que se hizo
efectivo el 10 de noviembre de 2005. Las acciones de GIMSA dejaron de cotizar en el New York Stock
Exchange. EI 30 de noviembre de 2005 el desliste de las acciones de GIMSA en el New York Stock
Exchange se hizo efectivo. EI 21 de junio de 2006 se cancel6 el registro de las Acciones Serie B y los ADS
en el Securities and Exchange Commission de los Estados Unidos de América. El desliste de los ADS’s de
GIMSA es un componente de nuestra estrategia a largo plazo para incrementar la bursatilidad y la liquidez
de nuestras acciones.

HISTORIAL DE PRECIOS
La siguiente tabla muestra, para los periodos que se indican, los precios maximos y minimos por

cada cierre de afio de las Acciones Serie B y los ADS, registrados por la Bolsa Mexicana de Valores y el
New York Stock Exchange, respectivamente.

Bolsa Mexicana de Valores NYSE
Acciones Comunes ADSW
Méaximo Minimo Volumen Maéaximo Minimo Volumen
Promedio Promedio
(Ps. por accion @) (U.S.$ por ADS)
Historial de Precio Anual
8.50 6.00 381,087 3.60 2.60 2,625
13.00 8.00 162,686 5.70 3.50 2,821
15.30 9.20 198,152 5.62 3.20 1,975
26.48 15.70 531,184 9.50 5.40 15,015
36.00 20.64 580,912 13.35 7.63 18,706
Historial de Precio Trimestral
2004
L THIMESIIC. ..ttt 18.90 15.70 352,077 7.00 5.40 6,273
20 THIMESEI oot 19.70 18.90 516,576 6.95 6.60 9,283
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B TIIMESII. e 22.85 19.00 231,609 7.95 6.64 31,600
A% TEIMESIIE .t ee et e ee e 26.48 2250 1,355,791 9.50 7.82 12,544
2005

1% Trimestre 28.30 24,73 440,848 10.31 8.75 16,366
2° Trimestre 25.40 20.64 341,023 9.49 7.63 30,189
3 THIMESIIE . 28.00 23.50 420,858 10.38 8.70 13,267
4O THIMESEIE oottt e e 36.00 26.72 323,728 13.35 9.80 14,830
2006

L T HIMESII . v ettt 39.44 31.83 1,030,095 15.05 11.60 22,440
20 THMEStE® oo, 34.68 26.61 634,034 12.59 9.50 40,629
Historial de Precio Mensual

Diciembre 2005 .......cccccoveevieiieciee e 35,51 34.49 244,014 13.35 12.07 19,110
ENero 2006 .........coovueeeeiiieeeiieeeceee e 39.00 34.50 1,889,232 15.05 13.50 22,100
Febrero 2006 ........ccccoveiceeeieeceeeeecee e 39.44 33.65 496,442 15.03 12.90 19,158
Marzo 2006 35.72 31.83 631,841 13.59 11.60 25,448
Abril 2006 ........ 34.68 31.69 645,767 12.59 11.10 41,042
Mayo 2006........ 33.99 26.61 649,155 12.36 9.50 41,436
Junio 2006 29.72 2771 579,650 10.54 9.65 38,070

1) Los precios por accion reflejan el precio nominal en la fecha de intercambio.
2) El precio por ADS en U.S.$ representa 4 acciones de la Serie B.

3) Hasta junio 14 de 2006.

El dia 14 de junio de 20086, el Gltimo precio de venta que se registré para las acciones de la serie B
en la Bolsa Mexicana de Valores fue de Ps.27.71 por accidn y el Gltimo precio de venta que se registro para
los ADS en el New York Stock Exchange fue U.S.$9.65 por ADS.

COTIZACION EN LA BOLSA MEXICANA DE VALORES

La Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V., localizada en la Ciudad de México, es la Unica bolsa
de valores en México. Fundada en 1907, esta constituida como una sociedad anénima cuyas acciones son
propiedad de casas de bolsa, que son las Unicas autorizadas para realizar transacciones en la bolsa. Las
transacciones en la Bolsa Mexicana de Valores se realizan principalmente a través de sistemas
automatizados y esta abierto en dias laborales desde las 8:30 a.m. a las 3:00 p.m. tiempo de la Ciudad de
Meéxico. Las transacciones de valores registrados en la Bolsa Mexicana de Valores también pueden llevarse
a cabo fuera de la bolsa. La Bolsa Mexicana de Valores opera un sistema de suspension automatica de
transacciones en acciones de una emisora en particular como una medida para controlar excesiva
volatilidad de precios, pero bajo los reglamentos actuales este sistema no aplica a valores tales como las
acciones Serie B que directa o indirectamente (por ejemplo, a través de ADSs) cotizados en una bolsa de
valores (incluyendo para estos propésitos a la “New York Stock Exchange™) fuera de México.

El pago es efectuado a los dos dias habiles de una transaccidn de acciones en la Bolsa Mexicana
de Valores. El pago diferido, atin por consentimiento de las partes, no es permitido sin la aprobacion de la
Comision Nacional Bancaria y de Valores (“CNBV”). La mayoria de los valores intercambiados en la
Bolsa Mexicana de Valores, incluyendo los nuestros, estan depositados en la Institucién para el S.D.
Indeval, S.A. de C.V. (“INDEVAL"), una depositaria de valores privada que actla como una camara de
compensacion para las transacciones de la Bolsa Mexicana de Valores.

A partir del 1 de junio de 2001, la Ley del Mercado de Valores requiere que las emisoras
incrementen las protecciones que le ofrecen a sus accionistas minoritarios, e impone controles de gobierno
corporativo para las emisoras mexicanas en linea con los estandares internacionales. Las Ley del Mercado
de Valores expresamente permite a las emisoras, con autorizacidn previa de la Comision Nacional Bancaria
y de Valores, incluir en sus estatutos medidas para la prevencion de tomas de control, tales como planes de
derechos de accionistas, o “poison pills”. Nuestros estatutos incluyen algunas de estas medidas. Ver
“Seccion 10: Informacion Adicional—Estatutos—Medidas para Prevencion de Tomas de Control.”
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Seccion 10. Informacion Adicional
ESTATUTOS

A continuacion se resumen porciones de importancia de nuestros estatutos sociales, los cuales
fueron reformados por nuestra Asamblea General Extraordinaria de Accionistas celebrada el 04 de
diciembre de 2003. Esta descripcion no pretende ser ni se ostenta como una presentacion completa y se
matiza por la referencia a nuestros estatutos, los cuales se incorporan por referencia como anexo de este
reporte.

Organizacion y Registro

Somos una sociedad anénima de capital variable constituida en México bajo la Ley General de
Sociedades Mercantiles. Nos constituimos el 24 de diciembre de 1971 y tenemos una duracién de 99 afios,
comenzando el 24 de diciembre de 1971. Nuestro objeto social, segun se describe integramente en la
Clausula Segunda de nuestros estatutos, es actuar como una empresa tenedora. Como tal, nuestros estatutos
nos otorgan el poder de llevar a cabo varias actividades, lo cual nos permite funcionar como una empresa
tenedora. Estos poderes incluyen, pero no estan limitados a, la habilidad para (1) adquirir, vender, importar,
exportar y producir todo tipo de bienes y servicios, (2) emitir valores y llevar a cabo todo tipo de
actividades en relacién a valores de cualquier tipo, (3) crear, organizar y administrar todo tipo de
compafiias, (4) actuar como agentes o representantes, (5) adquirir, vender y mantener bienes inmuebles, (6)
proporcionar o recibir servicios profesionales, técnicos o de asesoria, (7) establecer sucursales, agencias u
oficinas representativas, (8) adquirir, licenciar o utilizar propiedad intelectual, (9) conceder y recibir
préstamos, (10) suscribir, emitir y negociar todo tipo de titulos de crédito, y (11) llevar a cabo todas las
actividades necesarias para cumplir con lo anterior.

Consejeros

Nuestros estatutos sociales establecen que la administracion de la sociedad recaera en un Consejo
de Administracion. Cada consejero es elegido por simple mayoria de las acciones y no existen reglas para
voto acumulativo. Bajo las leyes mexicanas y nuestros estatutos, cualquier accionista o grupo de
accionistas representando cuando menos un 10% del capital social puede elegir por lo menos a un
consejero y a su respectivo suplente. EI Consejo de Administracion estara conformado por un minimo de
cinco y un maximo de veinte consejeros, segun lo determinen los accionistas en la asamblea anual ordinaria
de accionistas. De acuerdo con la Ley aplicable, al menos el 25% de los consejeros deberan ser de los
clasificados como independientes. Actualmente nuestro Consejo de Administracion se integra por 15
miembros.

El Consejo de Administracidn se debera reunir al menos una vez cada tres meses. Estas reuniones
podran ser convocadas por el Presidente del Consejo de Administracion, por el 25% de los consejeros o por
el comisario. De acuerdo con los términos de nuestra asociacion con Archer-Daniels-Midland, ésta tendra
el derecho de designar a dos de nuestros consejeros y a sus respectivos suplentes, siempre y cuando
mantenga al menos el 20% de nuestro capital social. Los consejeros duran un afio en su puesto, o hasta que
su sucesor haya asumido su puesto. Los consejeros reciben una compensacion segin lo determinen los
accionistas en la asamblea anual ordinaria de accionistas. Se requiere una mayoria de los consejeros para
constituir quérum de asistencia y las resoluciones del consejo son adoptadas por el voto mayoritario de los
miembros presentes en cualquier junta debidamente convocada o por voto unanime si no se ha convocado a
junta.

Bajo las leyes mexicanas, cualquier miembro del Consejo de Administracion que tenga un

conflicto de interés con la sociedad en cualquier transaccion debera revelar dicho conflicto a los otros
consejeros y abstenerse de votar en dicha transaccion. Cualquier miembro del Consejo de Administracion
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que viole esta regla puede ser responsable de los dafios incurridos por la compafiia. Los miembros del
Consejo de Administracién no pueden representar a los accionistas en ninguna asamblea.

Nuestros estatutos establecen que el consejo de administracion debe aprobar: (i) transacciones u
operaciones entre partes relacionadas, distintas a aquellas que se den dentro del curso ordinario de los
negocios; (ii) compras de mas del 10% de nuestros activos corporativos; (iii) garantias sobre mas del 30%
de nuestros activos corporativos; (iv) cualquiera de las transacciones antes mencionadas cuando sean
realizadas por cualquiera de nuestras subsidiarias; y (v) cualquier otra transaccion u operacion distinta de
las anteriores, cuando el valor de la misma represente mas del 1% del valor de nuestros activos
corporativos. Estas facultades no son delegables.

Bajo las leyes mexicanas, los accionistas pueden interponer demandas por dafios civiles en contra
de los consejeros por medio de resoluciones adoptadas por la mayoria de los accionistas en una asamblea
general ordinaria de accionistas. En caso de que la mayoria de los accionistas acuerden iniciar dicha
demanda, el consejero demandado inmediatamente dejara de ser miembro del Consejo de Administracion.
Adicionalmente, los accionistas que representen por lo menos el 15% de nuestras acciones en circulacion
pueden iniciar dicha demanda directamente en contra de consejeros. Cualquier recuperacion de dafios y
perjuicios en relacién con dicha demanda sera a beneficio de nosotros y no para los accionistas que
interpusieron la demanda.

De acuerdo a nuestros estatutos y la ley aplicable, se requiere contar con un comité de auditoria
integrado por consejeros, de los cuales, al menos la mayoria de los integrantes de dicho comité deberan ser
consejeros independientes, incluyendo al Presidente. Los miembros son designados por la asamblea general
ordinaria de accionistas, deben permanecer en su puesto por un afio y deberdn continuar con sus
obligaciones hasta que su sucesor asuma al puesto. Los miembros recibiran la compensacién que determine
la asamblea general ordinaria de accionistas.

El comité de auditoria tiene la facultad de: (i) preparar un informe anual de sus actividades y
presentarlo al consejo de administracion; (ii) emitir opiniones con relacion a transacciones u operaciones
entre partes relacionadas, distintas a aquellas que se den dentro del curso ordinario de los negocios; asi
como opinar respecto de las operaciones que las subsidiarias de la Compafiia pretendan celebrar, en los
términos del articulo 14 Bis 3 fraccién 1V, inciso d) de la Ley del Mercado de Valores, (a) con personas
relacionadas, distintas a aquellas que se den dentro del curso ordinario de los negocios; o (b) que impliquen
comprometer su patrimonio en los términos de la misma disposicion; (iii) presentar propuestas sobre la
contratacion de expertos independientes, si fuere necesario, para que dichos expertos puedan emitir su
opinién con relacidn a transacciones u operaciones entre partes relacionadas; (iv) proponer candidatos para
la funcién de auditor externo y las condiciones bajo las cuales se les contrataria; (V) revisar nuestra
informacion financiera y coordinar el proceso de divulgacién de la misma; (vi) contribuir a la definicién de
los lineamientos generales del sistema de control interno, determinar su efectividad, asi como coordinar y
evaluar las auditorias internas anuales y las actividades desempefiadas por el auditor externo y el comisario;
(vii) verificar que tenemos los mecanismo necesarios para asegurar que estamos cumpliendo con la ley
aplicable e informar al consejo de administracion al respecto; y (viii) las demas funciones que se
establezcan o deriven de las disposiciones legales a que se encuentre sujetada la Compafiia. Nuestros
comisarios deberan ser convocados a todas la reuniones del comité de auditoria...

De acuerdo con nuestros estatutos sociales, el Consejo de Administracion tiene el poder de
celebrar y negociar titulos de crédito y contratos. El Consejo de Administracion puede delegar dicho poder
a cualquier individuo.

Ver también “Seccién 6: Consejeros, Alta Direccion y Empleados” para mayor informacion sobre
el Consejo de Administracion.

Derechos de Voto y Asambleas de Accionistas

Cada accion, sin importar la clase, le da derecho al tenedor a un voto en cualquier asamblea
general de accionistas. Los accionistas pueden votar por medio de un apoderado o representante. En la
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asamblea general ordinaria de accionistas, cualquier accionista o grupo de accionistas representando
cuando menos 10% de las acciones en circulacion tiene el derecho de designar por lo menos a un consejero
y un consejero suplente, los demas consejeros seran designados por voto mayoritario. Los accionistas no
tienen derechos de voto acumulativos.

Las asambleas generales de accionistas podran ser asambleas ordinarias o0 asambleas
extraordinarias. Las asambleas generales extraordinarias de accionistas son convocadas para considerar los
asuntos especificados en el Articulo 182 de la Ley General de Sociedades Mercantiles, incluyendo,
principalmente, cambio en el capital social fijo y otras modificaciones a los estatutos sociales, la emision de
acciones preferentes, liquidacién, fusién y escision, cambios en los derechos de los tenedores de acciones y
la transformacién de un tipo de sociedad a otra. Todos los deméas asuntos pueden ser considerados en
asambleas generales ordinarias de accionistas. Las asambleas generales ordinarias de accionistas deben ser
convocadas para considerar y aprobar los asuntos especificados en el Articulo 181 de la Ley General de
Sociedades Mercantiles, incluyendo, principalmente, la designacion de miembros del Consejo de
Administracién y el comisario, la compensacion para los consejeros y el comisario, el reparto de utilidades
para el ejercicio anterior y los informes anuales presentados por el Consejo de Administracion y el
comisario. Una asamblea general ordinaria de accionistas debe ser convocada y celebrada dentro de los
primeros cuatro meses después del cierre del ejercicio fiscal. Para asistir a una asamblea general de
accionistas, un dia antes de la asamblea, los accionistas deben depositar sus certificados representando sus
acciones comunes u otra evidencia de propiedad apropiada ante el secretario del Consejo de
Administracién, con una institucion de crédito o con el Indeval. El secretario, la institucion bancaria o el
Indeval retendran el certificado hasta en tanto se haya verificado la asamblea general de accionistas.

La asamblea general ordinaria de accionistas establece el nimero de miembros que serviran en el
Consejo de Administracion. De conformidad con los estatutos sociales, el Consejo de Administracion
estara integrado por un minimo de cinco y un maximo de veinte consejeros, segin lo determinen los
accionistas en la asamblea anual ordinaria de accionistas. De acuerdo con la Ley aplicable, al menos el 25%
de los consejeros deberan ser de los clasificados como independientes.

De conformidad con nuestros estatutos sociales, el quérum para una asamblea general ordinaria de
accionistas es de por lo menos el 50% de las acciones comunes en circulacion, y se pueden adoptar
resoluciones con el voto afirmativo de los tenedores que representan la mayoria de las acciones presentes.
Si no se encuentra presente el quérum requerido, se hara una segunda convocatoria a una asamblea en la
cual los accionistas, sea cual fuese su nimero, constituirdn quérum y se podran adoptar resoluciones con la
mayoria de las acciones presentes. EI quérum para una asamblea general extraordinaria de accionistas es de
por lo menos el 75% de las acciones comunes en circulacion, pero si no se retine el quérum requerido, se
podra convocar a una segunda asamblea. EI quérum de la segunda convocatoria sera de por lo menos el
50% de las acciones en circulacion. Las resoluciones en una asamblea general extraordinaria de accionistas
solo pueden ser adoptadas con el voto de los tenedores que representen por lo menos el 50% de las acciones
en circulacion.

Las asambleas de accionistas pueden ser convocadas por el consejo de administracion, el
comisario 0 un juez. El consejo de administracion o el comisario pueden ser obligados a convocar a una
asamblea de accionistas si los tenedores de por lo menos el 10% de las acciones en circulaciones lo
solicitan por escrito, mediante la peticion por escrito de cualquier accionista en el caso de que no se haya
celebrado asamblea de accionistas por dos afios consecutivos o, si durante un periodo de dos afios
consecutivos, el reporte anual del Consejo de Administracion sobre el afio anterior y los estados financieros
de la compafiia no fueron presentados a los accionistas, o si los accionistas no eligieron consejeros y
comisario.

La convocatoria a las asambleas de accionistas debera ser publicada en el Periédico Oficial del
Estado de Nuevo Ledn o en un periddico de amplia circulacion en Monterrey por lo menos 15 dias
anteriores a la fecha de la asamblea. Las asambleas de accionistas pueden celebrarse sin dicha convocatoria
siempre y cuando se encuentre representado el 100% de las acciones en circulacion. Las asambleas de
accionistas deberan celebrarse en Monterrey, Nuevo Ledn, México.
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Bajo las leyes mexicanas, los tenedores del 10% de las acciones pueden diferir la adopcion de
cualquier asunto presentando una demanda en un juzgado mexicano de jurisdiccion competente dentro de
los 15 dias siguientes al cierre de la asamblea en la cual dicha resolucién fue adoptada, al siempre y cuando
se demuestre que dicha resolucién viola las leyes mexicanas o los estatutos. La reparacion del dafio bajo
esta norma esta disponible Gnicamente para los tenedores que tenian derecho de votar sobre la resolucion
pero cuyas acciones no estaban representadas cuando la resolucion fue adoptada o, si estaban presentes,
votaron en contra.

Derecho a Percibir Dividendos y su Distribucién

Dentro de los primeros cuatro meses de cada afio, el Consejo de Administracién debera presentar
los estados financieros de la compafiia para el ejercicio fiscal inmediato anterior a los accionistas para su
aprobacion en asamblea general ordinaria de accionistas. A fin de constituir el fondo legal de reserva,
estamos obligados por ley a separar anualmente el cinco por ciento de las utilidades netas de la sociedad,
como minimo, hasta que dicha reserva importe el 20% del capital social (antes de ser ajustado para efectos
inflacionarios). Los montos en exceso de aquellos destinados al fondo legal de reserva pueden ser
destinados a otros fondos de reservas segln determinen los accionistas, incluyendo una reserva por la
recompra de acciones. El balance restante de nuevas utilidades, en su caso, esta disponible para distribucion
como dividendos. Los dividendos en efectivo sobre las acciones depositadas ante el Indeval seran
distribuidos por nosotros a través del Indeval. Los dividendos en efectivo sobre las acciones evidenciadas
por certificados fisicos seran pagados contra el cupdn respectivo registrado a nombre del tenedor que nos es
entregado. No obstante lo anterior, no se podran pagar hasta en tanto las pérdidas de ejercicios fiscales
anteriores hayan sido pagadas o absorbidas. Ver “Seccion 3: Informacion Clave—Dividendos.”

Liquidacion

Disuelta la sociedad, la asamblea general extraordinaria de accionistas designara a uno o mas
liquidadores para efectos de la liquidacion de la sociedad. Si la asamblea general extraordinaria de
accionistas no efectlia dicha designacion, un Juez Civil de primera instancia o un Juez de Distrito podra
hacerlo a peticion de cualquier accionista. Todas las acciones pagadas y en circulacion tendran derecho a
participar de manera equitativa en la distribucion efectuada con motivo de la liquidacion después del pago
de los pasivos, impuestos y gastos de liquidacion de la compafiia. Las acciones comunes que no hayan sido
pagadas en su totalidad tendran derecho a participar en dichos montos de liquidacion en forma proporcional
a los montos efectivamente pagados.

Si la asamblea general extraordinaria de accionistas no emite instrucciones expresas sobre la
liquidacion, los estatutos establecen que los liquidadores (i) concluiran todos los asuntos pendientes que
consideren convenientes, (ii) prepararan un estado financiero y de inventario, (iii) recolectaran todos los
créditos y pagaran todas los pasivos vendiendo activos segln se requiera para cumplir esta actividad, (iv)
venderan activos y distribuiran la utilidad, y (v) distribuiran el remanente, si hubiere, de manera
proporcional entre las accionistas.

Cambios en el Capital Social

Nuestro capital social en circulacion esta dividido en acciones Serie B Clase | y Clase Il. Las
acciones Clase | representaran la parte fija del capital y no tienen valor nominal. La porcion fija de nuestro
capital social no puede ser rembolsada. Acciones Clase Il que representan la porcion variable de nuestro
capital social no tienen valor nominal. La emisién de acciones de capital variable, a diferencia de la
emision de acciones de capital fijo, no requiere una modificacidn a los estatutos sociales, pero si requiere
de aprobacidn en la asamblea general ordinaria de accionistas. La porcidn fija de nuestro capital social sélo
puede ser incrementada o disminuida mediante resolucién de la asamblea general extraordinaria de
accionistas y modificacién a nuestros estatutos sociales, mientras que la porcion variable de nuestro capital
social puede ser incrementada o disminuida por resolucién de la asamblea general ordinaria de accionistas.
Actualmente, nuestro capital social consiste solamente de capital social fijo.
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Un incremento en el capital social puede llevarse a cabo generalmente por medio de la emision de
nuevas acciones para su pago en efectivo o en especie, mediante capitalizacion de deudas o mediante la
capitalizacion de ciertas partidas del capital contable. Un incremento en el capital social por lo general no
puede llevarse a cabo hasta que todas las acciones de capital social previamente emitidas y suscritas hayan
sido totalmente pagadas. Una reduccion del capital social es adoptada para absorber pérdidas, rembolsar
acciones, recompras de acciones en el mercado abierto o liberar a accionistas de pagos sin efectuar.

En enero 2006, emitimos 30,000,000 de nuestras Acciones ordinarias Serie B, Clase I, sin valor
nominal. Al 27 de abril de 2006 GRUMA tenia 482,549,952 acciones ordinarias Serie B en circulacion sin
valor nominal, totalmente suscritas y pagadas. Al 31 de diciembre de 2005, GRUMA tenia 482,549,952
acciones ordinarias Serie B en circulacion sin valor nominal totalmente suscritas y pagadas y no contaba
con acciones en tesoreria. Al 31 de diciembre de 2004, GRUMA tenia 452,049,643 acciones ordinarias en
circulacion y 500,309 acciones en tesoreria.

Derecho de Suscripcién Preferente

Salvo ciertas excepciones, en caso de un aumento del capital social mediante la emision de
acciones a cambio de pago en efectivo o en especie, el tenedor de acciones existentes de una Serie
determinada en el momento en que se decrete el aumento de capital tendra un derecho de preferencia de
suscribir la cantidad suficiente de nuevas acciones de la misma Serie para mantener la tenencia accionaria
proporcional en dicha Serie. Los derechos preferentes deben ser ejercidos bajo las condiciones establecidas
para ese propdsito por los accionistas en la asamblea respectiva. De conformidad a la legislacion mexicana
y los estatutos sociales, el periodo para el ejercicio de los derechos preferentes no podra ser inferior a los 15
dias después de la publicacion del aviso de aumento de capital en el Periddico Oficial del Estado de Nuevo
Ledn, o posterior a la fecha de celebracion de la asamblea de accionistas en el cual el aumento de capital
fue aprobado, si todos los accionistas estuvieron presentes; de lo contrario, dicho derecho vencera.

Los accionistas no tendran derecho de preferencia para suscribir acciones comunes emitidas con
motivo de fusiones, por conversion de obligaciones convertibles en acciones, en una oferta publica (si la
mayoria de los accionistas en la asamblea general extraordinaria de accionistas aprueba la emision de
acciones y renuncian a su derecho de preferencia de acuerdo a las Ley del Mercado de Valores de México y
nuestros estatutos sociales) o en la reventa de acciones en tesoreria como resultado de las recompras
efectuadas en la Bolsa Mexicana de Valores.

De acuerdo a la legislacion mexicana, un accionista no puede renunciar anticipadamente a su
derecho de preferencia, salvo ciertas circunstancias limitadas, y el derecho de preferencia no puede ser
representado por un instrumento negociable por separado de la accion correspondiente. Los tenedores de
ADRs pudieran estar restringidos en su habilidad para ejercer derechos de preferencia. Ver “Seccion 3:
Informacion Clave—Factores de Riesgo—Riesgos Relacionados con Nuestros Socios Mayoritarios y
Estructura de Capital—Es Posible que Tenedores de ADSs No Puedan Participar en Cualquier Oferta
Futura de Derechos de Preferencia y por lo tanto es posible que Estén Sujetos a una Dilucién de su
Participacion en el Capital.

Restricciones que afectan a Accionistas Extranjeros

La inversion extranjera en el capital social de sociedades mexicanas esta regulado por la Ley de
Inversién Extranjera de 1993 y el Reglamento de Inversion Extranjera de 1998 en la medida que no
contradigan la Ley de Inversiéon Extranjera. La Secretaria de Economia y la Comisiéon Nacional de
Inversién Extranjera son responsables de la administracion de la Ley de Inversién Extranjera y su
Reglamento.

Nuestros estatutos sociales no restringen la participacion de inversionistas extranjeros en nuestro
capital social. Sin embargo, se requiere autorizacién favorable de la Comision Nacional de Inversiones
Extranjeras para permitirle a un inversionista extranjero ser propietario directa o indirectamente de mas del
49% del capital de una sociedad mexicana, que tenga un valor total de sus activos que exceda, al momento
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de someter la solicitud de adquisicién, el monto determinado anualmente por la Comisidon Nacional de
Inversiones Extranjeras.

De conformidad con las leyes mexicanas, nuestros estatutos sociales establecen que cualquier
extranjero que adquiera un interés o participacion en nuestro capital social sera tratado como mexicano para
efectos de su participacion en nosotros, y en relacion con la propiedad, derechos, concesiones,
participaciones, o intereses que sean de nuestra propiedad o los derechos y obligaciones basados en
contratos en los cuales seamos partes con las autoridades mexicanas. Dichos accionistas no podran invocar
la proteccién de su gobierno bajo la pena de perder su participacion accionaria en favor del gobierno
mexicano. Ver “Seccién 3: Informacion Clave—Factores de Riesgo—Riesgos Relacionados con Nuestros
Socios Mayoritarios y Estructura de Capital—Nuestros Estatutos Restringen la Capacidad de Accionistas
Extranjeros a Solicitar la Proteccién de sus Gobiernos en cuanto a los Derechos como Accionistas.”

Bajo esta norma, se entiende que un accionista extranjero ha acordado no invocar la proteccion de
su gobierno con relacién a sus derechos como accionista pero no se entiende que el accionista haya
renunciado a otros derechos que pudiera tener en relacién con su inversion en nosotros, incluyendo sus
derechos bajo las leyes de valores estadounidenses. Si un accionista invoca proteccion gubernamental en
violacién a esta norma, podria perder sus acciones a favor del gobierno mexicano. Las leyes mexicanas
establecen que dicha disposicion se debe incluir como parte de los estatutos sociales de las empresas al
menos que dichos estatutos sociales prohiban participacién accionaria por parte de extranjeros.

Registro y Transferencia

Nuestras acciones estan representadas por certificados nominativos. Mantenemos un registro de
accionistas y, de acuerdo a la normatividad mexicana, solamente las personas inscritas en el registro de
accionistas son reconocidas como los duefios de las acciones.

Otras Normas
Derechos de Reembolso

Las acciones de capital variable en circulacion, en su caso, pueden ser reembolsadas total o
parcialmente por los tenedores de las mismas. La porcion fija minima del capital variable no puede ser
reembolsada. Actualmente no tenemos acciones representativas de nuestro capital variable en circulacion.
Un tenedor de acciones de capital variable que desea rembolsar total o parcialmente dichas acciones tiene
obligacion de notificarnos mediante un escrito a tal efecto. Si el aviso de reembolso es recibido antes del
altimo trimestre del ejercicio fiscal, el reembolso se haré efectivo al final del afio fiscal en el cual dio aviso
el accionista. De lo contrario, el reembolso sera efectivo al final del siguiente ejercicio fiscal.

El reembolso de nuestras acciones de capital variable es efectuado al precio mas bajo entre (i) el
95% del precio promedio ponderado por volumen de operaciones que se hayan efectuado durante los 30
dias en que se hayan negociado las acciones de la Sociedad, previos a la fecha en que el retiro deba surtir
sus efectos, durante un periodo que no podra ser superior a seis meses; o bien, (ii) el valor contable de las
acciones de acuerdo al balance general correspondiente al cierre del ejercicio inmediato anterior a aquel en
que la separacion deba surtir sus efectos, previamente aprobado por la Asamblea General Ordinaria de
Accionistas. En caso de que el nimero de dias en que se hayan negociado las acciones durante el periodo
sefialado anteriormente sea inferior a 30 dias, se tomaran los dias que efectivamente se hubieren negociado.
En el evento de que las acciones no se negocien en dicho periodo, se tomara el valor contable de las
acciones. Cualquier cantidad a ser pagada por nosotros seria exigible al dia siguiente de la asamblea general
ordinaria de accionistas a que se refiere la clausula (ii) anterior.
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Derechos de Separacion

Bajo las leyes mexicanas, cuando los accionistas adopten una resolucion que apruebe un cambio
en el objetivo social, cambio de nacionalidad o transformacién de un tipo de sociedad a otra, cualquier
accionista con derecho a votar sobre dicho cambio o transformacion y haya votado en contra del misma,
tiene el derecho a separarse de la sociedad y obtener el reembolso de sus acciones, siempre y cuando dicho
accionista ejerza su derecho de separacion dentro de los 15 dias siguientes a la clausura de la asamblea en
la cual se aprobd el cambio o transformacion. Bajo las leyes mexicanas, la cantidad que tiene derecho a
recibir el accionista que se separa de la sociedad equivale a su porcentaje de propiedad en nuestro capital
social de acuerdo a los estados financieros mas recientes aprobados por la asamblea general ordinaria de
accionistas. Dicho reembolso pudiese tener ciertas consecuencias fiscales.

Recompra de Acciones

Podemos recomprar nuestras acciones comunes en la Bolsa Mexicana de Valores en cualquier
momento al valor de mercado al momento de la transaccion. La recompra de acciones se hara con cargo a
nuestro capital contable en caso que las acciones recompradas se mantengan como acciones nuestras en
circulacion, o con cargo al capital social si las acciones recompradas se convierten en acciones de tesoreria.
En la asamblea general ordinaria de accionistas, los accionistas deberan determinar el monto maximo de
fondos que se destinara a la recompra de acciones, cuyo monto no podra exceder nuestra utilidad neta,
incluyendo utilidades retenidas.

Las acciones recompradas serdn mantenidas en circulacion por nosotros o convertidas en acciones
de tesoreria, entre tanto se efectlie su venta futura en la Bolsa Mexicana de Valores. No podemos ejercer
los derechos econémicos y de voto de las acciones recompradas y dichas acciones no se consideran en
circulacién para efectos de calcular cualquier quérum o voto en asambleas de accionistas. Las acciones
recompradas que mantengamos en circulacion no podran ser votadas en ninguna asamblea de accionistas El
aumento o disminucion del capital social como consecuencia de la recompra o venta de las acciones por la
compafiia no requiere la aprobacion de la asamblea de accionistas ni del consejo de administracion.

Bajo las leyes de valores mexicanas, nuestros consejeros, directores, comisarios, secretario del
consejo de administracion y tenedores del 10% o mas de las acciones comunes en circulacion no pueden
vendernos acciones comunes o adquirir acciones recompradas de nosotros, al menos que recompremos
acciones de ellos mediante una oferta publica de compra. La reglamentacion contenida en la Ley del
Mercado de Valores establece que si decidimos recomprar acciones comunes que representen 3% o mas de
nuestro capital social en un periodo de 20 dias habiles, estas recompras deben ser efectuadas por medio de
una oferta pablica de compra.

Recompra en Caso de Desliste

Si el registro de nuestras acciones comunes de la Seccion de Valores del Registro Nacional de
Valores (“RNV”) es cancelado, ya sea a peticion nuestra o por la CNBV, de conformidad con nuestros
estatutos sociales y reglamentos de la CNBV, los accionistas que sean titulares de la mayoria de las
acciones ordinarias o tengan la posibilidad, bajo cualquier titulo, de imponer decisiones en las Asambleas
Generales de Accionistas o de nombrar a la mayoria de los miembros del Consejo de Administracion de la
Compafiia, tendra la obligacion de realizar una oferta publica de compra por todas las acciones en
circulacién, previamente a la cancelacion; dicha oferta publica debera realizarse cuando menos al precio
que resulte mayor entre el valor de cotizacion en Bolsa, de conformidad con lo que se sefiala en el parrafo
siguiente, o el valor contable de la accion de acuerdo al Gltimo reporte trimestral presentado a la CNBV y a
la Bolsa antes del inicio de la oferta. De acuerdo con lo establecido en el tltimo parrafo de esta subseccion,
los accionistas oferentes podran solicitar a la CNBV que les autorice utilizar otros criterios para determinar
el precio de la accion, en cuyo caso, la informacion financiera mas recientes de la Compafiia se tomara en
cuenta.

El valor de cotizacion en Bolsa a que se refiere el parrafo anterior, sera el precio promedio
ponderado por volumen de las operaciones que se hayan efectuado durante los Gltimos 30 dias en que se
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hubieran negociado las acciones de la Compafiia, previos a la fecha de la oferta, durante un periodo que no
podra ser superior a 6 meses. En caso de que el nimero de dias en que se hayan negociado las acciones
durante el periodo sefialado sea inferior a 30 dias, se tomaran los dias que efectivamente se hubieren
negociado. En el evento de que las acciones no se negocien en dicho periodo, la oferta se realizard a un
precio igual al menos el valor contable de las acciones.

En caso de que la oferta comprenda mas de una serie accionaria, el promedio a que hace referencia
el parrafo anterior, debera realizarse por cada una de las series que se pretenda cancelar, debiendo tomarse
como valor de cotizacién para la oferta pablica de todas las series, el promedio que resulte mayor.

El Consejo de Administracion de la Compafiia, dentro de los 5 dias habiles previos al dia de inicio
de la oferta, debera dar a conocer su opinidn, respecto a la justificacion del precio de la oferta pablica de
compra, en la que tomara en cuenta: (i) los intereses de los accionistas minoritarios, a fin de cumplir con lo
dispuesto en el articulo 16, segundo parrafo de la Ley del Mercado de Valores y (ii) la opinion del Comité
de Auditoria. En caso de que la opinion del Consejo y la opinion del Comité de Auditoria sean contrarias,
deberd divulgarse ésta Gltima. En caso de que el consejo de administracion se encuentre frente a situaciones
que puedan generarle conflicto de interés, la opinidn del consejo debera estar acompafiada de otra emitida
por un Experto Independiente seleccionado por el Comité de Auditoria, en la que se haga especial énfasis
en la salvaguarda de los derechos de los accionistas minoritarios.

Los accionistas que sean titulares de la mayoria de las acciones ordinarias o tengan la posibilidad,
bajo cualquier titulo, (i) de imponer decisiones en las Asambleas Generales de Accionistas o (ii) de
nombrar a la mayoria de los miembros del Consejo de Administracion de la Compafiia, no estaran
obligados a llevar a cabo la oferta publica mencionada en esta seccidn para la cancelacion registral, si (i) se
acredita el consentimiento de los accionistas que representen cuando menos el 95% de capital social de la
sociedad, mediante acuerdo de la Asamblea y (ii) que el monto a ofrecer por las acciones colocadas entre el
publico inversionista sea menor a 300,000 unidades de inversion (UDI’s). Lo anterior, en el entendido de
que para solicitar y obtener la cancelacion de la inscripcion de las acciones en la Seccién de Valores de la
RNV, se debera (y) constituir el fideicomiso a que hace referencia el siguiente parrafo y (z) notificar la
cancelacién y constitucion del fideicomiso a través del los medios establecidos por la CNBV.

En caso que los accionistas obligados a realizar la oferta pablica no lograsen adquirir el 100% del
capital social pagado, previamente la cancelacién de la Inscripcion de las acciones en la Seccién Valores
del RNV, deberan afectar en un fideicomiso por un periodo minimo de 6 (seis) meses, los recursos
necesarios para comprar al mismo precio de la oferta las acciones de los inversionistas que no acudieron.

Los accionistas obligados a realizar la oferta publica a que se refiere ésta subseccion, podran
solicitar a la CNBV que se les autorice utilizar una base distinta para la determinacion del valor de
cotizacion en Bolsa. La CNBV debera considerar la situacion financiera y perspectivas de la Sociedad para
otorgar su autorizacion. Asi mismo, para solicitar la autorizacién de la CNBV, se debera acompafiar lo
siguiente: (i) el acuerdo del Consejo de Administracion aprobando la solicitud, (ii) opinién favorable del
Comité de Auditoria, en el que se contengan los motivos por los cuales se estima justificado establecer un
precio distinto, y (iii) un informe de Experto Independiente que haga especial énfasis en que el precio es
consistente con el articulo 16 de la Ley del Mercado de Valores.

Conflictos de Interés de Accionistas

De conformidad con las leyes mexicanas, cualquier accionista que tenga un conflicto de interés
directa o indirectamente en relacién con cualquier transaccion debe de abstenerse de votar en la asamblea
de accionistas en cuestion. Un accionista que vote sobre una transaccién en el cual sus intereses estan en
conflicto con los nuestros, pudiera ser responsable por dafios y perjuicios si la transaccion no se hubiera
aprobado sin el voto de dicho accionista.

Derechos de los Accionistas
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Las protecciones otorgadas a los accionistas minoritarios bajo las leyes mexicanas son diferentes a
las otorgadas en los Estados Unidos de América y muchas otras jurisdicciones. Las leyes aplicables sobre
las obligaciones de los consejeros y accionistas mayoritarios no han sido objeto a interpretacion profunda
por los tribunales mexicanos, a diferencia de muchos Estados de los Estados Unidos de América en donde
las obligaciones de cuidado y lealtad elaboradas por decisiones judiciales ayudan a dar forma a los
derechos de los socios minaritarios. Los procedimientos civiles mexicanos no contemplan demandas por
grupos grandes de demandantes o acciones derivadas de accionistas, las cuales le permiten a los accionistas
en tribunales de Estados Unidos de América a demandar a favor de otros accionistas o ejecutar los derechos
de la sociedad misma. Los accionistas no pueden objetar resoluciones corporativas adoptadas en una
asamblea de accionistas al menos que satisfagan ciertos requerimientos procesales.

Como resultado de estos factores, en la practica pudiera ser méas dificil para nuestros accionistas
minoritarios hacer valer sus derechos en contra de nuestros consejeros o nuestros accionistas mayoritarios
que para los accionistas de una empresa norteamericana. Ver “Seccion 3: Informacion Clave—Factores de
Riesgo—Riesgos en cuanto a Nuestros Accionistas Mayoritarios y Estructura de Capital—Las Protecciones
que Tienen los Accionistas Minoritarios en México son Diferentes a Aquellas que Existen en los Estados
Unidos de América.”

Adicionalmente, bajo las leyes de valores estadounidenses, como una emisora privada extranjera,
estamos exentos de ciertas reglas que aplican a emisoras estadounidenses con valores registradas bajo la
“Securities and Exchange Act” de 1934, incluyendo reglas de solicitud de apoderados, reglas requiriendo
declaracion de propiedad de acciones por consejeros, directores y ciertos accionistas. También estamos
exentos de ciertos requerimientos de reglamentacién corporativa de la “New York Stock Exchange”,
incluyendo ciertos requerimientos relacionados con comités de auditoria y consejeros independientes. Un
resumen de las diferencias significativas entre nuestras practicas de gobierno corporativo y los estandares
de la Bolsa de Valores de Nueva York se encuentra en nuestra pagina de Internet, www.gruma.com.

Medidas para Prevencién de Tomas de Control

Nuestros estatutos sociales prevén, salvo ciertas excepciones como se explica mas adelante, que se
necesitara previa autorizacion por escrito del Consejo de Administracion para cualquier Persona (como se
defina mas adelante) o grupo de Personas que pretenda adquirir, directa o indirectamente, cualquiera de
nuestras acciones ordinarias o derechos sobre acciones ordinarias, por cualquier medio o titulo, ya sea en
un acto o en una sucesién de actos, cuya consecuencia sea que el total de sus acciones ordinarias o derechos
sobre acciones ordinarias representen 5% o mas del total de nuestras acciones ordinarias.

Se necesitara, asi mismo, aprobacién previa del Consejo de Administracion en cada ocasion que se
pretenda sobrepasar participaciones, iguales o superiores, a un 5% (y sus multiplos), excepto tratandose de
Personas que sean, directa o indirectamente, un Competidor (como se defina mas adelante) de la Compafiia
0 de cualquiera de sus subsidiarias, quienes deberan obtener la autorizacion previa del Consejo de
Administracién para posteriores adquisiciones por las cuales se pretenda sobrepasar un 2% (y sus
mdltiplos) de las acciones ordinarias.

De acuerdo con nuestros estatutos sociales, una “persona” se define como cualquier persona fisica
o moral, sociedad, fideicomiso o trust o su equivalente, vehiculo, entidad, empresa o cualquier otra forma
de asociacién econémica o mercantil o cualquiera de las subsidiarias o afiliadas de aquéllas o, en caso de
que asi lo determine el Consejo de Administracién, cualquier grupo de Personas que se encuentren
actuando de una manera conjunta, concertada o coordinada; y un “competidor” se define como cualquier
Persona dedicada, directa o indirectamente, (i) al negocio de produccién y/o comercializacion de harina de
maiz y/o trigo, y/o (ii) a cualquier actividad que realice la Sociedad o de cualquiera de sus subsidiarias o
afiliadas.

De acuerdo con nuestros estatutos sociales, las personas que adquieran nuestras acciones

ordinarias en violacién de estos requisitos aqui mencionados, no seran considerados como propietarios de
dichas acciones y no podran votar, recibir dividendos o ejercer cualquier otro derecho derivado de la
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tenencia de dichas acciones. Adicionalmente, dichos adquirientes estara obligados a pagarle a la Compafiia
una pena convencional igual a la mayor de las siguientes cantidades: (i) el valor de mercado de la totalidad
de las acciones que se hubieren adquirido sin la autorizacion del consejo de administracion y (ii) el valor de
mercado de acciones que representen el 5% del capital social de la Compafiia.

Notificaciones al Consejo, Sesiones, Requisitos de Qudrum y Resoluciones. Para obtener la
aprobacion previa del Consejo de Administracion, el adquiriente potencial debera entregar por escrito la
solicitud de autorizacion al Consejo de Administracién, cumpliendo con los requisitos aplicables previstos
en los estatutos sociales. Dicha solicitud debera establecer y detallar, entre otras cosas, lo siguiente: (i) el
namero y clase de acciones de las cuales es propietario o tiene derechos sobre ellas, ya sea directamente 0 a
través de cualquier persona relacionada, (ii) el nimero y clase de acciones que pretenda adquirir, ya sea
directamente 0 a través de cualquier persona relacionada, (iii) el nimero y clase de acciones de las cuales
pretende adquirir derechos sobre acciones, (iv) el porcentaje que dichas acciones representan tanto del
capital social en circulacién, como de serie o clase respectiva, (v) el porcentaje que las acciones
mencionadas en los incisos (ii) y (iii) representan del total del capital social pagado y de la clase o serie a la
cual pertenecen; (vi) su identidad, y en caso de que el adquiriente sea una sociedad, fideicomiso o cualquier
otra entidad legal, la de sus accionistas o beneficiarios, asi como la identidad y nacionalidad de cada una de
las personas que de manera efectiva controlen a dicha sociedad, fideicomiso o entidad legal, (vii) las
razones y objetivos detras de dicha adquisicion; (viii) si el adquiriente es, directa o indirectamente,
Competidor de la Compaiiia y/o sus subsidiarias, y si dicha persona tiene la facultad para adquirir
legalmente dichas acciones de acuerdo con nuestros estatutos sociales y la legislacion aplicable; (ix) la
fuente de financiamiento para la adquisicion pretendida; (x) si forma parte de algin grupo econdmico,
conformado por una 0 méas personas relacionadas, que pretende adquirir nuestras acciones ordinarias o
derechos sobre las mismas, (xi) si ha obtenido cualquier forma de financiamiento de una persona
relacionada para la adquisicion de dichas acciones, (xii) la identidad y la nacionalidad de la institucion
financiera que actuaria como intermediario colocador, en el supuesto que dicha adquisicion se realice por
medio de una oferta publica; y (xiii) el domicilio para oir y recibir notificaciones del solicitante.

El Presidente, el Secretario o el Prosecretario del Consejo de Administracion de la Compafiia
deberd convocar a una sesion del mismo dentro de los 10 dias naturales siguientes a la recepcion de la
aplicacion por escrito. Las convocatorias para la sesién del Consejo de Administracidn serdn por escrito y
enviadas a los consejeros y sus respectivos suplentes con al menos 45 dias naturales de anticipacion a la
sesion. La adopcion de las resoluciones a este respecto no podran tomarse fuera de sesion del Consejo de
Administracion.

Cualquier adquisicion de acciones ordinarias que represente al menos 2% o0 5%, segln sea el caso,
del capital social, deberan ser aprobadas por la mayoria de los consejeros presentes en la sesién, misma que
deberéa contar con la asistencia de la mayoria de los consejeros. EI Consejo resolvera sobre toda solicitud de
autorizacion que se le presente dentro de los 60 dias naturales siguientes a la fecha en que dicha solicitud le
fuere presentada, a menos que el Consejo de Administracion determine que no tiene suficiente informacion
para tomar su decision. En dicho caso, el Consejo debera entregar un requerimiento por escrito al
adquiriente potencial solicitandole cualquier informacién adicional que el Consejo considere necesaria para
emitir su determinacién. Los 60 dias naturales antes mencionados comenzaran a partir de la fecha de
recepcion de la informacion adicional proporcionada por el adquiriente potencial.

Oferta Publica Obligatoria en el Caso de Ciertas Adquisiciones. Si el Consejo de Administracion
autoriza una adquisicion de acciones ordinarias que provoque que la participacion accionaria del
adquiriente se incremente a un 30% o mas, pero no méas de 50% de nuestro capital social, el adquiriente
debera llevar a cabo la adquisicion de que se trate mediante una oferta pablica de compra por un numero de
acciones equivalente a la cantidad mayor entre: (i) el porcentaje de acciones que se pretende adquirir y (ii)
el 10% del capital social en circulacidn, siguiendo lo establecido por las regulaciones bursatiles mexicanas
aplicables.

No se requerira autorizacion del Consejo de Administracion cuando la adquisicion que se pretenda

hacer incremente la participacion accionaria a mas del 50% de nuestro capital social o resultara en un
cambio de control, en cuyo caso se debera hacer una oferta publica de compra por el 100% de las acciones
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de capital social en circulacion menos una, siguiendo lo establecido por las regulaciones bursatiles
mexicanas aplicables.

Todas las ofertas publicas de compras antes referidas deberan hacerse en forma simultanea en los
mercados de valores de México y en los Estados Unidos de América donde se coticen las acciones de la
Compafiia. Asi mismo, una opinién emitida por el Consejo de Administracion en relacidn con dicha oferta
debera darse a conocer al publico inversionista a través de los medios de comunicacién autorizados dentro
de los 10 dias siguientes al dia de inicio de la oferta. Frente a toda oferta publica, los accionistas tendran el
derecho de escuchar ofertas mas competitivas.

Avisos. Adicionalmente a las autorizaciones antes referidas, en caso de que cualquier persona
incremente su tenencia accionaria en 1% para competidores, 0 en 2% para no competidores, ésta debera
informar al Consejo de Administracién mediante aviso escrito dentro de los 5 dias siguientes a que se
alcanzaron o se sobrepasaron dichos porcentajes.

Excepciones. Las disposiciones de los estatutos sociales de la Compafiia resumidas anteriormente
no aplican a: (a) transmisiones de Acciones que se realicen por via sucesoria, (b) la adquisicion de
Acciones (i) por la Persona que, directa o indirectamente, tenga la facultad o posibilidad de nombrar a la
mayoria de los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad; (ii) por cualquier sociedad,
fideicomiso o trust o su equivalente, vehiculo, entidad, empresa u otra forma de asociacién econémica o
mercantil que este bajo el Control de la Persona a que se refiere el inciso (i) inmediato anterior; (iii) por la
sucesion a bienes de la Persona a que se refiere el inciso (i) anterior; (iv) por la Persona a que se refiere el
inciso (i) anterior, cuando esté readquiriendo las Acciones de cualquier sociedad, fideicomiso o trust o su
equivalente, vehiculo, entidad, empresa, forma de asociacion econémica o mercantil, a que se refieren el
inciso (ii) anterior; y (v) por parte de la Sociedad, o por parte de fideicomisos constituidos por la propia
Sociedad; (c) aquella(s) Persona(s) que al 4 (cuatro) de Diciembre del 2003 (dos mil tres) sean titulares,
directa o indirectamente, de mas del 20% (veinte por ciento) de las acciones representativas del capital
social de ésta empresa; y (d) las que deriven de la Ley del Mercado de Valores y las demas disposiciones
legales emanadas de la misma.

CONTRATOS IMPORTANTES
Archer-Daniels-Midland Company

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

A raiz de esta asociacion, recibimos U.S.$258 millones en efectivo, 80% del interés social de
Azteca Milling, subsidiaria que lleva a cabo nuestras operaciones combinadas de harina de maiz en los
Estados Unidos de América y 60% del capital social de Molinera de México del capital social de Molinera
de México, la subsidiaria de Archer-Daniels-Midland en México que llevaba a cabo sus operaciones de
molienda de trigo Ademas recibimos derechos de exclusividad de Archer-Daniels-Midland en mercados
especificos de harina de maiz y harina de trigo. A cambio, Archer-Daniels-Midland recibié 74,696,314 de
nuestras acciones recién emitidas, que representaban aproximadamente 22% de nuestras acciones totales en
circulacién, y 20% del interés social de Azteca Milling y retuvieron 40% del capital social de Molinera de
Meéxico. Archer-Daniels-Midland ademas obtuvo el derecho de nombrar dos de los 15 miembros de nuestro
Consejo de Administracién y sus respectivos suplentes.

De acuerdo a los términos de esta asociacion, Archer-Daniels-Midland no puede, sin el
consentimiento del Sr. Roberto Gonzalez Barrera, Presidente del Consejo de Administracién, o de nuestro
Consejo de Administracion, adquirir acciones adicionales de nosotros. En 1999, el Sr. Gonzélez Barrera le
autorizo a Archer-Daniels-Midland la adquisicion de nuestras acciones adicionales emitidas como resultado
de un aumento de capital social y posteriores ofertas de derechos de preferencia a nuestros accionistas. En
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relacion con la oferta de derechos de preferencia que se llevé a cabo el 19 de agosto de 1999, Archer-
Daniels-Midland directa e indirectamente compré un total de 51,408,337 nuevas acciones, incrementando
su propiedad directa e indirecta en las acciones en circulacién de nosotros a aproximadamente 29.2%.
Actualmente, Archer-Daniels-Midland es duefia, directa o indirectamente, de aproximadamente el 27.13%
de nuestras acciones en circulacion. Un total de 24,566,561 de estas nuevas acciones son propiedad de
Archer-Daniels-Midland a través de una sociedad mexicana en propiedad comin con el Sr. Gonzalez
Barrera, misma que es controlada por este ultimo. Ademas, Archer-Daniels-Midland esta obligado a
otorgar al Sr. Gonzalez Barrera la opcion de compra en cualquier venta de sus acciones nuestras. EI Sr.
Gonzélez Barrera esta obligado a otorgar a Archer-Daniels-Midland un derecho similar en cualquier venta
de sus acciones con nosotros en caso que al momento de dicha venta, el sea propietario, 0 como resultado
de la venta sera propietario, de menos del 30% de las acciones nuestras en circulacion. Ver “Seccién 7:
Accionistas Mayoritarios y Transacciones con Partes Relacionadas—Transacciones con Partes
Relacionadas.”

Los documentos que detallan los términos de la asociacion incluyen el Convenio entre Accionistas
celebrado entre nosotros, el Sr. Roberto Gonzalez Barrera, Archer-Daniels-Midland Company y ADM
Bioproducts, S.A. de C.V., el Contrato de Aportacion de Activos entre GRUMA Corporation, Gruma
Holding, Inc., ADM Milling Co., Valley Holding, Inc., GRUMA-ADM, y Azteca Milling, L.P., y el
Contrato de Inversion celebrado entre nosotros y Archer-Daniels-Midland Company, todos ellos de fecha
21 de agosto de 1996 asi como la Enmienda No. 1 y la Enmienda No. 2 al Convenio entre Accionistas de
fechas 13 de septiembre de 1996 y 18 de agosto de 1999, respectivamente. Ver “Seccién 19: Anexos”

BBVA Bancomer

El 28 de julio del afio 2005, obtuvimos un crédito sindicado a cinco afios por U.S.$250 millones,
al cual nos referimos como el Crédito 2005, de un grupo de cinco bancos lidereados por BBVA Bancomer,
el cual consiste de una porcién a plazo fijo de U.S.$150 millones y de una porcion revolvente de U.S.$100
millones, ambas con una vida de cinco afios con amortizacién al vencimiento. Los fondos del Crédito 2005
fueron utilizados para prepagar en su totalidad el saldo insoluto de U.S.$244 millones de nuestro ya
terminado Crédito 2004. Al 15 de junio de 2006, hemos dispuesto US$150 millones del Crédito 2005 con
US$100 millones de crédito revolvente disponible. La tasa de interés para dicho crédito es de LIBOR mas
40 puntos base para el primer afio. A partir del primer afio, el spread de la tasa de interés podria fluctuar en
relacién a nuestro apalacamiento, y podria fluctuar entre 37.5 y 45 puntos base. Este Contrato de Crédito
fue celebrado entre nosotros, los bancos acreedores participantes, BBVA Securities, Inc. como Corredor y
Representante Documental, y BBVA Bancomer, S.A., como Representante Administrativo, en fecha 22 de
julio de 2005, Ver “Seccién 19: Anexos.”

Bono Perpetuo

Nosotros emitimos un Bono Perpetuo por U.S.$300 millones a una tasa de 7.75%, bajo una
escritura de emision de fecha 3 de diciembre de 2004, entre Gruma, S.A. de C.V. y JP Morgan Chase Bank,
como fiduciario. De acuerdo a esta escritura de emision, el Bono no tendra una fecha de vencimiento
determinada, tiene una opcion de recompra por parte de GRUMA a partir del quinto afio después de su
fecha de emision, y causara intereses a una tasa fija de 7.75% por afio desde la fecha de emisidn. Los
intereses de este bono serdn pagaderos por trimestres vencidos en marzo 3, junio 3, septiembre 3 y
diciembre 3 de cada afio, comenzando el 3 de marzo de 2005, a la persona que se encuentre registrado en el
Bono (o en cualquier bono predecesor) al cierre de operaciones del dia Febrero 15, Mayo 15, Agosto 15 0
Noviembre 15, segln sea el caso. Los intereses del Bono serdn computados en base a un afio de 360 dias y
de 12 meses de 30 dias. El Bono sera constituido como una obligacion directa no garantizada de Gruma,
S.A. de C.V.y estara situada al menos pari passu en prioridad de pago con cualquier otra deuda, presente o
futura, no garantizada y insubordinada de Gruma, S.A. de C.V. Ver “Seccion 19: Anexos.”

La escritura de emision sefiala ciertos covenants que tenemos que cumplir, incluyendo los siguientes:
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¢ limitaciones en gravamenes
o limitaciones con respecto a consolidaciones, fusiones y transmisiones de propiedad; y
o limitaciones con respecto a operaciones de venta con posterior arrendamiento al vendedor.

Estos covenants estan sujetos a un ndmero de calificaciones y excepciones importantes como se describen
en la escritura de emision.

La escritura de emision contiene ciertos eventos de incumplimientos, los cuales consisten, entre otros, en
los siguientes:

e incumplimiento de pago de intereses o cualquier otra cantidad dentro de los siguientes 30 dias
calendario de la fecha de pago; y

e violacion por parte de nosotros de cualquier covenant o acuerdo dentro de las escritura de emisién
o de cualquier otro cualquier documento de la transaccion.

Escritura de Emision Complementaria

En conexion con la oferta de compra por parte de GRUMA, S.A. de C.V. de U.S.$250,000,000 del
monto principal insoluto de sus pagarés con una tasa de interés de 7.625% con fecha de pago en el afio
2007 y la relativa solicitacion de consentimientos, GRUMA, S.A. de C.V. celebré una escritura de emision
complementaria donde se acuerdan modificaciones a la escritura de emision original que gobierna los
pagarés por U.S.$250,000,000 de principal con una tasa de interés de 7.625% con fecha de pago en el afio
2007. La escritura de emisién complementaria modifica algunos términos y covenants de la escritura de
emision original. Ver “Seccién 19: Anexos.”

CONTROL CAMBIARIO

Las leyes mexicanas no restringen nuestra habilidad de remitir dividendos y pagos de interés, en
su caso, a tenedores extranjeros de nuestros valores. Los pagos de dividendos a tenedores de capital
generalmente estardn sujetos a retencion de impuestos mexicanos. Ver “—Tratamiento Fiscal—
Consideraciones Fiscales Mexicanas—Pago de Dividendos.” México ha tenido un tipo de cambio libre para
el intercambio de divisas desde 1991, y el gobierno ha permitido que el peso mantenga una libre flotacion
contra el délar EUA desde diciembre de 1994.

Nuestra habilidad para repatriar dividendos de Gruma Venezuela puede verse afectada en forma
negativa por el control cambiario y otros eventos recientes. Ver “Seccion 3: Informacidn Clave—Factores
de Riesgo—Riesgos Concernientes a Venezuela—\Venezuela Presenta una Fuerte Incertidumbre
Econdmica y Riesgo Politico, que en un Futuro Puedieran Tener un Efecto Negativo en Nuestras
Operaciones y Desempefio Financiero.”

TRATAMIENTO FISCAL

El siguiente resumen contiene una descripcion de ciertas disposiciones sobre el impuesto sobre la
renta, en materia federal tanto en México como en Estados Unidos de América, por la adquisicién, tenencia
y disposicion de Acciones Serie B o Acciones Serie B ADSs (evidenciados por ADRs), pero no debe
considerarse como una descripcion integra de todas las consideraciones fiscales que pudieran ser relevantes
para una decision de comprar o ser tenedor de acciones o ADSs, tales como el tratamiento fiscal de
tenedores que sean agentes o que sean duefios actuales o de manera constructiva conforme a las reglas
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establecidas en el “Internal Revenue Code” de 1986, y sus enmiendas, (el “Cddigo de Estados Unidos de
América”), 10% o mas de nuestras acciones con derecho a voto.

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

El resumen se basa en leyes tributarias de los Estados Unidos de América y México en vigor a la
fecha de este documento, las cuales estan sujetas a cambios, incluyendo cambios que pudieran tener efectos
retroactivos. Los tenedores de las acciones o ADSs deben consultar a sus asesores fiscales sobre las
consecuencias tributarias mexicanas y estadounidenses por la compra, propiedad y disposicion de acciones
0 ADSs, incluyendo, en particular, los efectos de cualquier ley fiscal extranjera, estatal o local.

Consideraciones Fiscales Mexicanas

A continuacion se presenta un resumen general de las principales consecuencias bajo la Ley del
Impuesto sobre la Renta y las reglas y reglamentos de la misma, actualmente en vigor, de una inversion en
acciones o ADS por un tenedor que no sea residente de México y que no sera tenedor de acciones 0 ADSs 0
un interés en los mismos en conexién con un negocio a través de un establecimiento permanente o base fija
en México.

Para efectos de tributacion mexicana, una persona fisica es residente de México para efectos
fiscales si ha establecido su hogar en México, al menos que haya residido en otro pais por mas de 183 dias,
ya sea 0 no de manera consecutiva, en un afio calendario y pueda demostrar que es residente de ese pais
para efectos fiscales, y una entidad legal es residente de México si fue constituida en México o mantiene la
principal administracién de sus negocios en México. Se presume que un ciudadano mexicano es residente
de México a menos que dicha persona pueda demostrar lo contrario. Si se considera que un no-residente de
Meéxico tiene un establecimiento permanente o base fija en México para efectos fiscales, todos los ingresos
atribuibles a dicho establecimiento permanente o base fija estaran sujetos a impuestos mexicanos, de
acuerdo a las leyes aplicables.

Tratados Fiscales

Las normas del Tratado Fiscal que pudieran afectar la base gravable de ciertos tenedores en
Estados Unidos de América se resumen a continuacion. Los Estados Unidos de América y México también
han celebrado un tratado sobre el intercambio de informacidn fiscal.

México también ha celebrado y estd en proceso de negociacién de varios otros tratados que
pudieran reducir la cantidad de impuesto sujeto a retencion a los cuales el pago de dividendos sobre
acciones o ADSs pudiera estar sujeto. Los tenedores de acciones 0 ADSs deben consultar a sus asesores
fiscales sobre las consecuencias fiscales de dichos tratados, en su caso.

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

Pago de Dividendos

Bajo la Ley del Impuesto sobre la Renta, los dividendos, ya sea en efectivo o en especie, pagado
en relacion con las Acciones representadas por ADSs no estan sujetas a un impuesto de retencion. Una
sociedad mexicana no estara sujeta a ningun impuesto si la cantidad declarada de dividendos no excede la
cuenta de utilidad fiscal neta (CUFIN).

Si hubiéramos pagado dividendos en el 2006 en una cantidad mayor a nuestro saldo de CUFIN
(lo que pudiera ocurrir en un afio que las utilidades netas excedan el saldo en dichas cuentas), entonces
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estariamos obligados a pagar un impuesto sobre la renta del 29% para el 2006, 28% para el 2007 y afios
subsecuentes sobre un monto igual al resultado de la parte del monto que excede dicho balance
multiplicado por un factor de 1.4085 para 2006 y 1.3889 para 2007 y afios subsecuentes.

Tratamiento Fiscal de Disposiciones

La venta u otra disposicion de las ADSs por un tenedor que no sea residente, no estara sujeto a
impuestos mexicanos. Los depésitos de acciones a cambio de ADSs y los retiros de acciones a cambio de
ADSs no dan lugar a impuestos mexicanos y cuotas de transferencia.

Las ventas de acciones por un tenedor que no sea residente, no estaran sujetas a impuestos
mexicanos si la transaccién se efectGa en la Bolsa Mexicana de Valores u otra Bolsa aprobada por la
Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico. Las ventas u otra disposicion de las acciones hechas en otras
circunstancias, estaran sujetas a impuestos mexicanos, sin importar la nacionalidad o residencia del
tenedor.

Bajo la Ley del Impuesto sobre la Renta, las utilidades realizadas por un tenedor de acciones no
residente sobre la venta o disposicién de acciones que no se efectlie en una Bolsa de Valores reconocidas
estan sujetas a un impuesto del 25% sobre el precio bruto de venta. No obstante, si el tenedor es un
residente de un pais que (i) no sea considerado un pais de baja imposicion fiscal, (ii) su legislacién no
contenga tributacidn territorial, y (iii) que dichos ingresos no estén sujetos a un régimen fiscal preferente, el
tenedor puede optar por designar a un residente de México como su representante, en cuyo caso los
impuestos serian a una tasa del 29% sobre la utilidad neta en tal disposicidn de acciones en 2006, (28% en
2007 y afios subsecuentes).

De acuerdo al Tratado Fiscal, las utilidades obtenidas por tenedores calificados estadounidenses de
la venta u otra disposicidn de acciones, aln y cuando no se realicen a través de una Bolsa de Valores
reconocida, no estaran sujetas al impuesto sobre la renta en México, excepto que los impuestos mexicanos
seran aplicables si:

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

¢ Dicho tenedor estadounidenses es duefio del 25% o mas de las acciones representativas de nuestro
capital social (incluyendo ADSs), directa o indirectamente, durante un periodo de 12 meses
anterior a la disposicién, o

e La ganancia es atribuible a un establecimiento permanente o base fija del tenedor estadounidense
en México.

Otros Impuestos Mexicanos

Un tenedor que no sea residente, no estara sujeto a impuestos de herencia o impuestos similares en
relacion con su tenencia de acciones o ADSs, en el entendido que las transferencias gratuitas de acciones en
ciertas circunstancias pudieran resultar en la imposicion de la aplicacion de un impuesto mexicano sobre el
beneficiario. No existen impuestos de timbres, registro de emisién o impuestos similares aplicables a
tenedores de acciones 0 ADSs que no sean residentes.

El reembolso de capital de acuerdo con los términos de reembolso de acciones sera libre de
impuestos hasta por un monto equivalente al capital contribuido ajustado correspondiente a las acciones
que seran reembolsadas. Cualquier distribucién efectuada con motivo de un reembolso por encima de dicho
monto serd considerada un dividendo para efectos fiscales y podriamos ser sujetos al pago de impuestos
segun la explicacion anterior.
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Consideraciones Del Impuesto Sobre La Renta En Estados Unidos de América.

A continuacion se presenta un resumen de ciertas consecuencias del impuesto sobre la renta de
Estados Unidos de América para tenedores de Estados Unidos de América (segun se define a continuacion)
por la adquisicion, propiedad y disposicion de acciones Serie B 0 ADSs. Este resumen se basa en las leyes
federales de Estados Unidos de América sobre el impuesto sobre la renta, en vigor a la fecha de este
Reporte Anual, incluyendo las disposiciones del Tratado Fiscal, las cuales todas en su conjunto estan
sujetas a cambios, inclusive existe la posibilidad que con efectos retroactivos en el caso de las leyes
federales de Estados Unidos de América en materia del impuesto sobre la renta.

El resumen no tiene la intencion se ser una descripcion completa de todas las consecuencias
fiscales de la adquisicidn, propiedad y disposicién de acciones o ADSs. El resumen es aplicable solamente
para tenedores que mantendran sus Acciones Serie B o ADS como activos de capital y no aplica para
ciertas clases de tenedores tales como agentes de valores o moneda, tenedores de monedas funcionales
adicionales al ddlar de los Estados Unidos de América, tenedores del 10% o mas de nuestras acciones con
derecho a voto (ya sea directamente, a través de ADSs o ambos), organizaciones exentas del pago de
impuestos, instituciones financieras, tenedores obligados al pago de un impuesto minimo alternativo,
inversionistas en acciones que elijan contabilizar sus inversiones en acciones o ADSs bajo una base de
marca a mercado, y personas que detentan sus acciones o0 ADSs en una transaccion de cobertura o como
parte de una transaccién de conversién o puente.

Para efectos de este resumen, un “tenedor de Estados Unidos de América” es un tenedor de
acciones 0 ADSs que es:

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

e Una sociedad o empresa constituida bajo las leyes de Estados Unidos de América o cualquier
estado del mismo, o del Distrito de Columbia ;

e Sujeto a impuesto sobre la renta en Estados Unidos de América sobre la base de su renta neta en
relacién a las acciones o0 ADSs;

e Un fideicomiso si un tribunal de los Estados Unidos de América es capaz de ejercer primera
supervison sobre la administracion y una o mas personas de Estados Unidos de América tienen la
autoridad para controlar todas las decisiones substanciales del fideicomiso; o

e De cualquier otra manera sujeta al impuesto sobre la renta federal de EUA bajo una base de
utilidad neta en cuanto a las Acciones Serie B 0 los ADSs.

Cada tenedor de Acciones Serie B 0 ADSs que sea una sociedad en participacion, y los socios en
dicha empresa deberdan consultar a su asesor fiscal en relacion con las implicaciones fiscales
estadounidenses por tener y disponer de las Acciones Serie B 0 ADSs. seguin sea el caso.

Inversionistas potenciales de Acciones Serie B 0 ADSs deberan consultar con sus propios asesores
fiscales en cuanto a las consecuencias fiscales tanto en México como en Estados Unidos de América en
materia federal, u otras, de la compra, tenencia y enajenacién de las Acciones Serie B o ADSs,
especialmente por el efecto de cualesquier legislacion fiscal extranjera, estatal o local y los derechos a los
beneficios que pudiera otorgar el Tratado Fiscal, en su caso.

Tratamiento de ADSs
En general, un tenedor de ADS’s en Estados Unidos de América sera tratado como el duefio de las
acciones representadas por esos ADSs para efectos del impuesto sobre la renta federal en Estados Unidos

de América. Los depdsitos o retiros de las acciones por tenedores de Estados Unidos de América a cambio
de ADSs no dard como resultado una utilidad o pérdida para efectos del impuesto sobre la renta federal de
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los Estados Unidos de América. Los tenedores de Estados Unidos de América que retiren acciones deben
consultar con su asesor fiscal en relacién con el tratamiento de ganancia o pérdida cambiaria en relacién
con pesos recibidos por dichas acciones.

Tratamiento Fiscal de Distribuciones

En este resumen, el término “dividendos” incluye distribuciones pagadas de nuestras utilidades
actuales o acumuladas (calculadas para efectos del impuesto sobre la renta en Estados Unidos de América)
con relacién a las Acciones Serie B o las ADSs. En general, la cantidad bruta de cualquier dividendo
debera ser incluida en el ingreso bruto de un tenedor de Estados Unidos de América como ingreso ordinario
en el dia en que los dividendos fueron recibidos por el tenedor de Estados Unidos de América tratandose de
acciones, o por el depositario tratandose de ADSs. Los dividendos pagados por nosotros no son sujetos a la
deduccion por dividendos recibidos permitido a las sociedades bajo el Codigo de Estados Unidos de
América. En la medida que los dividendos excedan la cantidad de nuestros ingresos y utilidades (calculadas
para efectos de la legislacion federal en EUA sobre el impuesto sobre la renta), se trataran como un
reembolso de capital no gravable en la medida de la base del tenedor estadounidense de Acciones Serie B 0
ADSs, y posteriormente como ganancia cambiaria (siempre y cuando las Acciones Serie B o los ADSs se
mantengan como activos de capital).Los dividendos seran pagados en pesos y deberan ser incluidos en el
ingreso del tenedor de Estados Unidos de América en délares, monto calculado tomando en cuenta el tipo
de cambio vigente en la fecha en que los dividendos fueron recibidos por el tenedor de Estados Unidos de
América tratdndose de acciones, o por el depositario tratandose de ADSs. Los tenedores de Estados Unidos
de América deben consultar a sus asesores fiscales en relacion con el tratamiento fiscal de ganancia o
pérdida cambiaria sobre los pesos recibidos por un tenedor de Estados Unidos de América o depositario
que sean convertidos a ddlares de los Estados Unidos de América en una fecha posterior a la recepcion.

Las distribuciones de acciones o ADSs adicionales a tenedores de Estados Unidos de América en
relacion con sus acciones 0 ADSs que se efectlien en base a una distribucion proporcional a todos nuestros
accionistas, generalmente no estan sujetos a impuesto sobre la renta de Estados Unidos de América.

Los dividendos pagados sobre acciones o ADSs generalmente son tratados como ingresos pasivos
de fuente extranjera para efectos del acreditamiento de impuestos extranjeros, El impuesto de retencién
mexicano que sea aplicado sobre dichos dividendos sera tratado como impuesto sobre la renta extranjero,
sujeto a limitaciones y condiciones generalmente aplicables bajo las leyes del impuesto sobre la renta
federal de los Estados Unidos de Ameérica, para ser acreditado contra la obligacion de impuesto sobre la
renta federal de Estados Unidos de América o, a eleccion del tenedor de Estados Unidos de América, para
deduccion del ingreso bruto al calcular el ingreso gravable del tenedor de Estados Unidos de América. El
calculo y disponibilidad de acreditamientos de impuestos extranjeros, y, en el caso de un tenedor de
Estados Unidos de América que elija deducir sus impuestos extranjeros, la disponibilidad de deducciones,
requiere la aplicacion de reglas que dependen de las circunstancias particulares de un tenedor de Estados
Unidos de América. Los tenedores de Estados Unidos de América deben consultar a sus asesores fiscales
con relacién a la disponibilidad de acreditamiento de impuestos extranjeros.

Ingreso por Dividendo Calificado

A pesar del precedente, conforme a la legislaciéon recientemente decretada, ciertos dividendos
recibidos por tenedores individuales de Estados Unidos de América que constituyen “Ingreso por
Dividendo Calificado” seran sujetos a un impuesto sobre la renta federal de Estados Unidos de América
maximo marginal reducido. El ingreso por dividendo calificado incluye generalmente, entre otros
dividendos, dividendos recibidos durante el afio fiscal de “corporaciones extranjeras calificadas”. En
general, el término “corporaciones extranjeras calificadas” incluye una corporacién extranjera que sea
elegible para obtener las ventajas de un tratado comprensivo del impuesto sobre la renta con los Estados
Unidos de América que el departamento del Tesoro de Estados Unidos de América determine satisfactorio,
y que incluye un intercambio del programa de informacién. Ademas, una corporacion extranjera es tratada
como corporacién extranjera calificada con respecto a cualquier dividendo pagado por la corporacion con
respecto al capital de la corporacion que es facilmente negociable en un mercado de valores establecido en
los Estados Unidos de América. Para este propdsito, una accion se trata como facilmente negociable en un
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mercado de valores establecido en los Estados Unidos de América si es un ADR respaldado por esa accion
asi negociada.

A pesar de la regla anterior, los dividendos recibidos de una corporacion extranjera que sea una
compafiia pasiva de inversidn extranjera (segun lo definido en la seccién 1297 del Codigo) no constituiran
ingreso por dividendo calificado. Ademas, el término “ingreso por dividendo calificado” no incluira, entre
otros dividendos, ninguno (i) dividendos derivados de cualquier porcién de capital o ADS que sea
mantenida por un contribuyente por 60 dias 0 menos durante un periodo de 120 dias comenzando en la
fecha 60 dias antes de la fecha en que dicha accién o las acciones que respaldan los ADS se convierten en
dividendos excupdn con respecto a tales dividendos (segin lo medido bajo seccion 246(c) del Cédigo) o
(ii) a los dividendos hasta el punto en que el contribuyente esté bajo obligacién (si esta conforme con una
venta en corto o de otra manera) de hacer pagos relacionados con respecto a posiciones en propiedades
substancialmente similares o relacionadas. Por otra parte, se aplican reglas especiales en la determinacion
del crédito de impuesto extranjero del contribuyente bajo seccion 904 del Cédigo en el caso de ingreso por
dividendo calificado.

Los tenedores individuales de Estados Unidos de América deben consultar a sus propios
consejeros de impuesto para determinar si las cantidades recibidas como dividendos de nosotros
constituirdn ingreso por dividendo calificado conforme a una tarifa de impuesto sobre la renta federal
marginal maxima reducida de Estados Unidos de América 0 no, y, en tal caso, el efecto, si lo hay, en el
crédito de impuesto extranjero del tenedor individual de los Estados Unidos de América.

Tratamiento Fiscal de Disposiciones

Las ganancias o pérdidas realizadas por un tenedor de Estados Unidos de Ameérica por la venta,
cancelacién u otra disposicién de acciones ordinarias 0 ADSs quedaran sujetas a la ley del impuesto federal
sobre la renta en Estados Unidos de América como ganancia de capital por una cantidad igual a la
diferencia entre la base ajustada de las acciones ordinarias 0 ADSs y el monto realizado en tal disposicién
(incluyendo cualquier monto retenido en relacion a las leyes fiscales mexicanas). Una ganancia (incluyendo
la ganancia originada debido a que la base de las acciones ordinarias 0 ADSs del tenedor de los Estados
Unidos de América se ha reducido porque la distribucién es considerada como rendimiento sobre capital y
no como dividendo) y la pérdida realizada en una venta, cancelacion u otra disposicién de acciones
ordinarias 0 ADSs por un tenedor de los Estados Unidos de América generalmente se tratard como ingreso
o pérdida generados en los Estados Unidos de América para fines de las leyes de acreditamiento de
impuestos extranjeros de los Estados Unidos de América.

La disponibilidad de acreditamiento de impuestos extranjeros de los Estados Unidos de América o
de cualquier deduccion de los ingresos brutos de cualquier impuesto mexicano generado por la venta,
cancelacién o cualquier otra disposicion esta sujeta a ciertas limitaciones e involucra la aplicacion de reglas
que dependen de las circunstancias particulares de los tenedores de los Estados Unidos de América. Los
tenedores de Estados Unidos de América deben consultar a sus asesores fiscales en relacion con las
implicaciones de las reglas de los acreditamientos de impuestos extranjeros en su inversion o disposicién de
acciones ordinarias o0 ADSs.

Regulaciones de Revelacion sobre Declaracion de Impuestos

Conforme a las regulaciones recientemente decretadas por el Departamento del Tesoro de los
Estados Unidos de América (las regulaciones de revelacién) cualquier contribuyente que haya participado
en una “transaccion reportable” y que sea requerido a que llene una forma de declaracién de impuestos
sobre la renta Federal de Estados Unidos de América debe unir generalmente una declaracién de revelacion
describiendo la participacion del contribuyente en la transaccion reportable en la declaracién de impuestos
del contribuyente por cada afio fiscal en el cual el contribuyente participe en la transaccién reportable. Las
regulaciones de revelacién proporcionan, ademas de ciertas otras transacciones, transacciones de pérdidas y
transacciones que implican mantener por un breve periodo un activo. “Transacciones de pérdida” incluye
transacciones que producen una pérdida en el intercambio de moneda extranjera en una cantidad igual o en
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exceso de ciertas cantidades. “Transacciones que implican mantener por un breve periodo un activo” son
generalmente transacciones que resultan en que el contribuyente demanda una devolucién de impuesto en
exceso de U.S.$250,000 si el activo subyacente que da lugar al crédito es mantenido por el contribuyente
por 45 dias 0 menos. Los tenedores estadounidenses deben consultar a sus propios consejeros referente a
las implicaciones de los requisitos de revelacion sobre la declaracion de impuestos en la luz de sus
circunstancias particulares.

Entrega de Informacion y Retencion Retroactiva

Los dividendos sobre, y los montos obtenidos de la venta o disposicion de, acciones Serie B o
ADSs pagadas a un tenedor de Estados Unidos de América generalmente estan sujetas a requerimientos de
declaracion bajo el Codigo de Estados Unidos de América y puede estar sujeto a impuestos de retencion
retroactivos, a menos que el tenedor:

e Establezca que es una sociedad u otro tenedor exento; o

e Proporcione informacion precisa de su nimero de identificacion fiscal en un formato
debidamente llenado de la forma W-9 del “Internal Revenue Service” y certifique que
ninguna pérdida a la exencion de retencion retroactiva ha ocurrido.

La cantidad de cualquier retencion de un pago al tenedor sera acreditable contra el impuesto sobre
la renta a cargo del tenedor de Estados Unidos de América y pudiera darle derecho a dicho tenedor a
solicitar un reembolso, siempre y cuando se proporcione cierta informacion al “Internal Revenue Service”.

Consecuencias Fiscales en Estados Unidos de América para Tenedores Extranjeros
Distribuciones.

Un tenedor de acciones o ADSs que sea, en relacion con los Estados Unidos de América, una
sociedad extranjera o una persona fisica no residente (un “tenedor extranjero — no de EUA”) por lo general
no esta sujeto a impuestos sobre la renta o de retencion de Estados Unidos de América sobre los dividendos
recibidos sobre las acciones Serie B 0 ADSs, al menos que dicho ingreso sea atribuible a la conducta del
tenedor de un comercio o negocio de Estados Unidos de América.

Disposiciones.
Un tenedor extranjero de acciones Serie B o ADSs no estara sujeto al impuesto sobre la renta
federal de los Estados Unidos de América o retencion sobre las ganancias realizadas sobre las ventas de

acciones Serie B 0 ADSs, al menos que:

e Dicha ganancia esté efectivamente conectada a la conducta del tenedor de un comercio o negocio
de EUA, 0

e En el caso de una ganancia realizada por un tenedor persona fisica, si el tenedor se encuentra
presente en los Estados Unidos de América por 183 dias 0 mas dentro del ejercicio fiscal de la
venta y se reinen otras condiciones.

Registro de Informacion y Retenciones Retroactivas.
Aunque los tenedores extranjeros generalmente estdn exentos de impuestos de retencion, un

tenedor extranjero pudiera estar obligado a cumplir con procedimientos de certificacion e identificacion a
fin de establecer su exencion de declaracion de informacion y retencion retroactiva.
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DOCUMENTOS DISPONIBLES AL PUBLICO Y ANEXOS

Estamos sujetos a los requerimientos de informacion del “Securities Exchange Act” de 1934,
incluyendo sus modificaciones y, de conformidad con dicho ordenamiento, se nos requiere presentar
reportes y otra informacion con la SEC. Estos documentos, incluyendo esta Forma 20-F y sus respectivos
anexos, pueden ser inspeccionados y copiados en el “Public Reference Room” de la SEC que se encuentra
ubicado en 450 Fifth Street, NW, Washington, D.C., 20549. El publico puede obtener informacion sobre la
operacion del “Public Reference Room” al llamar a la SEC al nimero telefénico 1-800-SEC-0330.

Seccidn 11. Revelaciones Cuantitativas y Cualitativas de Riesgo de Mercado

La siguiente informacion incluye enunciados a futuro que involucran riesgos e incertidumbres.
Los resultados reales pueden ser distintos a los que se pretenden. Toda la informacién que aparece a
continuacion se presenta de conformidad con los PCGA Mexicanos en pesos constantes de poder
adquisitivo del 31 de diciembre de 2005.

Estamos expuestos a riesgos de mercado que se derivan de cambios en las tasas de interés, tipos de
cambio, precios de las acciones y precios de insumos. Utilizamos instrumentos derivados en forma
selectiva para administrar estos riesgos. No utilizamos instrumentos derivados para efectos especulativos.
Mantenemos y controlamos nuestras operaciones de control de tesoreria y riesgos financieros globales a
través de practicas aprobadas por el cuerpo directivo.

RIESGOS POR LAS TASAS DE INTERES

Para financiar nuestras operaciones, dependemos de transacciones de financiamiento de deuda,
incluyendo titulos representativos de deuda, otorgamiento de créditos de bancos y proveedores y
arrendamientos. Estas transacciones nos exponen al riesgo de las tasas de interés, con el riesgo principal
por tasas de interés derivandose de los cambios en las tasas base relevantes (en su mayoria, LIBOR vy, en
menor medida, Prime, TIIE y la Tasa Promedio Ponderada en Venezuela) que son utilizadas para
determinar las tasas de interés aplicables sobre los préstamos en los términos de nuestros créditos. Ademas,
estamos expuestos a un riesgo por tasas de interés en relacién con el refinanciamiento de la deuda que esta
por vencer. Teniamos aproximadamente U.S.$372.8 millones (Ps.3,962.8 millones) en deuda a tasa fija y
aproximadamente U.S.$277.2 millones (Ps.2,947.1 millones) en deuda a tasa variable al 31 de diciembre de
2005.

Entramos en contratos tipo swap de tasas de interés con la intencién de cubrir nuestra posicion a
incrementos en tasas de interés. Sin embargo, desde una perspectiva contable algunos de estos contratos
pueden ser no elegidos para ser tratados como transacciones de cobertura, tal y como esta descrito en la
Nota 21-J en nuestos estados financieros. En abril de 2001, entramos en contratos tipo swap de tasas de
interés al convertir los pagos de intereses de nuestra deuda por U.S.$250,000,000 de una tasa fija (7.625%)
a una tasa variable (LIBOR mas 2.035%). Inmediatamente, hicimos otra cobertura de tasa de interés para
los pagos de intereses por la misma deuda de U.S.$250,000,000 donde recibimos una tasa fija de 5.485% y
pagamos una tasa LIBOR. Estos contratos siguen vigentes en relacion con los pagos de interés por la
cantidad principal de U.S.$250,000,000. Estos contratos tipo swap se nulifican el uno al otro, dejandonos
con la tasa fija original de 7.625% del principal de aproximadamente U.S.$50,000,000 que sigue en
circulacién después de la oferta de compra.

El 2 de noviembre de 2004, hicimos una operacion tipo swap de tasa de interés con cinco bancos
para la cantidad nocional de U.S.$150 millones con vencimiento al 5 de abril de 2008, en donde se fijo la
tasa LIBOR a 6 meses asociada con la porcién de plazo fijo del Crédito 2004 a una tasa de interés
promedio de 3.2725%. EI 30 de septiembre de 2005, esta operacion tipo swap de tasa de interés fue
modificada resultando en una tasa fija promedio de 3.2775% con fecha de vencimiento del 30 de marzo de
2008. La operacion swap preveé que nuestra contraparte nos pague la tasa fija mencionada a menos que la
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tasa LIBOR a 6 meses alcance el 6%, en cuyo caso ninguna de las partes estara obligada a pagar cantidad
alguna por el periodo aplicable.

Sin embargo, el 8 de marzo de 2006, incrementamos el nivel de 6% a 6.5% y 6.75% para los
pagos de interés de 2007, obteniendo una tasa de interés fija promedio de 3.6175% para este afio.
Adicionalmente, el 12 de diciembre de 2005, celebramos con un solo banco una nueva operacion de tipo
swap de tasa de interés para el Crédito 2005, misma que comenzara el 30 de marzo de 2008 y vencera el 30
de marzo de 2009, donde se fijé la tasa LIBOR a seis meses asociadada con la porcion a plazo fijo en una
tasa de interés promedio de 4.505%. La operacién swap estipula que nuestra contraparte nos pague la tasa
fija mencionada a menos que la tasa LIBOR a 6 meses alcance el 7%, en cuyo caso ninguna de las partes
estard obligada a pagar cualquier cantidad por el periodo aplicable. Para una descripcion de nuestra deuda,
ver la Nota 10 en nuestros estados financieros.

La siguiente tabla muestra, al 31 de diciembre del afio 2005, la tasa de interés y perfil de
vencimientos de nuestro portafolio de deuda.

Fechas de Vencimiento
2006 2007 2008 2009 2010 Posteriores Total Valor de

Mercado
(en millones de pesos constantes de poder adquisitivo
del 31 de diciembre de 2005, excepto porcentajes)

Pasivos

Deuda
Tasa Fija (Pesos) 27 568 24 119 35 3,189 3,962 4,156
Tasas Promedio 7.66% 7.67% 7.68% 7.69% 7.69% 7.75%
Tasa Variable 487 422 26 118 1,894 2,947 2,947
(Pesos)
Tasa Promedio 5.83% 4.85% 4.64% 4.60% 4.64%

En el caso de nuestro efectivo e inversiones a corto plazo, las reducciones en las tasas de interés
han reducido los ingresos por intereses en cuanto a depdsitos en efectivo a tasa variable e inversiones a
corto plazo. Una reduccidn hipotética de 100 puntos base (1.0%) en tasas de interés no tendria un efecto
importante sobre nuestros resultados de operacién. Usamos instrumentos financieros derivados tales como:
tasas de interés swaps, para la cobertura de nuestra porcion de deuda a largo plazo, reduciendo nuestra
vulnerabilidad por las fluctuaciones de las tasas de interés.

RIESGOS DE TIPO DE CAMBIO

Nuestras ventas netas estan denominadas en ddlares de Estados Unidos de Ameérica, pesos
mexicanos y otras monedas. Durante 2005, 50% de nuestras ventas se generaron en ddlares de Estados
Unidos de América y 3% en euros. Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2005, 50% de nuestros activos
totales estaban denominados en monedas distintas al peso mexicano, principalmente en dolares de EUA.
Una porcion importante de nuestras operaciones se financia a través de deuda denominada en délares de
EUA.

Somos de la opinion de que tenemos coberturas de riesgo en tipo de cambio incorporadas en
nuestro balance general, en gran parte debido a que tenemos subsidiarias fuera de México, y el valor
denominado en pesos de nuestro capital en estas subsidiarias también esta expuesto a las fluctuaciones en el
tipo de cambio. Los cambios en el valor en pesos de nuestro capital en nuestras subsidiarias, provocados
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por movimientos en los tipos de cambio, estan reconocidos como un componente del capital. Ver la Nota
13 de nuestros estados financieros.

Las fluctuaciones en los tipos de cambio en relacién con el peso mexicano nos exponen a riesgos
cambiarios en moneda extranjera. En el corto plazo, el riesgo por tipos de cambio en moneda extranjera en
relacion con nuestras obligaciones de pago de deudas se limita principalmente a nuestra deuda a corto
plazo.

Al 15 de junio de 2006, teniamos contratos forward de tipo de cambio para parte de los pagos de
interés que vencen en 2006 y 2007 de nuestro bono perpetuo por U.S.$300 millones con tasa de interés de
7.75%, por la cantidad nocional total de U.S.$15.3 millones con un tipo de cambio promedio de Ps.11.8205
por cada dolar americano.

Nuestro riesgo mas importante en cuanto a tipo de cambio extranjero para nuestra deuda
denominada en délares de Estados Unidos de América reside en nuestras subsidiarias que no son de
Estados Unidos de América. Al 31 de diciembre de 2005, el 94% de nuestra deuda estaba denominada en
dolares de EUA.

La siguiente tabla muestra informacion relativa a nuestra deuda denominada en délares de EUA al
31 de diciembre de 2005. La tabla no hace mencién de nuestras ventas en délares de EUA o nuestros
activos denominados en dicha moneda.

Vencimiento Esperado o Fecha de la Transaccion

Valor de
2006 2007 2008 2009 2010 Posteriores Total Mercado
Deuda Denominada en Délares (en millones de pesos de poder adquisitivo constante
de EUA al 31 de diciembre de 2005)
Bono Perpetuo 7.75% 3,189 3,189 3,367
Crédito Sindicado 1,892 1,892 1,892
7.625% Bono Yankee 537 537 553
Crédito Revolvente 377 377 377
7.96% Senior Notes 14 16 17 112 159 159
Otros* 500 59 33 126 37 755 755
514 989 50 238 1,929 3,189 6,909 7,103

*Incluye deuda en euros, pesos mexicanos y bolivares
RIESGOS POR EL PRECIO DE INSUMOS

La disponibilidad y precio de maiz y otros bienes agricolas estan sujetos a amplias fluctuaciones
debido a factores que estan fuera de nuestro control, tales como el clima, siembras, programas agricolas y
politicas del gobierno (nacional y extranjero), cambios en la demanda global creada por crecimiento de la
poblacién y produccion global de cosechas similares y competidoras. Cubrimos una parte de nuestros
requerimientos de produccién por medio de un contratos de futuros y opciones para poder reducir el riesgo
generado por las fluctuaciones de precio y el suministro de maiz, trigo, gas natural y aceites de soya, los
cuales existen como parte ordinaria del negocio. Las posturas abiertas de cobertura no exceden los
requerimientos maximos para la produccién de un afio. En México, algunas veces fijamos el precio de
algunos bienes por un cierto periodo de tiempo, como por ejemplo, el gas natural.

Durante 2005, realizamos transacciones de cobertura a corto plazo a través de contratos futuros y
opciones para una parte de nuestros requerimientos de insumos. Para las coberturas de flujo de efectivo, la
porcion efectiva de la valuacion del contrato se reconoce dentro de la utilidad integral en el capital contable
y se reclasifica a resultados en el mismo periodo o periodos en los que el compromiso en firme o la
transaccion pronosticada los afecten. Las transacciones de cobertura que no son de flujo de efectivo son
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registradas a valor de mercado y su ganancia o pérdida son registradas en los resultados. Al 31 de
diciembre de 2005, la Compafiia tuvo un efecto desfavorable debido a cambios en el valor razonable de las
coberturas de flujos de efectivo por Ps.25.1 millones (Ps.16.2 millones neto de impuestos, del cual se
registro en el capital contable dentro de utilidad integral un importe de Ps.14.8 millones y en los resultados
del periodo un importe de Ps.1.4 millones). La Compafiia espera reclasificar los efectos inicialmente
registrados en capital contable a resultados en los siguientes 12 meses. Al 31 de diciembre de 2005, el valor
de mercado de nuestros contratos para gas natural fue de Ps.1.9 millones.

RIESGOS POR EL PRECIO DE ACCIONES

Clasificamos nuestras inversiones de capital, consistiendo principalmente en acciones de Grupo
Financiero Banorte, S.A. de C.V., una sociedad mexicana controladora de servicios financieros, como
activos a largo plazo. Ya que estas inversiones fueron registradas utilizando el método de participacion, no
creemos que el riesgo a una supuesta reduccién del 10% en el valor de estas inversiones de capital pudieran
tener un efecto importante en nuestros resultados. Para obtener mas informacion en relacion con nuestra
inversion en Grupo Financiero Banorte, ver “Seccion 4: Informacion de la Compafiia—Descripcion del
Negocio—Miscelaneos—Inversion en Banorte.”

No ingresamos en ningln acuerdo tipo swap de acciones en 2005.
RIESGOS DE CONTRAPARTE

Mantenemos operaciones de tesoreria centralizadas en México para nuestras operaciones en
México y en los Estados Unidos de América para nuestras operaciones en dicho pais. Los activos liquidos
son invertidos principalmente en bonos gubernamentales e instrumentos de deuda a corto plazo con una
calificacion minima de “Al/P1” en el caso de nuestras operaciones en EUA y “A” para nuestras
operaciones en México. Nos enfrentamos con riesgos de crédito por posibles incumplimientos de otras
partes con respecto a instrumentos financieros que utilizamos. Substancialmente todos estos instrumentos
financieros no estan garantizados. No anticipamos un incumplimiento de las otras partes, que son
principalmente bancos comerciales autorizados, casas de bolsa y bancos de inversion con evaluaciones de
solvencia a largo plazo. Para nuestras operaciones en Centroamérica y Gruma Venezuela, solo invertimos
nuestras reservas de efectivo con reconocidos bancos locales y con sucursales locales de bancos
internacionales. Adicionalmente, mantenemos pequefias inversiones en el extranjero.

La anterior discusion acerca de los efectos sobre nosotros a raiz de cambios en las tasas de interés,
tipos de cambio, precios de los insumos y precios del capital no son necesariamente indicativos de nuestros
resultados reales en el futuro. Las ganancias y pérdidas futuras se veran afectadas por cambios en las tasas
de interés, tipos de cambio, precios de los insumos y precios de acciones y otras circunstancias del
mercado, asi como cambios en los instrumentos derivados actuales utilizados durante cualquier periodo.

Seccion 12. Descripcion de Valores Distintos a las Acciones Representativas del Capital
No aplica.
PARTE Il
Seccién 13. Incumplimiento de Obligaciones, Retraso en el Pago de Dividendos e

Incumplimientos

Ninguno.
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Seccion 14. Modificaciones Substanciales Importantes a los Derechos de los Tenedores de
Valores y Uso de los Recursos.

Ninguno.

Seccion 15. Controles y Procedimientos.

EVALUACION DE CONTROLES Y PROCEDIMIENTOS PARA LA REVELACION DE
INFORMACION

Las conclusiones de nuestro Director General y Director Corporativo sobre la efectividad de
nuestros controles y procedimientos de revelacion, en base a sus evaluaciones de estos controles y
procedimientos en fecha que es al 31 de diciembre de 2005, son como sigue:

Nuestros controles y procedimientos de revelacion de informacion estan disefiados para asegurar
que la informacién requerida para ser revelada por nosotros sea registrada, procesada, resumida y reportada
dentro de los tiempos requeridos. Nuestros controles y procedimientos para la revelacion de informacion
incluyen controles y procedimientos disefiados para asegurar que la informacion requerida para ser revelada
sea recopilada y comunicada a nuestra administracién, incluyendo nuestro Director General y Director
Corporativo, apropiadamente para permitir decisiones oportunas con respecto a las revelaciones requeridas.
Con base en sus evaluaciones de nuestros controles y procedimientos para la revelacién de informacion,
nuestro Director General y Director Corporativo han concluido que los controles y procedimientos para la
revelacion de informaciéon han funcionado con efectividad y que los estados financieros consolidados
presentan claramente nuestra situacién financiera consolidada y los resultados de nuestras operaciones para
los periodos presentados.

CAMBIOS EN LOS CONTROLES INTERNOS

No ha ocurrido ningln cambio en nuestros controles internos sobre la publicacion de informacion
financiera durante 2005 que haya afectado materialmente, o que pudiera ser razonable que afecte
materialmente, nuestro control interno sobre la publicacidn de informacidn financiera.

Seccion 16A. Experto Financiero del Comité de Auditoria

En nuestra asamblea general ordinaria de accionistas de abril de 2006, se eligieron a los siguientes
tres miembros del Comité de Auditoria: Javier Vélez Bautista, Juan Diez-Canedo Ruiz y Héctor Rangel
Domene. Se designé a Juan Diez-Canedo Ruiz como “experto financiero del comité de auditoria” de
acuerdo al significado de la seccién 16A. Aunque bajo la legislacién mexicana, la determinacién de los
accionistas es obligatoria para nuestra Compafiia, nuestro Consejo de Administracién confirmara esta
designacion en su siguiente sesion de consejo.

Seccion 16B.  Cadigo de Etica

Hemos adoptado un cddigo de ética, tal como es definido en la seccién 16B de la Forma 20-F, de
acuerdo al “Securities Exchange Act of 1934” y sus enmiendas. Nuestro cddigo de ética es aplicable a
nuestro Director General, Director de Finanzas y personas que realizan funciones similares, asi como a
nuestros consejeros, otros directores y empleados. Nuestro codigo de ética se encuentra disponible en
nuestra pagina web en www.gruma.com. En caso de que modifiquemos alguna disposicion de nuestro
cédigo de ética que aplique a nuestro Director General, Director de Finanzas y personas que realicen
funciones similares, o que otorguemos cualquier dispensa a dichas disposiciones, nosotros daremos a
conocer dicha modificacion o dispensa en nuestra pagina web en la misma direccidn.
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Seccion 16C. Principales Honorarios y Servicios Contables
Honorarios por Servicios de Auditoria y No Auditoria

La siguiente tabla resume los honorarios totales facturados a nosotros por
PricewaterhouseCoopers, durante los ejercicios fiscales terminados el 31 de diciembre de 2004 y 2005:

Afio que termind al 31 de diciembre de

2005 2004
(miles de pesos)
Honorarios de Auditoria Ps. 28,432 Ps. 24,393
Honorarios Relacionados con la - -
Auditoria
Honorarios Fiscales 6,915 2,603
Otros Honorarios 377 585
Honorarios Totales Ps. 35,724 Ps. 27,581

Honorarios de Auditorias. Los Honorarios de Auditorias de la tabla anterior son los honorarios
totales facturados por PricewaterhouseCoopers, en relacidn con la auditoria de nuestros estados financieros
anuales y las auditorias estatutarias y regulatorias (“statutory and regulatory audits™).

Honorarios Relacionados con Auditoria. Los Honorarios Relacionados con la Auditoria de la
tabla anterior son los honorarios totales facturados por PricewaterhouseCoopers, por las consultas
financieras, contables y de reporte.

Honorarios Fiscales. Los Honorarios Fiscales de la tabla anterior son los honorarios totales
facturados por PricewaterhouseCoopers por servicios como: declaraciones fiscales, devolucion del
impuesto al valor agregado, precios de transferencia y solicitudes para asesoria técnica de las autoridades
fiscales.

Otros Honorarios. Los Otros Honorarios de la tabla anterior son los honorarios totales facturados
por PricewaterhouseCoopers, por servicios que no son de auditoria. Como porcentaje total de honorarios
facturados a GRUMA, los Otros Honorarios representan el 1% y 2% para el afio 2005 y 2004,
respectivamente.

Politicas y Procedimientos de Pre-aprobacion del Comité de Auditoria

Hemos adoptamos politicas y procedimientos de pre-aprobacién en las cuales todos los servicios
de auditoria y no relacionados con la misma prestados por nuestros auditores externos deben de ser pre-
aprobados por el comité de auditoria. Cualquier propuesta de servicios presentada por los auditores
externos debe ser discutida y aprobada por el comité de auditoria durante sus sesiones, las cuales se
celebran, por lo menos, cuatro veces al afio. Una vez que el servicio propuesto sea aprobado, nosotros o
nuestras subsidiarias formalizaran la contratacion de dicho servicio. La aprobacién de cualquier servicio de
auditoria o no relacionado con la misma que vaya ser prestado por nuestros auditores externos es asentada
en las minutas de nuestro comité de auditoria. Adicionalmente, los miembros de nuestro consejo de
administracion son informados de los asuntos tratados en las sesiones del comité de auditoria.

Secci6nl6D. Excepciones para el Comité de Auditoria de los Requistos para el Mantenimiento
del Listado
No Aplica
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Seccionl16E. Compra de Acciones por la Emisora y Adquirientes Afiliados

La siguiente tabla muestra cierta informacion relativa a las compras de nuestras acciones por parte
de nosotros y nuestras afiliadas durante 2005.

Adquision de Acciones por Parte de la Emisra
(para el ejercicio fiscal terminado el 31 de diciembre de 2005)
Numero Total de
Acciones (0
Unidades)
Adquiridades como
Parte de un Plan or

Numero Méaximo (o
Valor Aproximado en
Dolares) de Acciones (o
Unidades) que
Pudieran Ser

Nuamero Total de Precio Promedio

Acciones (0 Unidades) Pagado por Programa Anuciado Adquiridad bajo Planes
Periodo Adquiridas Accion(o Unidad) Publicamente 0 Programas
Enero 692,200 Ps.26.16
Febrero 11,700 Ps.26.63
Marzo 1,426,600 Ps.26.15
Abril 1,240,000 Ps.22.87
Mayo 1,452,800 Ps.21.52
Junio 92,800 Ps.24.00
Julio - -
Agosto - -
Septiembre - -
Octubre - -
Noviembre - -
Diciembre - -
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PARTE 111

Seccion 17. Estados Financieros.
No aplica.
Seccion 18. Estados Financieros

Favor de ver paginas F-1 a F-55, incorporadas al presente para efectos de referencia.

Seccion 19.

Anexo N°.
1

2(a)(1)

2(b)(1)

2(b)(2)

2(b)(3)

2(b)(4)

2(b)(5)

4(2)(1)

4(2)(2)

4(a) (3)

4(2)(4)

Anexos

Nuestros estatutos segun han sido modificados al 4 de diciembre de 2003.*

Contrato de Deposito celebrado el 18 de septiembre de 1998, entre nosotros, Citibank, N.A.
como Depositario y los Tenedores y Propietarios Directos e Indirectos de American
Depositary Shares Evidenciados por Amercian Depositary Receipts emitidos de
conformidad con dicho contrato (incluyendo la forma de American Depositary Receipts).**

Escritura de Emisidn, de fecha 9 de octubre de 1997, celebrado entre nosotros y The Chase
Manhattan Bank, como Fiduciaria, instrumento que representa hasta U.S.$250 millones de
nuestros pagarés con una tasa de interés de 7.625% con fecha de pago en el afio 2007.***

Escritura de Emision Complementaria, de fecha 30 de noviembre de 2004, celebrado entre
nosotros y JP Morgan Chase Bank N.A., un asociacion nacional bancaria (como sucesor de
JPMorgan Chase Bank), como Fiduciaria bajo el Contrato de Escritura de Emision
referenciado anteriormente.*****

Contrato de Derechos de Registro celebrado entre nosotros, Lehman Brothers Inc., Bears
Stearns Internacional Limited, and AFIN Securities Internacional Ltd, de fecha 9 de octubre
del afio 1997.***

Escritura de Emision, de fecha 3 de diciembre de 2004, celebrado entre nosotros y JP
Morgan Chase Bank, N.A., como Fiduciaria, instrumento que representa hasta
U.S.$300,000,000 de nuestros Bonos Perpetuos con una tasa de interés 7.75%.*****
Contrato de Crédito a Plazo y Revolvente por U.S.$250 millones celebrado entre nosotros,
los bancos acreedores participantes, BBVA Securities, Inc. como Corredor y Representante
Documental, y BBVA Bancomer, S.A., como Representante Administrativo, en fecha 22 de
julio de 2005.

Convenio entre Accionistas celebrado entre nosotros, Roberto Gonzalez Barrera, Archer
Daniels-Midland Company y ADM Bioproducts, S.A. de C.V., de fecha 21 de agosto del
afio 1996.***

Enmienda No. 1 al Convenio entre Accionistas celebrado entre nosotros, Roberto Gonzéalez
Barrera, Archer-Daniels-Midland Company y ADM Bioproducts, S.A. de C.V., de fecha 13
de septiembre de 1996.*****

Enmienda No. 2 al Convenio entre Accionistas celebrado entre nosotros, Roberto Gonzéalez
Barrera, Archer Daniels-Midland Company y ADM Bioproducts, S.A. de C.V., de fecha 18
de agosto de 1999 *****

Contrato de Aportacién de Activos celebrado entre Gruma Corporation, GRUMA Holding,

Inc., ADM Milling Co., Valley Holding, Inc., Gruma-ADM, and Azteca Milling, L.P., de
fecha 21 de agosto del afio 1996.***

109



4(a)(5) Contrato de Inversion Celebrado entre nosotros y Archer-Daniels-Midland, de fecha 21 de
agosto del afio 1996.***

7 Calculo de la Proporcion de Utilidad Sobre Cargos Fijos (PCGA Mexicanos y US GAAP).
8 Lista de Principales Subsidiarias.

12(2)(1)

12(2)(2)

13

* Registrado previamente en el Reporte Anual en la Forma 20-F (Registro No. 1-14852), registrado originalmente ante la SEC el 30
de junio del 2004. Incluidos al presente para efectos de referencia.

** Registrado previamente en la Declaracion de Registro, en la Forma F-6 (Registro No. 333-9282) registrado originalmente ante la
SEC en 13 de agosto de 1998. Incluidos al presente para efectos de referencia.

*** Registrado previamente en la Declaracion de Registro, en la Forma F-4 (Registro No. 333-8286) registrado originalmente ante la
SEC en 28 de enero de 1998. Incluidos al presente para efectos de referencia.

**** Registrado previamente en el Reporte Anual en la Forma 20-F (Registro No. 1-14852), registrado originalmente ante la SEC el 1
de julio del 2002. Incluidos al presente para efectos de referencia.

***x* Registrado previamente en el Reporte Anual en la Forma 20-F (Registro No. 1-14852), registrado originalmente ante la SEC el
30 de junio del 2005. Incluidos al presente para efectos de referencia.
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Anexo 2(b)(5)
US $250,000,000
CONTRATO DE PRESTAMO
de fecha 22 de Julio de 2005
entre

GRUMA, S A.DEC.V,,
como Deudor

y

BBVA SECURITIES INC.
como Corredor y Representante Documental

y

BBVA BANCOMER, S.A., INSTITUCION DE BANCA MULTIPLE,
GRUPO FINANCIERO BBVA BANCOMER
como Representante Administrativo

y

Las Diversas Partes Bancarias del presente,
en su caracter de Instituciones Bancarias
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ANEXO G



CONTRATO DE PRESTAMO

El presente CONTRATO de PRESTAMO celebrado el 22 de Julio del 2005 entre
GRUMA, S.A. de C.V., una sociedad anonima de capital variable constituida bajo las leyes
de México (la “Sociedad™), las diversas instituciones financieras que son parte del presente
Contrato (en conjunto, los “Bancos” y en lo individual, un “Banco”), BBVA SECURITIES
INC, como Corredor y Representante Documental (el “Corredor”) y BBVA BANCOMER,
S.A., INSTITUCION DE BANCA MULTIPLE, GRUPO FINANCIERO BBVA
BANCOMER, en su caracter de Representante Administrativo de los Bancos (el
“Representante Administrativo™).

CONSIDERANDO, que la Sociedad desea obtener Préstamos de los Bancos por una
cantidad de capital de hasta $250,000,000 (Doscientos cincuenta millones de Délares de los
Estados Unidos); y

CONSIDERANDO, que los Bancos estan dispuestos, sujeto a las condiciones establecidas
en el presente (incluyendo el Articulo 1V), a realizar dichos Préstamos a la Sociedad,;

EN CONSECUENCIA, tomando en cuenta los mutuos acuerdos, disposiciones y pactos
contenidos en el presente, las partes acuerdan como sigue:

CLAUSULA I
DEFINICIONES

1.01.  Términos Definidos. Segun se utilicen en el presente Contrato y en los
Anexos del presente Contrato, los siguientes términos tendran los siguientes significados:

“Representante Administrativo” significa BBVA en su facultad de representante
administrativo para los Bancos bajo el presente Contrato, y cualquier otro representante
administrativo sucesor que sea nombrado segun la Seccién 9.09.

“Oficina de Pagos del Representante Administrativo” significa la direccion para
realizar pagos establecida en las paginas de firma del presente, o la direccion que el
Representante Administrativo designe y especifique a las demas partes del presente.

“Cuestionario Administrativo™ significa un formato de detalles administrativos que
proporciona el Representante Administrativo o el Corredor y es llenado por un Banco.

“Afiliado” significa, respecto a cualquier Persona, cualquier otra Persona que,
directa o indirectamente se encuentre en control de, o bajo control comun con dicha
Persona. Se considerara que una Persona controla a otra si la Persona controladora posee,
directa o indirectamente, el poder para dirigir o hacer dirigir la administracion y politica de
la otra Persona, ya sea mediante la propiedad de acciones con derecho a voto, por contrato,
0 de otra manera.

“Contrato” significa el presente Contrato de Préstamo tal y como sea enmendado,
suplementado, reafirmado o de otra manera modificado.



“Tasa Base Alterna” significa, para cualquier dia, una tasa flotante de interés anual
igual o mayor que (a) la tasa de interés publicada mas recientemente por BBVA como su
“tasa prima” y (b) la Tasa de Fondos Federales mas recientemente determinada por el
Representante Administrativo mas 0.50%. La “tasa prima” es una tasa establecida por
BBVA basada en varios factores, incluyendo los costos de BBVA y el rendimiento
deseado, las condiciones econdmicas generales y otros factores, y se usa como punto de
referencia para valuar algunos préstamos, que pueden ser valuados sobre la tasa publicada,
0 bien arriba o por debajo de ésta. Cualquier cambio en dicha tasa publicada por BBVA
surtird efectos al comenzar las actividades de negocios el dia que se especifica en la
publicacién de dicho cambio.

“Margen Aplicable” significa el margen, expresado como tasa de interés anual que se
agregara a la tasa de interés seleccionada por la Sociedad respecto a los Préstamos, el
cual serd .40% desde la Fecha de Cierre hasta el primer aniversario de la Fecha de
Cierre, y posteriormente se fijara de acuerdo a la Gltima Razon Maxima de
Aplancamiento del trimestre, obtenida por la empresa:

Nivel Maximo de Margen Aplicable
Apalancamiento

2.5x a 3.5X 45%

2.0x a 2.5X 40%

Menos de 2.0x .375%

“Cesionario” tiene el significado que se especifica en la Seccion 10.08(a).

“Cesion y Aceptacidn” tiene el significado que se especifica en la Seccidn 10.08(a).

“Costos Legales” significa e incluye todas las cuotas y gastos que sean razonables y se
encuentren documentadas, de cualquier despacho juridico u abogado externo, y sin
duplicacion, el costo de servicios legales internos y todos los gastos razonables
documentados de los abogados internos.

“Banco” tiene el significado que se especifica en la clausula introductoria del
presente, e incluye cada Banco Substituto y cada Cesionario que se convierta en Banco
conforme a la Seccion 10.08.

“BBVA” significa BBVA Bancomer, S.A., Institucion de Banca Multiple, Grupo
Financiero BBVA Bancomer.

“BBVA SI” significa BBVA SECURITIES Inc.

“Préstamo Tasa Base” significa un Préstamo con un interés a tasa flotante anual que
se determina con referencia a la Tasa Base Alterna.

“Disposicion” significa cualquier disposicion de fondos bajo el presente que
consiste en Préstamos a la Sociedad del mismo tipo, hechos el mismo dia por los Bancos



bajo el Articulo Il, y en caso de Préstamos a Tasa LIBOR, que tengan el mismo Periodo de
Interés.

“Fecha de Disposicién” significa, cualquier fecha de cualquier Préstamo segln se
especifica en el Aviso de Disposicion (“Notice of Borrowing”).

“Dia HA&bil” significa cualquier dia ademas de Sébado, Domingo o cualquier otro
dia en que los bancos comerciales en la ciudad de Nueva York o la ciudad de México estan
autorizados u obligados por ley o una regla administrativa a cerrar y, si cualquiera de éstos
dias se relaciona con un Préstamo a Tasa LIBOR, significa cualquiera de éstos dias en que
se lleven acabo asuntos con depdsitos en Dolares entre los bancos del mercado
interbancario de Londres.

“Norma de Regulacién de Capital” significa cualquier guia general, solicitud o
directiva de cualquier banco central o Autoridad Gubernamental, o cualquier otra ley,
reglamento o norma, ya sea exigible o no, en cada caso, que se relacione con lo adecuado
del capital de cualquier banco o de una empresa que controle a un Banco.

“Gasto de Capital” significa la cantidad de todos los gastos de la Sociedad y sus
Subsidiarias en relacion con activos fijos o de capital relacionados con el Negocio Principal
de la Sociedad que, de conformidad con los Principios de Contabilidad Generalmente
Aceptados en México, se clasifiguen como gastos de capital.

“Inversion Equivalente a Efectivo” significa, en todo momento:

(a) cualquier obligacion directa de (o garantizada incondicionalmente por) los
Estados Unidos de América o un Estado de los mismos, cualquier pais de la OECD u otro
gobierno extranjero en una jurisdiccién en la que la Sociedad o cualesquiera de sus
Subsidiarias tenga actualmente o pueda tener operaciones (o cualquier dependencia o
division subpolitica de los mismos gobiernos, hasta donde dichas obligaciones sean
apoyadas de fe por completo por los Estados Unidos de América o un Estado de los
mismos, cualquier pais de la OECD u otro gobierno extranjero en una jurisdicciéon donde la
Sociedad o cualesquiera de sus Subsidiarias tenga o pueda tener operaciones) que venza en
un plazo no mayor a un afio posterior a dicho tiempo;

(b)  documento comercial que venza en un plazo no mayor a 270 dias a partir de
la fecha de emisidn, que sea emitido ya sea por:

0] cualquier empresa con rating A-1 o superior por S&P o P-1 o superior por
Moody’s, 0

(ii)  cualquier Banco (o su empresa Holding); o

(c) cualquier certificado de depdsito, depdsito en tiempo o aceptacion de banco,
que venza en un periodo no mayor a un afio posterior a su emision, que sea emitido por
cualquier banco que tenga (X) un rating de crédito de A2 o superior de Moody’s o A 0
superior de S&P y (y) un capital y superavit mayor a DIs $500,000,000.



“Fecha de Cierre” significa la fecha en que todas las condiciones establecidas en la
Seccidn 4.01 son cumplidas o indultadas por todos los Bancos.

“Cédigo” significa el Codigo Fiscal de 1986 y sus modificaciones realizadas en su
oportunidad.

“Compromiso” significa respecto a cada Banco, su Compromiso de Término y su
Compromiso Revolvente.

“Sociedad” tiene el significado que se especifica en la clausula introductoria del
presente.

“Certificado _de Cumplimiento” significa un certificado substancialmente en la
forma del Anexo D.

“EBITDA Consolidado” significa, para cualquier Periodo de Medicion, para la
Sociedad y sus Subsidiarias Consolidadas, una cantidad igual a la suma de (a) los ingresos
de operacion consolidados (que se determinan conforme a los PCGA mexicanos) y (b) la
cantidad del gasto de depreciacidén y amortizacion deducidos en la determinacion de dichos
ingresos consolidados.

“Cargos de Intereses Consolidados” significa, para cualquier Periodo de Medicién,
para la Sociedad y sus Subsidiarias Consolidadas, la suma de (a) todo interés, pagos de
prima, cuotas, cargos y gastos relacionados con la Sociedad y sus Subsidiarias
Consolidadas en relacion con dinero prestado (incluyendo intereses capitalizados) o en
relacion con el precio diferido de compra de activos, en cada caso, hasta donde sean
considerados como intereses de conformidad con los PCGA mexicanos, y (b), la porcion de
los gastos de arrendamiento de la Sociedad y sus Subsidiarias Consolidadas respecto a
dicho periodo bajo arrendamientos de capital o arrendamientos financieros que sean
considerados como intereses de conformidad con los PCGA mexicanos.

“Valor Neto Consolidado” significa, en cualquier tiempo, toda cantidad que de
conformidad con los PCGA mexicanos, se incluirian bajo (shareholder’s equity) capital de
accionistas en un estado de resultados consolidado de la Sociedad y sus Subsidiarias.

“Subsidiaria Consolidada” significa, respecto a la Sociedad, cualquier Subsidiaria u
otra entidad cuyas cuentas, bajo los PCGA mexicanos, se consoliden con los de la Sociedad
en los estados financieros consolidados de la Sociedad y en cualquier fecha respecto a
cualquier Persona, cualquier Subsidiaria u otra entidad cuyas cuentas serian consolidadas
con las de dicha Persona en los estados financieros de dicha Persona en dicha fecha.

“Obligacion Contractual” significa, respecto a cualquier Persona, cualquier
disposicion de cualquier titulo emitido por dicha Persona o de cualquier acuerdo, contrato,
transaccion, hipoteca, titulo de fideicomiso o cualquier otro instrumento, documento o
acuerdo del cual dicha Persona sea parte, o0 mediante el cual ésta o alguna de sus
propiedades se encuentran obligadas.




“Fecha de Continuacion/Conversion” significa cualquier fecha en que, bajo la
Seccion 2.04, la Sociedad convierte los Préstamos de un tipo a otro, o continGa los
Préstamos como del mismo tipo. En el caso de los Préstamos a Tasa LIBOR, la Fecha de
Continuacién/Conversion debera ser el Gltimo dia de cualquier Periodo de Intereses para
dicho Préstamo a Tasa LIBOR.

“Control” significa la posesion, directa o indirecta del poder para dirigir o hacer
dirigir la administracion o las politicas de una Persona, ya sea mediante la habilidad de
ejercer el poder de voto, por contrato, o de otra manera. “Controlando” y “Controlado”
tienen significados relacionados al presente.

“Negocio Principal” significa, respecto a la Sociedad y sus Subsidiarias, la
produccion y distribucién de harina de maiz, la produccion y distribucién de tortillas y
productos relacionados, la produccion y distribucion de harina de trigo y cualquier otro
negocio relacionado con los alimentos en el cual la Sociedad y sus Subsidiarias estén
involucrados, o puedan estar involucrados en algun tiempo.

“Incumplimiento” significa cualquier hecho o circunstancia que, dando aviso, con el
paso del tiempo, el realizar una determinacion o una combinacién de éstas constituiria (si
no es subsanada, indultada o de cualquier otra manera remediada durante dicho tiempo) un
Caso de Incumplimiento.

“Disposicion” significa la venta, cesién licencia o cualquier otra disposicion
(incluyendo cualquier venta o transaccion de arrendamiento) de cualquier propiedad por
cualquier Persona, que no ocurra en el ejercicio normal de los negocios, incluyendo la
venta, cesion, transferencia o cualquier otra disposicion, con o sin remedio, de cualquier
instrumento o cuentas por cobrar o derechos y reclamaciones asociados con éstos; en el
entendido de que cualquier financiamiento que involucre o que sea respaldado por, la venta
futura de cuentas por cobrar (o cualquier transaccion de financiamiento similar) no se
considerara como venta o disposicion que ocurre en el ejercicio normal de los negocios.

“Délares” y “US$” cada uno significa la moneda de curso legal en los Estados
Unidos.

“Leyes Ambientales” significa toda ley federal, nacional, estatal, provincial,
departamental, municipal, local y extranjera, incluyendo derecho consuetudinario, normas,
reglas, reglamentos, 6rdenes, normas técnicas y cédigos, en conjunto con toda orden,
decreto, sentencia o juicio emitido, promulgado, aprobado o registrado por cualquier
Autoridad Gubernamental que tenga jurisdiccién sobre la Sociedad, sus Subsidiarias o0 sus
respectivas propiedades, en cada caso relacionados con los asuntos ambientales, de salud,
seguridad, recursos naturales o de uso de suelo.

“ERISA” significa la Employee Retirement Income Security Act of 1974 y sus
reformas y cualquier ley sucesora, interpretada por las reglas y reglamentos de las mismas,
todo lo cual en vigor en su oportunidad. Las referencias a las secciones de ERISA se
interpretaran también como una referencia a cualquier seccion sucesora.



“Afiliado ERISA” significa cualquier oficio o negocio (ya sea que esté constituido
como sociedad o no) bajo el control comdn con la Sociedad segun el significado de la
Seccion 4001(a)(14) de la ley ERISA o un miembro de un grupo que incluya a la Compafiia
y que se considere como un solo patron de acuerdo a la Seccién 414(b) o (c) del Codigo (y
las Secciones 414(m) y (o) del Cddigo para efectos de disposiciones relacionadas con la
Seccion 412 del Cdadigo).

“Hecho ERISA” significa (a) un Hecho Reportable respecto al Plan de Retiro
(Pension Plan); (b) un retiro de la Sociedad o de cualquier Afiliado ERISA de un Plan de
Retiro sujeto a la Seccion 4001 (a) (2) de ERISA) o la cesacion de operaciones que se
considere como tal retiro bajo la Seccion 4062(e) de ERISA; (c) un retiro total o parcial de
la Sociedad o cualquier Afiliado ERISA de un Plan Multipatron o bien el aviso que un Plan
Multipatrén se encuentra en reorganizacion; (d) el registro de un aviso de la intencion de
dar por terminado el considerar a la enmienda de un Plan como terminacion bajo las
Secciones 4041 o 40412 de ERISA, o el comienzo de acciones por parte de la PBGC para
dar por terminado un Plan de Retiro o Plan Multipatron; (e) un hecho o condicion que
pueda considerarse como fundamento, bajo la Seccién 4042 de ERISA, para la terminacién
de, o el nombramiento de un fiduciario para administrar, cualquier Plan de Retiro o Plan
Multipatrén; o (f) la imposicion de cualquier responsabilidad bajo el Titulo IV de ERISA,
gue no se trate de primas PBGC vencidas pero no morosas bajo la Seccion 4007 de ERISA,
sobre la Sociedad o cualquier Afiliado ERISA.

“Caso de Incumplimiento” significa cualquiera de los hechos o circunstancias que
se especifican en la Seccion 8.01.

“Contrato de Crédito Existente” significa el Contrato de Préstamo de
US$250,000,000 y sus enmiendas, modificaciones, suplementos o reafirmaciones, de fecha
30 de septiembre de 2004, entre la Sociedad, los diversos bancos que forman parte del
mismo Contrato, Barclays Capital como Representante Administrativo y Corredor y
Cooperatieve Centrale Raiffeisen-Boerenleenbank B.A., como Corredor.

“Tasa de Fondos Federales” significa, para cualquier dia, la tasa anual igual al
promedio de las tasas sobre transacciones de fondos Federales con miembros del sistema de
la Reserva Federal, estructurados por corredores de fondos Federales en dicho dia, segun lo
publica el Banco de la Reserva Federal en el Dia Habil siguiente a dicho dia; en el
entendido de que (a) si dicho dia no es Dia Habil, la Tasa de Fondos Federales para dicho
dia sera la tasa en dichas transacciones el Dia Habil inmediato anterior, segun se publique
el Dia Habil inmediato posterior, y (b) si no se publica dicha tasa en dicho Dia Habil
inmediato posterior, la Tasa de Fondos Federales para tal dia serd la tasa promedio
(redondeado hacia arriba, si es necesario, todo un multiplo de 1/100 de 1%) que se cobre a
BBVA en dicho dia en dichas transacciones, segun determine el Representante
Administrativo.

“Carta de Comisiones” significa la carta fechada el 7 de Julio de 2005, entre la
Compaiia, BBVA y BBVA SlI.



“Ejercicio Fiscal” significa cualquier periodo de doce meses calendario que termina
el 31 de Diciembre.

“Gimsa” significa Grupo Industrial Maseca, S.A. de C.V.

“Autoridad Gubernamental” significa, respecto a cualquier Persona, cualquier
nacién o gobierno, cualquier estado, provincia, u otra subdivision politica o administrativa
de éstos, cualquier banco central (o autoridad monetaria o reguladora similar) de éstos,
cualquier entidad o poder que ejerza funciones ejecutivas, legislativas, judiciales,
regulatorias o administrativas de o relacionadas con el gobierno, y cualquier empresa u otra
entidad que ejerza dichas funciones y que pertenezca o sea controlada, mediante capital o
acciones, cualquiera de las entidades anteriores que tengan jurisdiccion sobre esa Persona.

“Obligacién de Garantia” significa, en relacion con cualquier Persona, (a) cualquier
obligacion, contingente o no de dicha Persona de garantizar o de tener el efecto econémico
de garantizar cualquier Deuda u otra obligacion pagadera o exigible por otra Persona (el
deudor principal”) en cualquier forma, ya sea directa o indirectamente, e incluyendo un
aval y cualquier obligacién de dicha Persona, directa o indirecta (i) de comprar o pagar (0
adelantar o proveer fondos para la compra o el pago de ) dicha Deuda u otra obligacion, (ii)
de comprar o arrendar propiedades, titulos o servicios con el objetivo de asegurar al
acreedor respecto de dicha Deuda u otra obligacién del pago o cumplimiento de dicha
Deuda u otra obligacion, (ii) de mantener capital de trabajo, o cualquier otra condicion de
estado financiero o liquidez del deudor principal de manera que permita al deudor principal
el pagar dicha Deuda u otra obligacion, o (iv) celebrado con el objetivo de asegurar de
cualquier otra manera a los acreedores respecto a dicha Deuda u otra obligacién del pago o
cumplimiento del mismo o de proteger a los acreedores contra pérdidas respecto de los
mismos (total o parcialmente), o (b) cualquier Gravamen sobre cualquier activo de dicha
Persona que asegure cualquier Deuda u otra obligacion de cualquier otra Persona, ya sea
que dicha Deuda u otra obligacion es asumida por dicha Persona, en el entendido de que el
término “Obligacion de Garantia” no incluye los endosos de instrumentos para deposito o
cobranza en el transcurso ordinario de negocios. La cantidad de cualquier Obligacion de
Garantia se considerara como una cantidad igual a la cantidad manifestada o determinable
de la principal obligacion relacionada, o una porcion de la misma, respecto a lo cual se hace
dicha Obligacion de Garantia o, si no se manifiesta o no es determinable, entonces seré por
la responsabilidad maxima anticipada razonablemente respecto de la misma segin se
determine por la Persona que garantiza de buena fe.

“IMSS” significa el Instituto Mexicano del Seguro Social de México.

“Deuda” significa, respecto de cualquier Persona en cualquier fecha, sin
duplicacion:

@) cualquier obligacion de dicha Persona respecto a dinero prestado, y cualquier
obligacion de dicha Persona segun consta en bonos, pagarés, obligaciones o instrumentos
similares;



(b)  cualquier obligacion de dicha Persona respecto de un arrendamiento o
contrato de locacién con opcién a compra que, bajo los PCGA mexicanos, (o, en el caso de
Personas constituidas bajo las leyes de cualquier Estado de Estados Unidos, los PCGA de
Estados Unidos o0 “US GAAP”), se considere como un arrendamiento financiero o de
capital;

(c) cualquier deuda de terceros garantizada por un Gravamen sobre cualquier
activo de dicha Persona, ya sea que dicha Persona asuma dicha deuda o0 no;

(d)  cualquier obligacion de dicha Persona para pagar el precio de compra
diferido de activos fijos o servicios si tal diferimiento se extiende durante un periodo en
exceso de mas de 60 dias y con respecto a la Sociedad debera incluir garantias por la
Sociedad de obligaciones de terceras partes no relacionadas con el Negocio Principal de la
Sociedad a partir de la fecha del presente; y

(e) todas las Obligaciones de Garantia de dicha Persona respecto a lo anterior;

guedando entendido que las siguientes responsabilidades seran explicitamente excluidas de
la definicion del término “Deuda”:

0] cuentas por pagar comerciales, incluyendo cualquier obligacién respecto de
cartas de crédito que se hayan emitido en apoyo de cuentas por pagar comerciales;

(i) gastos que se acumulan y son exigibles en el transcurso ordinario de los
negocios;

(ili)  pagos adelantados de clientes y depositos de clientes recibidos en el
transcurso ordinario de los negocios; y

(iv)  obligaciones para impuestos ad valorem, impuestos al valor agregado, o
cualquier otro impuesto o cargo gubernamental.

“Obligaciones Indemnizadas” tiene el significado establecido en la Seccién 10.05.

“Indemnizados” tiene el significado establecido en la Seccién 10.05.

“INFONAVIT” significa Instituto Nacional del Fondo de la Vivienda para los
Trabajadores de México.

“Proporcion de Cobertura de Intereses” significa la proporcion de EBITDA
Consolidados con los Cargos Consolidados de Intereses.

“Fecha de Pago de Intereses” significa (a) para cualquier Préstamo a Tasa LIBOR,
el ultimo dia de cada Periodo de Intereses aplicable a dicho Préstamo; quedando entendido
que si cualquier Periodo de Intereses aplicable a un Préstamo a Tasa LIBOR excede de tres
meses, las respectivas fechas que caigan cada tres meses después de comenzar dicho
Periodo de Intereses también seran Fechas de Pago de Intereses; y (b) para cualquier




Préstamo Tasa Base, el dltimo Dia Habil de cada Trimestre Fiscal, la fecha de cualquier
restitucion o prepago de la suerte principal de ese Préstamo y la Fecha de Vencimiento.

“Periodo de Intereses” significa, para cada Préstamo a Tasa LIBOR, el periodo que
comienza en la fecha de dicho Préstamo a Tasa LIBOR (incluyendo conversiones,
prérrogas o renovaciones) y que termina uno, dos, tres o seis meses después de dicha fecha,
segun elija la Sociedad en su Aviso de Disposicion (“Notice of Borrowing”) o el Aviso de
Continuacion/Conversion; guedando entendido que:

(@  sicualquier Periodo de Intereses terminaria en un dia que no es un Dia
Habil, dicho Periodo de Intereses se extendera al Dia Habil siguiente, salvo que el resultado
de dicha extension fuese el llevar dicho Periodo de Intereses a otro mes calendario, en cuyo
caso dicho Periodo de Intereses terminara en el Dia Habil inmediatamente anterior;

(b)  cualquier Periodo de Intereses que comienza el Gltimo Dia Habil de un mes
calendario (o en un dia para el cual no existe un dia que corresponda numéricamente en el
mes calendario en el que vaya a terminar dicho Periodo de Intereses), terminaré el Gltimo
Dia Habil del mes calendario en el que vaya a terminar dicho Periodo de Intereses;

(© ningun Periodo de Intereses deberé extenderse mas alla de la Fecha de
Vencimiento.

“Inversion” significa, respecto de cualquier Persona, cualquier adquisicién o
inversion realizada por dicha Persona por medio de (a) la compra u otra adquisicion de
capital social u otros titulos de otra Persona, (b) un préstamo, adelanto o aportacion de
capital para, garantia de deuda de, o compra u otra adquisicion de cualquier otra deuda o
participacion de capital o interés en, otra Persona, incluyendo cualquier sociedad o
participacion como coinversion en dicha otra Persona, o (¢) la compra u otra adquisicion
(en una transaccion o una serie de transacciones) de activos de otra Persona que constituya
una unidad de negocios. Para efectos de cumplimiento de pactos, la cantidad de cualquier
Inversion serd la cantidad realmente invertida, sin que haya ajustes por incrementos o
disminuciones subsiguientes en el valor de dicha Inversion.

“IRS” significa el Servicio Interno Tributario de los Estados Unidos (“Internal
Revenue Service).

“Oficina de Préstamos” significa, para cualquier Banco, la oficina u oficinas de
dicho Banco que especifican como su “Oficina de Préstamos” en el Cuestionario
Administrativo, segin se enmiende éste, o cualquier otra oficina u oficinas de las cuales
dicho Banco pueda notificar a la Sociedad y al Representante Administrativo.

“LIBOR” significa para cualquier Periodo de Intereses respecto a cualquier
Préstamo Tasa LIBOR:

@) la tasa anual (redondeada, de ser necesario al 1/100 mas cercano de 1%)
igual a la tasa que determine el Representante Administrativo para que sea la tasa ofrecida
que aparece en la pagina de Teletasa 3750 (o cualquier sucesor o equivalente de la misma)
como la tasa de oferta interbancaria en Londres para depdsitos en Délares con un término



similar a dicho Periodo de Intereses, que se determina aproximadamente dos Dias Habiles
antes del primer dia de dicho Periodo de Intereses con respecto a cualquier Periodo de
Intereses (la “Fecha de Determinacion”), o

(b)  silatasa a la que se hace referencia en la clausula (a) anterior no aparece en
tal pagina o servicio o tal pagina o servicio no se encuentra disponible, la tasa anual
(redondeada como, si fuera necesario, al 1/100 del 1%) igual a la tasa que determine el
Representante Administrativo para que sea la tasa de oferta interbancaria en Londres
ofrecida en cualquier otra pagina o servicio que muestre una Tasa de Convenio de Intereses
de la Asociacién de Britanica de Banqueros promedio para depdsitos en Délares con un
término comparable a dicho Periodo de Intereses, que se determina a partir de las 11:00
horas aproximadamente (hora de Londres), en la Fecha de Determinacion, o

(c) si las tasas a las que se hace referencia en las clausulas (a) y (b) anteriores no
se encuentran disponibles, la tasa anual (redondeada como, si fuera necesario, al 1/100 del
1%) sera determinada por el Representante Administrativo como la tasa al que los
depdsitos en Délares para entrega el primer dia de dicho Periodo de Intereses cotizados por
BBVA a los principales bancos del mercado interbancario de Londres para dep0sitos en
dolares aproximadamente a las 11:00 a.m. (hora de Londres) en la Fecha de Determinacion
correspondiente por un monto aproximadamente equivalente a la suerte principal de los
Préstamos a los que aplica ese Periodo de Intereses y por un periodo similar a ese Periodo
de Intereses.

“Préstamo a Tasa LIBOR” significa un Préstamo con intereses, en todo momento
durante un Periodo de Intereses aplicable a dicho préstamo, a una tasa fija de intereses que
se determina haciendo referencia a LIBOR.

“Gravamen” significa cualquier interés de capital, hipoteca, escritura de
fideicomiso, prenda, estructura de cargo o de depdsito, gravamen (ya sea por ley 0 no) o
estructuracion de cualquier tipo o naturaleza respecto a cualquier Propiedad.

“Préstamo” significa un Préstamo de Término o un Préstamo Revolvente.

“Documentos del Préstamo” significa el presente Contrato, el Aviso de Disposicion
(“Notice of Borrrowing”) y cada Aviso de Continuacion/Conversion, Contrato de Cesion y
Aceptacion, la Carta de Comisiones y cualquier otro acuerdo y documento relacionado,
emitido o entregado conforme a este documento o a los mismos, o de conformidad con éste
0 a los mismos, en cada caso con cada una de sus enmiendas suplementos o
modificaciones, en su caso.

“Bancos de Mayoria” significa los Bancos que posean al menos el 51% del entonces
monto principal pendiente de pago de los Préstamos, o si no estd pendiente de pago tal
monto, los Bancos que tengan al menos el 51% de los Compromisos.

“Efecto Material Adverso” significa (a) un cambio material adverso en, o un efecto
material adverso sobre, las operaciones, negocios, activos, pasivos (actuales o
contingentes), propiedades o condicién (financiera o de otra indole) o los resultados de
operacion de la Sociedad y sus Subsidiarias tomadas en su conjunto; (b) la inhabilidad




material por parte de la Sociedad para cumplir sus obligaciones bajo cualquier Documento
del Préstamo; o (c) un efecto material adverso sobre la legalidad, validez, efecto obligatorio
o aplicabilidad en contra de la Sociedad de cualquier Documento del Préstamo.

“Subsidiaria Material” significa cualquier Subsidiaria de la Sociedad que retna las
siguientes condiciones:

@) las inversiones de la Sociedad y sus Subsidiarias en dicha Subsidiaria o los
adelantos a la misma exceden del 10% de los activos totales de la Sociedad y sus
Subsidiarias Consolidadas a partir del final del més reciente Ejercicio Fiscal;

(b) la parte proporcional de la Sociedad y sus Subsidiarias de los activos totales
(después de eliminaciones entre las empresas) de dicha Subsidiaria excede del 10% de los
activos totales de la Sociedad y sus Subsidiarias Consolidadas a partir del fin del mas
reciente Ejercicio Fiscal de la Sociedad; o

(c) el interés (equity) de la Sociedad y sus Subsidiarias en los ingresos, antes de
aplicar el impuesto sobre la renta y el reparto de utilidades a los empleados obligatorio, de
dicha Subsidiaria excede del 10% de dichos ingresos de la Sociedad y sus Subsidiarias
Consolidadas a partir del fin del més reciente Ejercicio Fiscal de la Sociedad, todo
calculado por referencia a los ultimos estados financieros auditados (o estados financieros
consolidados, segun sea el caso), de esa Subsidiaria y los ultimos estados financieros
consolidados auditados de la Sociedad y sus Subsidiarias.

“Fecha de Vencimiento” significa el quinto aniversario de la Fecha de Cierre, o si
tal dia no es Dia Habil, el Dia Habil siguiente.

“Méaximo indice de Apalancamiento” (Maximum Leverage Ratio) significa, a partir
del fin del més reciente Trimestre Fiscal, la proporcion de (a) la Deuda Total Fondeada de
la Sociedad y sus Subsidiarias Consolidadas en dicho dia a (b) el EBITDA Consolidado de
la Sociedad y sus Subsidiarias Consolidadas segin se determine para el Periodo de
Medicidn relevante.

“Periodo de Medicion” significa cualquier periodo de cuatro Trimestres Fiscales
consecutivos de la Sociedad, terminando con el Trimestre Fiscal més reciente, tomado
como un periodo contable.

“PCGA Mexicanos” significa los principios y practicas de contabilidad
generalmente aceptadas en México.

“México” significa los Estados Unidos Mexicanos.

“Secretario de Hacienda” significa la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico de
Mexico.

“Moody’s” significa Moody’s Investors Services, Inc., y sus sucesores.



“Plan Multipatrén” significa cualquier plan de prestaciones para empleados del tipo
que se describe en la Seccion 4001(a)(3) de ERISA, para el cual la Sociedad o cualquier
Afiliado ERISA realice o esté obligado a realizar aportaciones, o durante los ultimos tres
afios calendario, ha realizado o ha estado obligado a realizar aportaciones.

“Pagaré” significa Pagaré Revolvente o Pagaré de Término.

“Aviso de Disposicion” (Notice of Borrowing) significa un aviso en la forma del
Anexo A.

“Aviso de Continuacion/Conversidn” significa un aviso en la forma del Anexo B.

“Obligaciones” significa todo adelanto, deuda, responsabilidad, obligacién, pactos y
deberes que surjan de cualquier Documento de Préstamo que deba la Sociedad a un Banco,
el Representante Administrativo, o cualquier persona indemnizada, ya sea directa o
indirectamente (incluyendo aquellos adquiridos por cesién), absoluta o contingente,
pagadera o0 a punto de ser pagadera, que exista actualmente o en el futuro surja.

“OECD” significa la Organizacién para la Cooperacion Economica y el Desarrollo.

“Otras Monedas” tiene el significado establecido en la Seccién 10.17(b).

“Otros Impuestos” significa, respecto a cualquier Persona, cualquier impuesto de
sello, juicio o documento o cualquier otro impuesto sobre propiedad, cargos, imposiciones,
derechos o comisiones similares que surjan de cualquier pago realizado bajo el presente o
cualquier otro Documento del Préstamo o de la suscripcion, entrega o registro de, o
respecto de el presente Contrato o cualquier otro Documento del Préstamo y que realmente
se impongan, graven, cobren o retengan por alguna Autoridad Gubernamental.

“Participante” tiene el significado que se especifica en la Seccion 10.08(e).

“PBGC” significa el Pension Benedit Guaranty Corporation a la que se refiere y
que define ERISA y cualquier entidad sucesor que tenga funciones similares.

“Plan _de Retiro” significa cualquier “plan de prestaciones de retiro de los
empleados” (segun se define dicho término en la Seccion 3(2) de ERISA), que no sea un
Plan Multipatron, que esta sujeto al Titulo 1V de ERISA y es patrocinado o mantenido por
la Sociedad o cualquier Afiliado ERISA o para el cual la Sociedad o cualquier Afiliado
ERISA aporte o ha tenido la obligacion de aportar, o en el caso de un plan multipatron
(seguln se describe en la Seccion 4064(a) de ERISA) ha realizado aportaciones en cualquier
tiempo durante los Gltimos cinco afios del plan.

“Persona” significa una persona fisica, sociedad comun, sociedad de
responsabilidad limitada, empresa, fideicomiso de negocios, empresa de capital conjunto
(joint stock company), fideicomiso, asociacion no constituida, coinversion o Autoridad
Gubernamental u otra entidad.



“Plan” significa un “plan de prestaciones para los empleados” (segun se define
dicho término en la Seccion 3(3) de ERISA) establecido por la Sociedad o cualquier
Afiliado ERISA.

“Representante Procesador” tiene el significado que se especifica en la Seccidn

10.15(d).

“Propiedad” significa cualquier activo, ingreso o cualquier otra propiedad, tangible
o intangible, incluyendo el derecho de recibir ingresos.

“Porcién _Proporcional” significa respecto a cada Banco, su Participacion
Proporcional por el Plazo o su Participacion Proporcional Revolvente, segun sea el caso.

“Registrar” tiene el significado que se establece en la Seccion 10.08 (c).

“Hecho Reportable” significa cualesquiera de los hechos establecidos en la Seccion
4043(c) de ERISA, gue no sean hechos para los cuales se ha renunciado al periodo de aviso
de 30 dias.

“Requisito de Ley” significa, respecto a cualquier Persona, cualquier ley, tratado
reglamento, regulacion o orden, decreto u otra determinacién de un &rbitro o una corte u
otra Autoridad Gubernamental, incluyendo cualquier Ley Ambiental, en cada caso
aplicable a 0 que sea obligatoria para tal Persona o cualquiera de sus propiedades o a la cual
la Persona o su propiedad estan sujetos.

“Funcionario Responsable” significa el director ejecutivo general o el presidente de
la Sociedad, o el gerente general o cualquier otro funcionario que tenga la misma autoridad
y responsabilidades o el director financiero o el tesorero de la Sociedad, o cualquier otro
funcionario que tenga la misma autoridad y responsabilidades.

“Pago Restringido” significa cualquier dividendo u otra distribucion (ya sea en
efectivo, documentos u otra Propiedad) respecto a cualquiera de las acciones del capital
social de la Sociedad o cualquier Subsidiaria, o cualquier pago (ya sea en efectivo,
documentos u otra Propiedad), incluyendo cualquier fondo (“sinking fund”) o depdsito
similar a cuenta de la compra, redencion, jubilacion, adquisicion, cancelacion o terminacion
de esas acciones del capital social o de cualquier opcion, garantia o cualquier otro derecho
para cualquiera de esas acciones del capital social.

“Periodo de Disponibilidad Revolvente” significa el periodo que inicia en e incluye
la Fecha de Cierre y termina en, pero excluye la Fecha de Vencimiento.

“Compromiso Revolvente” significa respecto a cada Banco, la obligacion de dicho
Banco de realizar Préstamos Revolventes a la Sociedad por una cantidad de capital,
pagadera en cualquier tiempo, sin exceder la cantidad establecida frente al nombre de dicho
Banco en la Tabla_1.01 bajo el encabezado “Compromisos Revolventes”, mientras se
ajustan de conformidad con la Seccion 2.06 del presente. “Compromisos Revolventes”
significa la cantidad del Compromiso Revolvente de todos los Bancos.




“Préstamo Revolvente” tiene el significado que se especifica en la Seccion 2.02(b).

“Porcentaje del Préstamo Revolvente” significa, respecto a cada Banco, una
fraccion (expresada como decimal, redondeada al cuarto lugar decimal), cuyo numerador es
la suerte principal total de los Préstamos Revolventes pendientes de ese Banco y cuyo
denominador es la suerte principal total de todos los Préstamos Revolventes insolutos.

“Pagaré Revolvente” significa un pagaré de la Sociedad, a pagarse a un Banco, en
forma del Anexo C-2 (y como sea reemplazado dicho pagaré, en su caso) que muestra la
Deuda de la Sociedad hacia dicho Banco, como resultado de los Préstamos Revolventes de
dicho Banco, y también significa todos los deméas pagarés que muestran los Préstamos
Revolventes aceptados en substitucion de éste.

“Participacion Proporcional Revolvente” significa, respecto a cada Banco, una
fraccion (expresada como decimal, redondeada al cuarto lugar decimal), cuyo denominador
sea el Compromiso Revolvente de ese Banco en esa fecha y cuyo denominador sean los
Compromisos revolventes de los Bancos. La Participacion Proporcional Revolvente inicial
para cada Banco serd la Participacion Proporcional estipulada que aparece al lado del
nombre de ese Banco en el Apéndice 1.01.

“S&P” significa el Servicio de Calificacion de Standard & Poor’s, actualmente una
division de McGraw-Hill Companies, Inc., y sus sucesores.

“SAR” significa Sistema de Ahorro para el Retiro de México.

“Subsidiaria” de una Persona significa cualquier sociedad, sociedad comun,
asociacion en participacion, sociedad de responsabilidad limitada, fideicomiso, patronato o
cualquier otra entidad de la cual mas del 50% del capital social con derecho de voto, u otro
interés de capital (en caso de Personas que no sean sociedades), sea propiedad de o que sea
controlado por, directa o indirectamente por dicha Persona, o0 uno o mas de las Subsidiarias
de dicha Persona, 0 una combinacion de éstas. Salvo que el texto claramente requiera lo
contrario, en lo sucesivo las referencias a una “Subsidiaria” se refieren a la Subsidiaria de
la Sociedad.

“Banco Sustituto” significa: (A) un Banco comercial (i) registrado con el Secretario
de Hacienda para los efectos del Articulo 195 de la Ley del Impuesto Sobre la Renta y (ii)
con residencia (o la oficina principal de la cual resida, si presta a través de una sucursal o
representante) para efectos fiscales en una jurisdiccion (o una sucursal de una institucion
financiera que es residente de una jurisdiccion) que sea parte en un tratado de impuesto
sobre la renta con México que se encuentra en vigor en la fecha de substitucion, y que sea
aceptable para la Sociedad y el Representante Administrativo, cada uno de cuyo
consentimiento no sera negado irrazonablemente (incluyendo un Banco que sea un Banco
bajo el presente) que asuma el Compromiso de un Banco, 0 es un cesionario de un
Préstamo de un Banco, bajo los términos del presente Contrato; o (B) una Institucion de
Banca Multiple constituida como una Sociedad Andnima bajo la legislacion mexicana, y
esté autorizada para llevar acabo actividad bancaria por al Secretaria de Haciendo y Crédito
Publico.




“Impuestos” significa todo impuesto, tarifa, deducciones, retenciones o cargos
similares y todas las obligaciones respecto a los mismos, incluyendo cualquier interés o
penalizacion relacionada, impuestas por México o cualquier subdivision politica o
autoridad fiscal del mismo o por cualquier jurisdiccion desde la cual la Sociedad realice
algin pago en este acto o de acuerdo a los Pagarés, excluyendo, sin embargo, impuestos
sobre la renta, predial, franquicias o impuestos similares gravados al representante
administrativo o a cualquier banco por parte de una jurisdiccion como resultado de que el
Representante Administrativo o ese Banco estan constituidos de acuerdo a las leyes de esa
jurisdiccidn o por ser residente de esa jurisdiccion a la que se atribuye el ingreso de acuerdo
a este Contrato o0 que tenga un establecimiento permanente en esa jurisdiccion o su Oficina
de Préstamos se ubica en esa jurisdiccion.

“Fecha de Terminacién de Disponibilidad del Término” significa la fecha cinco
Dias Habiles después de la Fecha del Cierre.

“Compromiso de Término” significa, respecto de cada Banco, la obligacién de
dicho Banco de realizar un Préstamo de Término a la Sociedad por la cantidad de capital
establecida frente al nombre de dicho Banco en la Tabla_1.01 bajo el encabezado
“Compromisos de Término”. “Compromisos de Término” significa la cantidad de
Compromisos de Término de todos los Bancos.

“Préstamo a Plazos” tiene el significado que se especifica en la Seccion 2.01(a).

“Porcentaje del Préstamo a Plazos” significa, respecto a cada Banco, una fraccion
(expresada como un decimal, redondeado al cuarto lugar decimal), cuyo numerador sea la
suerte principal total del préstamo a plazo insoluto de ese Banco y cuyo nominador sea la
suerte principal total de ese Préstamo a Plazo insoluto.

“Pagaré de Término” significa un pagaré de la Sociedad que deberd pagarse a un
Banco, en forma del Anexo C-1 (y los pagarés que reemplacen al mismo, en su caso)
mostrando la Deuda de la Sociedad para con el Banco que resulte de los Préstamos a Plazos
de dicho Banco, y también significa todos los demas pagarés que puedan ser aceptados en
substitucion de éste.

“Participacion Proporcional a Plazos” significa, respecto a cada Banco, una fraccion
(expresada como decimal, redondeada al cuarto lugar decimal), que aparece al lado del
nombre de ese Banco en el Apéndice 1.01.

“Deuda Total Fondeada” significa, en cualquier tiempo y sin duplicacion, el saldo
principal de toda Deuda de dinero prestado de la Sociedad y sus Subsidiarias Consolidadas
y garantias otorgadas por la Sociedad de obligaciones de terceros no relacionados con el
Negocio Principal de la Sociedad.

“tipo” significa, respecto a cualquier Préstamo, su naturaleza, ya sea como Préstamo
de Tasa Base o Préstamo a Tasa LIBOR.

“Obligaciones de Pension sin Fondos” significa el exceso de las obligaciones de
prestaciones de un Plan de Retiro, bajo la Seccion 4001(a)(16) de ERISA, sobre el valor




actual de los activos de dicho Plan de Retiro, que se determinan de conformidad con las
presunciones utilizadas para fondear el Plan de Retiro de conformidad con la Seccion 412
del Cadigo para el afio del plan aplicable.

“Estados Unidos” y “E.U.” significa cada una los Estados Unidos de América.

“PCGA de EU” significa los principios de contabilidad generalmente aceptados en
los Estados Unidos.

1.02.  Otras Disposiciones Interpretativas.

@) Los significados de los términos definidos son igualmente aplicables a las
formas singular y plural de los términos definidos.

(b) Las palabras “del presente”, “dentro del presente” y “bajo el presente” y
palabras similares se refieren al presente Contrato en su totalidad y no a una disposicion en
particular del presente Contrato; y las referencias a Seccidn, Parrafo, Schedule y Anexo son
al presente Contrato salvo gque se especifique lo contrario.

(©) Los términos “incluyendo” e “incluye” no son limitantes y significan
“incluyendo sin limitacién” e “incluye sin limitacion”.

(d) En la computacion de periodos de tiempo, de una fecha especificada a otra
fecha especificada posterior, la palabra “a partir de” significa “a partir de e incluyendo”;
las palabras “a” y “hasta” cada una significan “hasta pero excluyendo”, y la palabra “hasta
el” significa “hasta el e incluyendo”.

(e) Los encabezados del presente son sélo para conveniencia y referencia y no
afectaran la interpretacion del presente Contrato.

1.03. Principios de Contabilidad.

(a) Salvo que el contexto claramente lo requiera, todos los términos contables
dentro del presente deberan ser considerados, y todos los célculos financieros requeridos
bajo el presente Contrato deberan hacerse, de conformidad con los PCGA Mexicanos,
aplicados consistentemente.

(b) las referencias al “Ejercicio Fiscal” y al “Trimestre Fiscal” se refieren a
dichos periodos fiscales de la Sociedad.

CLAUSULA II
LOS PRESTAMOS

2.01. Compromisos para realizar los Préstamos.




@) Cada Banco, acuerda en lo individual y solidariamente con los demas
Bancos, sobre los términos y sujeto a las condiciones establecidas en lo sucesivo, de hacer
un préstamo de término en Dolares (cada uno de dichos préstamos, en lo sucesivo un
“Préstamo de Término”) a la Sociedad en un solo desembolso en cualquier Dia Habil en o
antes de la Fecha de Terminacion de Disponibilidad del Plazo, por una cantidad de capital
que no excedera del Compromiso de Término de dicho Banco.

0] Ninguna cantidad pagada por adelantado o pagada respecto a cualquier
Préstamo de Término podréa ser prestada de nuevo.

(i)  Los Préstamos a Plazos se realizardn desde los Bancos de en forma
prorrateada conformidad con sus Participaciones proporcionales a Plazos.

(b)  Cada Banco, acuerda en lo individual mas no conjuntamente con otros
Bancos, sobre los términos y sujeto a las condiciones establecidas en lo sucesivo, de hacer
préstamos revolventes en Dolares (cada uno de dichos términos, en lo sucesivo, un
“Préstamo Revolvente”) a la Sociedad de vez en cuando, en cualquier Dia Habil durante el
Periodo de Disponibilidad Revolvente, en una cantidad de capital que no deberé exceder en
ningun tiempo los Compromisos Revolventes del Banco para los efectos estipulados en lo
subsiguiente; quedando entendido que, una vez que se dé efecto a cualquier Disposicion de
Préstamos Revolventes, la cantidad de capital de todos los Préstamos Revolventes
pendientes no excederd la cantidad de los Compromisos Revolventes que estén vigentes.

0] Dentro de los limites del Compromiso Revolvente de cada Banco, y sujeto a
los demas términos y condiciones del presente, los Préstamos Revolventes pueden consistir
de Préstamos de Tasa Base o Préstamos a Tasa LIBOR o una combinacién de lo anterior,
que la Sociedad solicite podran restituirse, prepagarse y volverse a tomar en préstamo de
acuerdo con las disposiciones del presente.

(i)  Los Préstamos Revolventes pueden consistir de la clasificacion de los
bancos de conformidad con su Participacion Proporcional Revolvente.

(c) En caso de que el Préstamo se vaya a realizar en la Fecha de Cierre 0 en un
periodo de tres (3) Dias Habiles en lo subsiguiente, ese Prestamo sera un Préstamo a tasa
LIBOR unicamente si la Compafiia entrega al Representante Administrativo una carta de
indemnizacién de financiamiento en fondo y forma satisfactorios para el Representante
Administrativo.

2.02. Muestras de Deuda.

@) El Préstamo de Término de cada Banco sera evidenciado por el Pagaré de
Término pagadero a la orden de dicho Banco, por una cantidad de capital igual al Préstamo
a Plazos del Banco, que vence en la Fecha de Vencimiento.

(b) Los Préstamos Revolventes de cada Banco serdn evidenciados por un Pagaré
Revolvente, pagadero a la orden de dicho Banco, por una cantidad de capital igual al
Compromiso Revolvente de dicho Banco, venciendo en la Fecha de Vencimiento.



() La Sociedad y los Bancos desean que los Pagarés a Plazos y los Pagarés
Revolventes califiquen como un pagaré de acuerdo a la Ley mexicana. En la medida de
cualquier inconsistencia de los términos de cualquier Pagaré y este Contrato, prevalecera el
presente Contrato.

2.03.  Procedimiento para Disposicion.

@) Cada Disposicidn se realizara mediante el aviso irrevocable por escrito de la
Sociedad, la cual se entregarad al Representante Administrativo en forma de un Aviso de
Disposicion (aviso que debe ser recibido por el Representante Administrativo antes de las
11:00 a.m. (hora de Nueva York) (i) tres Dias Habiles anteriores a la fecha que se propone
la Disposicion mediante Préstamos a Tasa LIBOR, y (ii) en la fecha solicitada para la
Disposicién mediante Préstamos Tasa Base, se debera especificar:

Q) la fecha solicitada para la Disposicion, que debera ser Dia Habil,

(i) la cantidad total de la Disposicién, la cual (A) en el caso de Préstamos a
Plazos no debera exceder de los Compromisos a Plazo totales y (B) en el caso de cualquier
Préstamo Revolvente, (x) no deberd exceder la parte sin usar de los Compromisos
Revolventes totales y (y) debera ser por una cantidad de capital de US$5,000,000 o un
maltiplo de US$1,000,000 en exceso de lo anterior; y

(iii)  en caso de cualquier Disposicion mediante Préstamos a Tasa LIBOR, la
duracion del Periodo de Intereses inicial aplicable a dichos Préstamos. Si el Aviso de
Disposicién no especifica la duracion del Periodo de Intereses para cualquier Disposicion,
dicho Periodo de Intereses, sujeto a las clausulas (c) y (d) de las definiciones del “Periodo
de Interés”, debera ser de tres meses.

(b) El Representante Administrativo dara aviso a cada Banco de haber recibido
cualquier Aviso de Disposicion y de la proporcion Proporcional de cada Banco de dicha
Disposicion.

(c) Cada Banco extendera los Créditos que vaya a extender en este acto en
cualquier Fecha de Préstamo al Representante Administrativo a cuenta de la Sociedad con
respecto a los préstamos a tasa LIBOR, 11:00 a.m. (hora de Nueva York) o, con respecto a
los Préstamos de Tasa Base, a la 1:00 p.m. (hora de la Ciudad de Nueva York) por
transferencia electrénica de fondos inmediatamente disponibles a la cuenta mantenida por
el Representante Administrativo para esos fines que ésta haya designado mas recientemente
mediante notificacion a los Bancos. Los réditos de todos los Préstamos se pondran a
disponibilidad de la Sociedad por el Representante Administrativo, conforme a la Seccion
6.06 en fondos iguales a los recibidos por el Representante Administrativo, mediante
transferencia de conformidad con el Aviso de Disposicion.

(d) La Sociedad podra solicitar mas de un préstamo al dia; en la inteligencia, sin
embargo, que todos los Préstamos que abarquen un Préstamo tendra el mismo Periodo de
Intereses.



(1 Todos los Préstamos a Plazos seran del mismo tipo y tendran el mismo
Periodo de Intereses.

(e) Después de dar efecto a cualquier Disposicion de los Préstamos Revolventes,
no podrd haber mas de diez Periodos de Intereses vigentes respecto a los Préstamos
Revolventes que sean Préstamos a tasa LIBOR.

2.04. Eleccion de Continuacién y Conversién.

@) La Sociedad podra, mediante aviso irrevocable por escrito al Representante
Administrativo, elegir, a partir del ultimo dia de cualquier Periodo de Intereses para
cualquier Disposicion de Préstamos a tasas LIBOR, continuar con dichos Préstamos a Tasa
LIBOR durante un Periodo de Intereses méas o convertir dichos Préstamos a Tasa LIBOR en
Préstamos Tasa Base.

() La Sociedad podra, al recibir un aviso irrevocable por escrito del
Representante Administrativo, elegir en cualquier Dia Habil, el convertir los Préstamos
Tasa Base a Préstamos a Tasa LIBOR.

(b) La Sociedad debera entregar el Aviso de Continuacion/Conversion para que
éste sea recibido por el Representante Administrativo antes de las 11:00 a.m. (hora de
Nueva York) tres Dias Habiles antes de la fecha de la conversién que se propone de
Préstamos Tasa Base a, 0 la continuacion de Préstamos a Tasa LIBOR o de la conversion
de Préstamos a Tasa LIBOR a Préstamos Tasa Base, especificando:

0] la fecha de Continuacion/Conversién, que debera ser un Dia Habil;
(i) lacantidad de capital de los Préstamos que seran continuados o convertidos;

(iii)  si la Sociedad solicita una conversion de Préstamos a Tasa LIBOR a Tasa
Base o de Préstamos Tasa Base a Préstamos a Tasa LIBOR, o bien una continuacion de
Prestamos LIBOR como Préstamos a Tasa LIBOR; y

(iv)  en caso de ser aplicable, la duracion del siguiente Periodo de Intereses
correspondiente.

(c) Si al vencer cualquier Periodo de Intereses de una Disposicion de Préstamos
a Tasa LIBOR, la Sociedad no ha elegido a tiempo un nuevo Periodo de Intereses, la
Sociedad, sujeto a las clausulas (c) y (d) de la definicion de “Periodo de Intereses” se
considerara como si hubiese elegido continuar con dicha Disposicién de Préstamos a Tasa
LIBOR con un Periodo de Intereses de un mes. Tal continuacion automatica surtira efectos
a partir del dltimo dia del Periodo de Intereses vigente respecto a los Préstamos a Tasa
LIBOR aplicables.

(d) El Representante Administrativo dara aviso con tiempo a cada Banco de
haber recibido el Aviso de Continuacion/Conversién, o si la Sociedad no da aviso con
tiempo, el Representante Administrativo dara aviso a cada Banco bajo la presuncion de la
eleccion de la Sociedad de optar por la continuacion.



(e) En caso de existir Incumplimiento o un Caso de Incumplimiento y durante
la existencia de la misma, ningln Préstamo se podra convertir o continuar como Préstamos
a Tasa LIBOR sin el consentimiento de los Bancos de Mayoria, y los Bancos de Mayoria
podran exigir que cualquier o todos los Préstamos a Tasa LIBOR sean convertidas de
inmediato en Préstamos Tasa Base.

()] Una vez que se de efecto a la continuacién o conversion de cualquier
Disposicion, (i) no podra haber mas de diez Periodos de Intereses vigentes respecto de los
Préstamos Revolventes y (ii) la suerte principal total de los Préstamos Revolventes en ese
momento pendientes no excederd los Compromisos Revolventes totales en vigor en ese
momento. Todos los Préstamos a Plazo, si son Préstamos a Tasa LIBOR, tendrén el mismo
Periodo de Intereses.

2.05. Pagos por Adelantado.

@) Sujeto a la Seccion 3.05, la Sociedad podra, en cualquier momento o en su
oportunidad, mediante notificacién irrevocable con no menos de tres Dias Habiles enviada
al Representante Administrativo, prepagar voluntariamente los Préstamos a Plazos en su
totalidad o en parte, por los montos minimos de US$10,000,000 o cualquier multiplo de
$1,000,000 superior a éste. La notificacion de prepago especificara la fecha y el monto de
ese prepago. El Representante Administrativo notificara oportunamente a cada Banco que
ha recibido dicha notificacion y ese Porcentaje de Préstamo a Plazos del Banco de ese
prepago. Cualquier prepago de los Préstamos a Plazos aplicara a todos los Préstamos a
Plazos de manera proporcional de acuerdo con el Porcentaje de Prestamos a Plazo de cada
Banco.

(b)  Sujeto a la Seccion 3.05, la Sociedad podra, en cualquier momento o en su
oportunidad, con notificacion irrevocable de no menos de tres Dias Habiles al
Representante Administrativo prepagar voluntariamente los préstamos Revolventes, ya sea
total o parcialmente, en cantidades minimas de US$5,000,000 o cualquier multiplo de
US$1,000,000 en exceso de lo anterior. El aviso de pago por adelantado debera especificar
la fecha y la cantidad de dicho pago por adelantado. EI Representante Administrativo dara
pronto aviso a cada Banco de haber recibido tal aviso y del Porcentaje del Préstamo
Revolvente de ese Banco de ese pago por adelantado. Cualquier pago por adelantado de
ese préstamo revolvente se aplicara a todos los Préstamos Revolventes de manera
proporcional de acuerdo con el Porcentaje de Préstamo Revolvente de cada Banco.

2.06. Terminacion o Reduccién de los Compromisos; Conversion a Préstamos a
Plazos .

() Antes de la Fecha de Terminacion de la Disponibilidad del Plazo, la
Sociedad podra, mediante aviso irrevocable al Representante Administrativo, dar por
terminados o reducir los Compromisos de Término; guedando entendido de que cualquier
reduccién parcial en los Compromisos deberd ser por una cantidad minima total de
US$10,000,000 o un multiplo de US$5,000,000 en exceso de los mismos.




() Los Compromisos de Término deberan terminar automaticamente al cierre
de negocios en la fecha que se dé primero de entre (i) la fecha de la Disposicién de los
Préstamos a Plazos Yy (ii) la Fecha de Terminacion de la Disponibilidad del Plazo.

(b) La Sociedad podra, mediante aviso irrevocable con tres Dias Habiles de
anticipacion, al Representante Administrativo, dar por terminado los Compromisos
Revolventes vigentes; en el entendido de que cualquier reduccién parcial de los
Compromisos Revolventes (i) deberan ser por una cantidad total de US$5000,000 o un
maltiplo de US$1,000,000 en exceso de estos y (ii) la Sociedad no terminara de tal forma ni
reducird los Compromisos Revolventes si, después de dar efecto a dicha terminacion o
reduccién, la suerte principal total de los Préstamos Revolventes en ese momento
pendientes excederian los Compromisos Revolventes totales.

(c) El Representante Administrativo dara pronto aviso a los Bancos de que ha
recibido cualquier aviso de terminacion o reduccion de los Compromisos. Cualquier
reduccién de los Compromisos de Término o de los Compromisos Revolventes se aplicara
al Compromiso de Término o el Compromiso Revolvente de cada Banco, segun se aplique,
de acuerdo con su proporcion Proporcional.

2.07. Paqgo de los Préstamos.

(a) La Sociedad restituira la suerte principal de los Préstamos a Plazos en la
Fecha de Vencimiento.

(b)  Todos los Préstamos Revolventes Pendientes de Pago se deberan pagar en la
Fecha de Vencimiento.

2.08. Intereses.

(a) Sujeto a las disposiciones del parrafo (c) siguiente, (i) cada Préstamo a Tasa
LIBOR generara intereses sobre el saldo capital pendiente de pago del mismo durante cada
Periodo de Intereses a una tasa anual igual al LIBOR para tal Periodo de Intereses mas el
Margen Aplicable, y (ii) cada Préstamo Tasa Base generara intereses sobre el saldo capital
pendiente de pago del mismo a partir de la fecha aplicable a la Fecha de Disposicién
correspondiente o la fecha de conversion a una tasa anual igual a la Tasa Base Alterna mas
el Margen Aplicable.

(b) Los intereses de cada Préstamo deberan pagarse como mora (“arrears”) en
cada Fecha de Pago de Intereses. También se deberan pagar intereses en la fecha de
cualquier pago por adelantado de los Préstamos bajo la Seccidén 2.05 con respecto a la
proporcién de los Préstamos pagados por adelantado, y al realizarse el pago (incluyendo
pagos por adelantado) completo de los Préstamos. Mientras exista un Caso de
Incumplimiento, los intereses deberan pagarse de inmediato.

(c) Cualquier cantidad capital vencida y, hasta donde lo permita la ley, los
intereses vencidos u otra cantidad pagadera bajo el presente generara intereses que se
pagara de inmediato, por cada dia a partir del dia que el pago de los mismos vencio hasta la
fecha misma de pago, a una tasa anual igual a (i) en caso del capital de cualquier Préstamo,



(A) la tasa de intereses vigente, incluyendo el Margen Aplicable vigente mas (B) 2% y (ii)
en caso de los intereses o cualquier otra cantidad, (A) la Tasa Base Alterna mas (B) el
Margen Aplicable vigente méas (C) 2%.

(d) No obstante cualquier disposicion en contrario contenida en el presente, las
obligaciones de la Sociedad para con los Bancos establecidas en el presente estaran sujetas
a la limitacion que consiste en que no se requerirdn pagos de intereses para cualquier
periodo para el cual se hayan calculado intereses bajo el presente, hasta el punto (y sélo
hasta el punto) en que pactar o recibir dicho pago por dicho Banco seria contrario a la ley
aplicable a dicho Banco, limitando la tasa de intereses mas alta que pueda haberse pactado,
cobrado o recibido por dicho Banco, y en caso de presentarse tal hecho la Sociedad pagara
al Banco los intereses a la tasa mas alta que la ley aplicable permita.

2.09. Comisiones.

@) En la Fecha de Cierre, la Sociedad pagara al Representante Administrativo
de la cuenta de cada Banco, convenida por la Sociedad y el Corredor de conformidad con la
carta de comisiones de fecha 7 de Julio de 2005, en todos los casos libres de toda retencion
de impuestos o cualquier otro impuesto.

(b) La Sociedad acuerda pagar al Representante Administrativo de la cuenta de
cada Banco una comision de compromiso (la “Comision de Compromiso™) sobre la porcion
promedio sin utilizar del Compromiso Revolvente de dicho Banco a una tasa anual igual al
0.20%:

(c) La comision de compromiso se acumulara a partir de, e incluyendo, la Fecha
de Cierre hasta, pero excluyendo, la fecha de terminacion de los Compromisos Revolventes
y deberd ser pagada en forma trimestral como mora (“arrears”) el ultimo dia de cada
trimestre calendario y en la fecha de vigencia de cualquier terminacién o reduccion de los
Compromisos Revolventes, que inicia a partir de que ocurra esa fecha después de la fecha
del presente.

2.10. Calculo de Intereses y Cuotas.

@) El calculo de intereses en Préstamos Tasa Base, cuando la Tasa Base Alterna
se determina mediante la tasa prima de BBV A, debera calcularse sobre la base de un afio de
365 0 366 dias, segun el caso, y el nimero de dias que hayan transcurrido (incluyendo el
primer dia pero excluyendo el ultimo dia). Todos los demés célculos de intereses y cuotas
que sean calculadas anualmente deberan calcularse sobre la base de un afio de 360 dias y
del nimero de dias que hayan transcurrido (incluyendo el primer dia pero excluyendo el
ultimo dia).

(b)  Cada determinacion de LIBOR o de la Tasa Base Alterna aplicable por el
Representante Administrativo debera ser final y obligatoria para la Sociedad y los Bancos
en ausencia de error manifiesto (“manifest of error”).



() El Representante Administrativo deberd avisar a la Sociedad y a los Bancos
de cualquier cambio en la tasa prima de BBVA utilizado en determinar la Tasa Base
Alterna, en seguida del anuncio publico de dicho cambio.

2.11. Pagos de la Sociedad.

@) Sujeto al punto 3.01, todos los pagos que haga la Sociedad se hara sin
condicién o deduccidn para ninguna compensacion, contrademanda u otra defensa. Salvo lo
que se exprese en el presente en contrario, todo pago de la Sociedad deberd hacerse al
Representante Administrativo para las cuentas de los Bancos en la Oficina de Pagos del
Representante Administrativo, y se haran en Dolares y en fondos con disponibilidad
inmediata, a mas tardar a las 12:00 p.m. (hora de Nueva York) en la fecha que se especifica
en el presente. EI Representante Administrativo distribuira oportunamente a cada Banco su
participacion proporcional (o cualquier otra participacion que expresamente se establezca
en el presente) de dicho pago en fondos similares a los recibidos mediante transferencia a la
Oficina de Préstamos de dicho Banco. Cualquier pago recibido por el Representante
Administrativo mas alla de las 12:00 pm (hora de Nueva York), podrd considerarse, a
eleccion del Representante Administrativo que fue recibido al Dia Habil siguiente y
cualquier interés o cuota aplicable seguira acumulandose.

(b) Sujeto a las disposiciones establecidas en la definicion de “Periodo de
Interés” en el presente, cuando venza un pago en un dia que no sea Dia Habil, dicho pago
deberé realizarse en el Dia Habil siguiente, y dicha extensién de tiempo debera en todo caso
incluirse en el calculo de intereses.

(c) Salvo que el Representante Administrativo reciba aviso de la Sociedad antes
de la fecha en que cualquier pago venza, para los Bancos avisando que la Sociedad no
realizara dicho pago completo y en fecha, el Representante Administrativo podra asumir
que la Sociedad ha realizado dicho pago completo al Representante Administrativo en
dicha fecha en fondos con disponibilidad inmediata y el Representante Administrativo
podra (pero sin estar obligado a ello), basandose en dicha presuncion, distribuir a cada
Banco en dicha fecha de vencimiento una cantidad igual a la que se debe al Banco. En caso
de que, y hasta el punto en que la Sociedad no haya realizado el pago completo al
Representante Administrativo, cada Banco debera, al exigirlo éste, pagar al Representante
Administrativo la cantidad entregada a dicho Banco que no haya pagado la Sociedad, junto
con los intereses acumulados a la Tasa Fondos Federales por cada dia a partir de la fecha en
que dicha cantidad es entregada al Banco hasta la fecha en que el Representante
Administrativo recupere dichos fondos, en el entendido de que cualquier cantidad que
permanezca sin ser pagada por cualquiera de los Bancos por mas de cinco Dias Habiles,
dicho Banco pagara intereses sobre éstos al Representante Administrativo a una tasa anual
igual a la Tasa Base Alterna, méas el Margen Aplicable vigente, mas 2%.

2.12. Pagos de los Bancos al Representante Administrativo.

(a) Salvo que el Representante Administrativo reciba aviso de un Banco, que
dicho Banco no hara disponible, como se requiere bajo el presente, al Representante
Administrativo para la cuenta de la Sociedad, la cantidad de la Proporcion Proporcional de



cualquier Préstamo de dicho Banco, el Representante Administrativo podra, pero no tendra
que, asumir que cada Banco ha puesto dicha cantidad a disposicién del Representante
Administrativo en esa fecha de acuerdo con este Contrato y el Representante
Administrativo podrd, a su discrecion (pero no estara obligado a hacerlo), con base en dicha
presuncion, poner a disposicion de la Sociedad en dicha fecha una cantidad igual
correspondiente. En caso de que, y hasta el punto donde un Banco no haya puesto su
monto total a disposicion del Representante Administrativo en fondos con disponibilidad
inmediata, y el Representante Administrativo en dichas circunstancias ya ha puesto a
disposicion de la Sociedad dicha cantidad, dicho Banco deberd, al Dia Habil siguiente a la
Fecha de Disposicion, poner dicha cantidad a disposicion del Representante
Administrativo, junto con los intereses a la Tasa de Fondos Federales por cada dia de dicho
periodo. Si dicha cantidad es puesta a disposicion, dicho pago al Representante
Administrativo constituira el Préstamo de dicho Banco para esa Fecha de Disposicién para
los efectos del presente Contrato. Si dicha cantidad no es puesta a disposicion del
Representante Administrativo el Dia Habil desde la Fecha de Disposicion, el Representante
Administrativo dard aviso a la Sociedad de dicha falta de disposicion de fondos, vy al
exigirselo el Representante Administrativo, la Sociedad pagard dicha cantidad al
Representante Administrativo para la cuenta de éste, junto con los intereses de la misma
para cada dia que haya transcurrido desde la Fecha de Disposicidn, a una tasa anual igual a
la tasa de interés aplicable al momento de realizarse los Préstamos que componen la
Disposicién; guedando entendido que si la Sociedad deja de pagar dicha cantidad al
Representante Administrativo dentro de los cinco Dias Habiles siguientes a la notificacion
de dicha falta de disposicion de fondos por parte del Representante Administrativo, la
Sociedad pagara los intereses correspondientes al Representante Administrativo a una tasa
anual igual a la Tasa Base Alterna, méas el Margen Aplicable vigente, mas 2%.

(b)  Si un Banco pone a disposicion del Representante Administrativo fondos
para cualquier Préstamo que vaya a realizar dicho Banco, segun lo dispuesto en el presente
Articulo 11, y dichos fondos no son puestos a disposicion de la Sociedad por el
Representante  Administrativo, porque las condiciones a la Disposicion aplicable que
establece el Articulo IV no se cumplieron, o éstas son indultadas de conformidad con los
términos del presente, el Representante Administrativo debera devolver dichos fondos (en
fondos similares a los recibidos del Banco) al Banco, sin intereses.

(c) Las obligaciones de los Bancos bajo el presente de hacer Préstamos son
individuales y no conjuntas. La falta de un Banco de hacer cualquier Préstamo en la Fecha
de Disposicion no liberara a cualquier otro Banco de la obligacién bajo el presente de hacer
un Préstamo en dicha fecha, pero ningin Banco sera responsable por la falta de cualquier
otro Banco de hacer el Préstamo que debe hacer dicho Banco en esa Fecha de Disposicion.

2.13.  Pagos Compartidos. En caso de que, de manera distinta a lo dispuesto en el
presente, un Banco obtenga por cuenta de los Préstamos que haya hecho, cualquier pago
(ya sea voluntario, involuntario, en el ejercicio de cualquier derecho de compensacion o de
otra manera), que exceda de su participacion proporcional en ese pago (o cualquier otra
proporcién contemplada en el presente), dicho Banco debera, de inmediato (a) dar aviso al
Representante Administrativo de lo sucedido, y (b) adquirir (en efectivo al valor nominal)
participaciones en los Préstamos de los otros Bancos en la medida necesaria para hacer que




dicho Banco adquiriente se beneficie de esos pagos en exceso en forma pro rata con cada
uno de éstos; guedando entendido que (A) si esas participaciones se adquieren y todo o
cualquier parte de dicho pago en exceso es posteriormente recuperado del Banco
adquiriente, esas participaciones en esa medida se rescindiran en esa medida y cada uno de
los demés Bancos deberd devolver al Banco adquiriente el precio de compra que hubiera
pagado, junto con una cantidad igual a la proporcion pro rata del Banco que haga la
devolucion (segun la proporcion de (i) la cantidad del pago requerido por el Banco que
hace la devolucion con (ii) el monto total recuperado por el Banco adquiriente) de
cualesquiera intereses u otra cantidad pagada o pagable por el Banco adquiriente respecto al
monto recuperado, y (B) las disposiciones de este parrafo no se interpretaran que aplican a
ningun pago realizado por la Sociedad de acuerdo con y de conformidad con los términos
expresos del presente Contrato a cualquier pago obtenido por un Banco en contraprestacion
por la asignacion de, o la venta de una participacién en cualquiera de sus Préstamos a
cualquier cesionario o participacién que no sea a la Sociedad o cualquiera de sus
Subsidiarias (a las que apliquen las disposiciones de este parrafo). La Sociedad esta de
acuerdo que un Banco que compre intereses de otro Banco podra, hasta donde lo permita la
ley, ejercer todos sus derechos de pago (incluyendo el derecho de compensar) respecto a
dicha participacion tan completamente como si fuera dicho Banco el acreedor directo de la
Sociedad por la cantidad de dicha participacion. El Representante Administrativo llevara
registros (los cuales seran finales y obligatorios en la ausencia de error manifiesto) de los
intereses adquiridos bajo el pérrafo (b) anterior y en cada caso daran aviso a los Bancos y a
la Sociedad posteriormente a cualquier adquisicion o devolucion. Cada Banco que adquiera
intereses en los Préstamos conforme al parrafo (b) anterior, tendra el derecho, a partir de y
después de dicha compra, de dar avisos, solicitudes, exigencias, directivas y demas
comunicaciones bajo el presente Contrato respecto a la porcion de las Obligaciones
adquiridas hasta el mismo alcance y como si el Banco adquiriente fuese el duefio original
de las Obligaciones adquiridas.

CLAUSULA ] i
IMPUESTOS, PROTECCION DE RENDIMIENTOS E ILEGALIDAD

3.01. Impuestos.

€)) Cualquier pago de la Sociedad a o para la cuenta de un Banco o del
Representante Administrativo de conformidad con este Contrato y cualquier otro
Documento de Préstamo debera realizarse en forma libre de y sin ninguna deduccion o
retencion de Impuestos. Ademas, la Sociedad debera pagar todos los Demas Impuestos.

(b) En caso de que la Sociedad fuese requerida por ley a deducir o retener
Impuestos u Otros Impuestos, derivados o respecto a cualquier monto a pagar bajo el
presente 0 de acuerdo a cualquier otro Documento de Préstamo a un Banco o al
Representante Administrativo, entonces:

0] el monto a pagar deberd aumentarse lo que sea necesario de tal suerte que,
una vez hechas todas las retenciones y deducciones requeridas (incluyendo deducciones y
retenciones aplicables a montos adicionales a pagar bajo la presente Seccion 3.01), dicho
Banco o Representante Administrativo, segun el caso, recibe y retiene una cantidad igual a



la cantidad que hubiera recibido y retenido si no se hubieran hecho dichas deducciones y
retenciones de impuestos;

(i) la Sociedad debera hacer dichas deducciones y retenciones;

(iii)  la Sociedad debera pagar el monto total de la cantidad deducida o retenida a
la autoridad fiscal correspondiente o a otra autoridad de conformidad con la ley; y

(iv)  en caso de un aumento, posterior a la fecha del presente Contrato, en la tasa
de la retencidn de impuestos Mexicana a una tasa que exceda la tasa aplicable a cada Banco
que sea parte del presente en la fecha del presente, la Sociedad también debera pagar a cada
Banco o al Representante Administrativo para la cuenta de dicho Banco, al momento de
pagar los intereses, todas las cantidades adicionales que dicho Banco especifique como
necesarias para conservar el rendimiento después de impuestos que dicho Banco hubiese
obtenido si dichos Impuestos u Otros Impuestos no hubieran sido aplicados.

(c) La Sociedad acuerda indemnizar y mantener a salvo y en paz a cada Banco
por la cantidad total de (i) Impuestos y (ii) Otros Impuestos por la cantidad que especifica
dicho Banco como necesaria para conservar el rendimiento después de impuestos que
hubiera obtenido dicho Banco si dichos Impuestos u Otros Impuestos no se hubiesen
aplicado, y cualquier responsabilidad (incluyendo multas, intereses adiciones al impuesto y
gastos) que surjan de éstos o respecto de los mismos, ya sea que dichos Impuestos u Otros
Impuestos hayan sido correcta o legalmente aplicados o no. ElI Pago bajo el presente
parrafo (d) de indemnizacion debera realizarse dentro de los 30 dias posteriores a la fecha
que un Banco o el Representante Administrativo lo exija por escrito.

(d) Dentro de los 30 dias posteriores a la fecha de cualquier pago por la
Sociedad de Impuestos u Otros Impuestos, la Sociedad deberd entregar al Representante
Administrativo (el cual debera re enviar el mismo a cada Banco) el original o bien una
copia certificada de un recibo u otra prueba que, a satisfaccion del Representante
Administrativo, compruebe el pago de los mismos.

(e) Cada Banco, en su oportunidad y a solicitud de la Sociedad o del
Representante Administrativo (segun sea el caso), proporcionard oportunamente a la
Sociedad o al Representante Administrativo (segln sea el caso), las formas, documentos o
cualquier otra informacion (que sea precisa y completa) que sea razonablemente requerida
para establecer cualquier excepcion disponible de, o reduccion en el monto de los
Impuestos correspondientes; en la inteligencia, sin embargo, que ni el Banco ni el
Representante Administrativo estardn obligados a divulgar la informacién referente a sus
asuntos o calculos fiscales a la Sociedad con relacion a este parrafo (e) o cualquier otra
informacion protegida por el secreto bancario. Tanto la Sociedad como el Representante
Administrativo tendran derecho a basarse en una precision de esas formas, documentos u
otra informacién que les proporcione cualquier Persona y no tendran obligacion alguna de
realizar un monto o indemnizacion adicional a cualquier Persona por cualquier Impuesto
superior a los Impuestos correspondientes de acuerdo a la Clausula 195, Seccion |,
subseccion (a) (o cualquier disposicion sucesora) del Impuesto sobre la Renta en México,



intereses 0 penalizaciones que no se habrian pagado si esa persona contara con la
documentacién precisa.

3.02. llegalidad.

@ Si un Banco determina que cualquier Requisito de Ley hace que sea ilegal, o
que cualquier Autoridad Gubernamental ha afirmado que es ilegal, que un Banco o su
Oficina de Préstamos hagan, mantengan o fondo en cualquier Compromiso o cualquier
Préstamo contemplado por este Contrato de Préstamo, o restringe materialmente la
autoridad de dicho Banco de comprar, vender o aceptar dep6sitos de, Dolares en el mercado
interbancario de Londres, o que es ilegal calcular o cobrar tasas de interés con base en
LIBOR, entonces, mediante aviso de lo mismo por dicho Banco a la Sociedad a través del
Representante Administrativo, ese Banco, conjuntamente con los Bancos que dan
notificacion, serd un “Banco Afectado” mediante notificacion a la Sociedad y al
Representante Administrativo.

(1 Cualquier obligacion de ese Banco para realizar o continuar con los
Préstamos de ese tipo o convertir los Préstamos a Tasa Base a Préstamos a Tasa LIBOR o
viceversa, serdn suspendidos hasta que ya no existan las circunstancias que dan lugar a esa
determinacion;

(i) en caso de que ese Banco afectado pueda declarar que esos Préstamos en lo
subsiguiente (por el término de la ilegabilidad o imposibilidad) no seran ya realizados por
el Banco Afectado en este acto, con lo cual, en el caso de cualquier solicitud de un
Préstamo a Tasa LIBOR, a ese otro Banco Afectado, esa solicitud sélo se considerard una
solicitud para un Préstamo a Tasa Base (a menos que también sea ilegal para el Banco
Afectado proporcionar el Préstamo a Tasa Base, y en ese caso ese Préstamo devengara
intereses a la tasa proporcional que sea convenida por el Representante Administrativo y el
Banco Afectado, y en tanto que no ocurra y continde un Caso de Incumplimiento, la
Sociedad), a menos que esa declaracion se desista subsecuentemente;

(iii)  ese Banco Afectado podra solicitar, Gnicamente si ese Requerimiento de Ley
prohibe el mantenimiento de préstamos a Tasa LIBOR, que todos los Préstamo a Tasa
LIBOR, realizados por éste se conviertan a Préstamo a Tasa Base, y en ese caso, €s0S
Préstamos a Tasa LIBOR se convertiran automaticamente a los Préstamos a Tasa Base a la
fecha de efectividad de esa notificacion y segun se estipula en el parrafo (b) siguiente; y

(iv)  sies ilegal para el Banco Afectado realizar los Préstamos a Tasa Base, esos
Préstamos devengaran intereses hasta el final del siguiente Periodo de Intereses a la tasa
proporcional convenida por el Representante Administrativo y el Banco Afectado y, en
tanto que no haya ocurrido y continte un Caso de Incumplimiento, la Sociedad, a menos
que sea ilegitima para el Banco Afectado hacerlo o si restringiera de manera importante la
autoridad de ese Banco Afectado para comprar o vender, o aceptar depdsitos en Ddlares en
el Mercado Interbancario de Londres, en ese caso o después del final de ese Periodo de
Intereses y ese Banco Afectado podra continuar con sus Préstamos a esa tasa o declara
todos los montos adeudados a éste por la Sociedad en la medida que esa ilegailidad se deba
y sea pagadera; en la inteligencia, sin embargo, que la Sociedad tendra el derecho, con el




consentimiento del Representante Administrativo a encontrar un banco adicional para
comprar los derechos y obligaciones del Banco Afectado.

En caso de que cualquier Banco ejerza su derecho de acuerdo a los puntos (i) o (ii)
anteriores, con respecto a cualquier Préstamo, todos los pagos y prepagos de suerte
principal que de otra forma habrian aplicado para restituir los Préstamos que habrian sido
realizados por ese Banco o los Préstamos convertidos a Tasa LIBOR de ese Banco se
aplicaran en cambio para restituir los Préstamos a Tasa Base realizados por ese Banco en
lugar de, o que resulten de la conversion de esos Préstamos a Tasa LIBOR. Al momento de
ese prepago o conversion, la Sociedad podra pagar intereses sobre el monto prepagado o
convertido de tal forma.

(b) Para efectos de esta Seccion 3.02, una notificacién a la Sociedad por
cualquier Banco entrard en vigor en lo que a cada Préstamo identificado se refiere, si es
legitimo, el ultimo dia del Periodo de Intereses actualmente aplicable a ese Préstamo; en
todos los demas casos dicha notificacidn serd efectiva a la fecha en la que la Sociedad la
reciba.

3.03. Inhabilidad para Determinar Tasas. Si el Representante Administrativo
determina, o en el caso de la clausula (c) siguiente, le informan los Bancos de Mayoria, en
relacion con cualquier solicitud de Préstamo a Tasa LIBOR o conversién a o continuacion
del mismo que (a) no se estan ofreciendo depdsitos en Délares a los bancos en el mercado
interbancario de Londres por la cantidad aplicable y por el Periodo de Intereses de dicho
Préstamo a Tasa LIBOR, (b) no existen los medios adecuados, razonables para determinar
la Tasa LIBOR aplicable a el Periodo de Intereses, o (c) el LIBOR aplicable a dicho
Préstamo a Tasa LIBOR no refleja adecuadamente ni justamente el costo incurrido por los
Bancos de Mayoria para realizar 0 mantener ese Préstamo a Tasa LIBOR, el Representante
Administrativo dara pronto aviso a la Sociedad y a cada uno de los Bancos. En tal caso, en
lo sucesivo, la obligacion de los Bancos de hacer o mantener Préstamos a Tasa LIBOR
guedara suspendida hasta que el Representante Administrativo revoque dicho aviso.
Cuando reciba dicho aviso, la Sociedad podra revocar cualquier solicitud pendiente para
una Disposicién, conversion o continuacién de Préstamos a Tasa LIBOR, o si esto no es
posible, se considerara que ha convertido dicha solicitud en una solicitud de una
Disposicion compuesta de Préstamos Tasa Base o en una solicitud de conversion a
Préstamos Tasa Base por la cantidad que se especifica en la misma.

3.04. Aumento de Costos y Disminucion de Rendimientos.

@) Si un Banco determina razonablemente que debido a (i) la introduccion de o
cualquier modificacién en, o cualquier cambio a la interpretacion o aplicacién de cualquier
Requisito de Ley o (ii) el cumplimiento de dicho Banco de cualquier lineamiento, directriz
o solicitud de cualquier banco central u otra Autoridad Gubernamental (aunque tenga o no
autoridad legal), hubiera un aumento en el costo de dicho Banco de poder acordar hacer o
de hacer, fondear o mantener sus Préstamos a la Sociedad o para reducir cualquier monto
por cobrar en este acto (en cada caso, distinto a un pago a cuenta de impuestos), entonces la
Sociedad sera responsable de y deberd, al exigirsele (con una copia de dicha exigencia que
deberé ser enviada al Representante Administrativo), pagar oportunamente al Representante



Administrativo para la cuenta de dicho Banco, cantidades adicionales que sean suficientes
para compensar a dicho Banco por los costos incrementados o aumento reducido por
cobrar.

(b)  Si un Banco determina razonablemente que: (i) la introduccién de una
Norma de Regulacion de Capital, (ii) cualquier cambio en una Norma de Regulacion de
Capital, (iii), cualquier cambio en la interpretacién o administracion de una Norma de
Regulacién de Capital por un banco central u otra Autoridad Gubernamental que tenga la
interpretacion o administracion de ésta a su cargo, o (iv) el cumplimiento de un Banco (o su
Oficina de Préstamos) con una Norma de Regulacion de Capital afecta o afectaria la
cantidad de capital requerido o que se espera mantenga dicho Banco o una sociedad que
controle a dicho Banco y determina que la cantidad de capital se aumenta como
consecuencia de su Compromiso, Préstamos u obligaciones bajo el presente Contrato,
entonces, al exigirlo dicho Banco a la Sociedad a través del Representante Administrativo,
la Sociedad debera pagar al Representante Administrativo para la cuenta del Banco, segun
especifique el Banco, fondos adicionales para compensar al Banco por dicho incremento.

3.05. Reembolso de Pérdidas. La Sociedad debera rembolsar a cada Banco y
mantenerlos a salvo y en paz de (en cada caso mediante un pago oportuno de los montos
que sean relevantes al Representante Administrativo para la cuenta de dicho Banco)
cualquier pérdida o gasto que el Banco pueda sufrir o en el cual pueda incurrir, incluyendo,
de manera enunciativa mas no limitativa, cualquier pérdida incurrida en obtener, liquidar o
reorientar los depositos que devengan intereses por referencia a la Tasa LIBOR de terceros
(“Pérdidas de Financiamiento™”) como consecuencia de:

@) la falta por parte de la Sociedad de realizar cualquier pago del capital de
cualquier Préstamo;

(b) la falta por parte de la Sociedad de disponer o continuar o convertir un
Préstamo después de que la Sociedad ha dado (o se ha considerado que ha dado) un Aviso
de Disposicion o un Aviso de Continuacion/Conversion;

(c) la falta por parte de la Sociedad de realizar pagos por adelantado de
conformidad con los avisos entregados bajo la Seccion 2.05; o

(d) el prepago (incluyendo de conformidad con la Seccion 2.05, Seccion 2.06 o
Seccidn 2.07) o cualquier otro pago (incluyendo después de ese vencimiento acelerado) de
cualquier Préstamo en un dia que no sea el Gltimo dia del Periodo de Pago de Intereses
correspondiente para ello; incluyendo las pérdidas o gastos que surjan de la liquidacién o
reempleo de fondos obtenidos por un Banco para mantener dicho Préstamo o de cuotas que
haya que pagar para dar por terminados los depositos de donde se obtuvieron dichos
fondos. El Deudor también pagaré los cargos administrativos razonables que acostumbre
cobrar el Banco en relacion con lo anterior.

3.06. Reservas de los Préstamos. La Sociedad debera pagar a cada Banco,
mientras el Banco deba mantener reservas respecto a obligaciones o activos que consistan
en o que incluyan fondos Euromoneda o depdsitos (“Eurocurrency”) (actualmente




conocidos como “Obligaciones en Euromoneda™), intereses adicionales sobre el capital
pendiente de pago de los Prestamos LIBOR del Banco gue sean iguales a los costos reales
de dichas reservas asignadas a los Préstamos a Tasa LIBOR por el Banco (segun determine
el Banco y cuya determinacion sera final, en ausencia de error manifiesto), que deberan
pagarse en la fecha en que haya que pagar los intereses de dichos Préstamos, quedando
entendido que la Sociedad debera haber recibido un aviso con por lo menos 15 dias de
anticipacion (con copia al Representante Administrativo) de dichos intereses adicionales,
por parte del Banco. Si el Banco no da aviso con 15 dias de anticipacién a la Fecha de Pago
de Intereses relevante, dichos intereses deberan pagarse a los 15 dias de haber recibido
dicho aviso.

3.07. Certificados de los Bancos.

@) Cualquier Banco que reclame reembolso o compensacion bajo el presente
Articulo 11l debera entregar a la empresa (con copia al Representante Administrativo) un
certificado estableciendo en detalle la cantidad que se debera pagar a dicho Banco bajo el
presente y las razones para hacer la reclamacion y dicho certificado sera final y obligatorio
para la Sociedad en ausencia de error manifiesto.

(b) Cada Banco acuerda dar aviso a la Sociedad de cualquier reclamacién de
reembolso de conformidad con la Seccién 3.04 o 3.06, a mas tardar 60 dias después de que
un funcionario de del Banco responsable por la administracion del presente Contrato reciba
conocimiento de los hechos que dieron lugar a dicha reclamacion. Si el Banco no da el
aviso, la Sociedad s6lo tendrd la obligacién de rembolsar o compensar al Banco,
retroactivamente, por reclamaciones relacionadas con el periodo de 60 dias anteriores a la
fecha en que se hizo la reclamacion.

3.08. Cambio de Oficina de Préstamo. Cada Banco acuerda que, al ocurrir un
hecho que obligue a la Sociedad, bajo la Seccion 3.01, Seccion 3.02, Seccién 3.04, o
Seccidn 3.06 respecto a tal Banco, si lo solicita la Sociedad, hara un esfuerzo (sujeto a las
consideraciones de politicas de tal Banco) de designar otra Oficina de Préstamos para los
Préstamos que sean afectados por dicho hecho, o de tomar otras acciones, siempre que tal
Banco y su Oficina de Préstamos no sufran de una desventaja econdmica, legal o
regulatoria, con el objetivo de evitar las consecuencias de los hechos que dieron lugar a
dicha obligacién bajo cualquiera de las Secciones mencionadas.

3.09.  Substitucién de Banco. Al recibir la Sociedad una reclamacion de
compensacion bajo la Seccidn 3.01(incluyendo, especificamente la Seccion 3.01(b)(iv)),
3.02, la Seccion 3.04 o la Seccidon 3.06 o que haga surgir la operacion en la Seccién 3.01, la
Sociedad podré, a su opcion (i) pedir a dicho Banco que realice un esfuerzo por buscar un
Banco Substituto que esté dispuesto a asumir el Compromiso de Término de dicho Banco
(0, después de la fecha de terminacion de los Compromisos de Término, que esté dispuesto
a adquirir el Préstamo de Término de dicho Banco) y los Compromisos Revolventes y los
Créditos Revolventes y (ii) reemplazar a ese Banco por un Banco o Bancos Substitutos que
sucederan a los derechos y obligaciones de ese Banco conforme a este Contrato mediante la
celebracion de una Cesién o Aceptacion; o (iii) destituir a ese Banco, reducir los
Compromisos en el monto de los Compromisos de ese Banco y ajustar la Participacion




Proporcional de cada Banco de tal forma que el porcentaje de cada uno de los Bancos
aumente el equivalente del porcentaje de una fraccion cuyo numerador sea el Compromiso
de ese otro Banco y cuyo denominador sean los Compromisos de los Bancos menos los
Compromisos del Banco que solicitaron el pago de acuerdo con las Secciones 3.01, 3.02,
3.04 6 3.06 o que den lugar a la aplicacion de la Seccién 3.02; en la inteligencia, sin
embargo, que ese Banco no serd reemplazado o destituido de conformidad con el presente
hasta que ese Banco haya sido destituido en su totalidad en los fondos que se adeudan de
conformidad con este Contrato y los demas Documentos de Préstamo (incluyendo las
Secciones 2.09, 3.01, 3.04 y 3.06) a menos que esos montos sean impugnados por la
Acreditada de buena fe.

3.10.  Supervivencia. Los convenios y las obligaciones de la Sociedad en el
presente Articulo 111 sobreviviran el pago de las deméas Obligaciones.

CLAUSULA IV
CONDICIONES PRECEDENTES

4.01. Condiciones de la Efectividad. La obligacién de cada Banco bajo el
presente esta sujeto a la condicion de que el Representante Administrativo haya recibido en
la Fecha de Cierre 0 antes todo lo siguiente, en forma y sustancia satisfactoria para el
Representante Administrativo y cada Banco, y excepto por los Pagarés, con copias
suficientes para cada Banco:

(a) Contrato de Préstamo y Pagarés. El presente Contrato debidamente
celebrado por cada una de las partes y los Pagarés de Término y los Pagarés Revolventes
debidamente suscritos por la Sociedad;

(b) Documentos Constitutivos. Copias certificadas por Notario Publico sobre su
autenticidad, y por un funcionario de la Sociedad sobre su efectividad, de cada una de (i) el
acta constitutiva y (ii) los estatutos sociales de la Sociedad en vigor a la Fecha de Cierre.

(c) Resoluciones; Incumbencia.

0] Copias de todos los poderes aplicables designando a las Personas autorizadas
para suscribir el presente Contrato y los demas Documentos del Préstamo por parte de la
Sociedad, certificadas por un notario publico y por el Secretario o Secretario Suplente de la
Sociedad; y

(i) Un certificado del Secretario o Secretario Suplente de la Sociedad (1) que
certifique los nombres y firmas auténticas de los funcionarios de la Sociedad autorizada
para suscribir, entregar y cumplir, segun se aplique, el presente Contrato y los demas
Documentos del Préstamo que deban entregarse bajo el presente Contrato; y (2) que adjunte
copias de todos los documentos que evidencien toda la accion corporativa necesaria y las
aprobaciones gubernamentales, si hubiere, respecto a la autorizacion para la celebracion,
entrega y cumplimiento de cada uno de sus Documentos de Préstamo y las operaciones
contempladas en este acto y por los mismos.



(iii)  Ese certificado indicara que las resoluciones u otra informacién mencionada
en esos certificados no ha sido modificada, enmendada, revocada o rescindida a la fecha de
dicho certificado.

(d)  Autorizaciones Gubernamentales. Pruebas a satisfaccion del Representante
Administrativo de que todas las aprobaciones, autorizaciones o consentimientos de, 0
avisos de o registros con cualquier Autoridad Gubernamental (incluyendo aprobaciones de
cambio de control) o terceros, que se requieran en relacion con la suscripcion, ejecucion y
cumplimiento por la Sociedad del presente Contrato han sido obtenidos y estan vigentes.
En caso de no ser necesarios dichas autorizaciones o aprobaciones, permisos, avisos o
registros, se entregara un certificado firmado por un funcionario autorizado de la Sociedad
al Representante Administrativo expresando lo mismo;

(e) Representante Procesador. La aceptacion de un Representante Procesador
para que funge como representante para notificar acciones judiciales para la Sociedad en
relacion con cualquier accion judicial relacionada con el presente Contrato o los Pagarés
que sea iniciado en Nueva York junto con una copia certificada por un Notario Publico
Mexicano del poder otorgado por la Sociedad a favor del Representante Procesador;

()] Opiniones Legales. (i) Una opinién favorable de Salvador Vargas, Director
Juridico de la Sociedad; en forma del Anexo F, (ii) una opinién favorable de Milbank,
Tweed, Hadley & McCoy LLP, abogados de la Sociedad en Nueva York, en forma del
Anexo G; (iii) una opinién favorable de Sullivan & Cromwell LLP, abogados en Nueva
York del Representante Administrativo, y (iv) una opinion favorable de Ritch, Heather y
Mueller, S.C., abogados Mexicanos del Representante Administrativo;

(9) Pago de Cuotas. Prueba de los pagos de la Sociedad (o instrucciones
irrevocables de la Sociedad para utilizar los réditos de los Préstamos para el pago) de (i)
todas las cuotas que haya que pagar a los Bancos, el Representante Administrativo y el
Corredor en la Fecha de Cierre, y (ii) todos los costos y gastos vencidos y pagaderos al
Representante Administrativo o el Corredor en la Fecha de Cierre, junto con los Costos
Legales para la preparacion y suscripcion del presente Contrato incurridos por el
Representante Administrativo, segun se haya facturado en la Fecha de Cierre o con
anterioridad, mas las cantidades adicionales de Costos Legales que se estime se incurran o
se vayan a incurrir, por parte del Representante Administrativo, hasta los procesos de cierre
(quedando entendido que dicha estimacion no evite un finiquito final de cuentas entre la
Sociedad y el Representante Administrativo), y (iii) cualquier otro monto vencido en ese
momento y pagadero de acuerdo a los Préstamos a Plazos y los Préstamos Revolventes.

(n)  Certificado. Un certificado suscrito por un Funcionario Responsable de la
Sociedad, fechado en la Fecha de Cierre, afirmando que:

0] las manifestaciones y garantias contenidas en el Articulo V son verdaderas
eny a partir de dicha fecha, como si se hicieren en y a partir de dicha fecha;

(i) No ha ocurrido ni esta ocurriendo un Caso de Incumplimiento; y



(iii)  que desde el 31 de Diciembre de 2004 no ha ocurrido (A) un hecho o
circunstancia que pudiera esperarse tenga un Efecto Material Adverso y (B) un hecho o
circunstancia de naturaleza financiera, politica 0 econémica en México que tuviera o
pudiera esperarse tenga un Efecto Material Adverso sobre la habilidad de la Sociedad de
cumplir con sus obligaciones bajo el presente Contrato y los demas Documentos del
Préstamo.

() Pago de Contrato de Préstamo Existente. Constancia de que la Linea
Existente ha sido o en o antes de la Fecha de Cierre terminada totalmente de acuerdo con
sus términos correspondientes, de que cualquier pagaré suscrito de acuerdo a los mismos se
ha cancelado o devuelto a la Acreditada, todos los préstamos pendientes emitidos de
acuerdo a la Linea Existente han sido o serdn con los productos de la primera disposicion
en este acto pagaderos en total y todos los compromisos han sido, o el mismo dia, seran
terminados o cancelados. Las partes del presente convienen que la primera Notificacion de
esa Disposicion podra darse de acuerdo a este Contrato para restituir o rembolsar cualquier
obligacion pendiente de acuerdo a la Linea Existente; y

()] Otros Documentos. Otros certificados, poderes, permisos, opiniones,
documentos o materiales que el Representante Administrativo o cualquier Banco (a través
del Representante Administrativo) pueda solicitar.

4.02.  Condiciones para Toda Disposicién. La obligacion de cada Banco de
hacer Préstamos que fuera a realizar (incluyendo el presente Préstamo inicial) esta sujeto a
la satisfaccion de las siguientes condiciones en cada Fecha de Disposicion:

(a) Aviso de Disposicion. ElI Representante Administrativo debera haber
recibido un Aviso de Disposicion de la Sociedad,;

(b) Manifestaciones y Garantias. Las manifestaciones y garantias de la Sociedad
contenidas en este Contrato o en cualquier otro Documento del Préstamo, o que sean parte
de cualquier documento entregado en cualquier tiempo bajo o en relacién con éstos,
deberan ser verdaderas en todos los aspectos materiales y a partir de la Fecha de
Disposicidn, salvo que dichas manifestaciones y garantias se refieran especificamente a una
fecha anterior, en cuyo caso deberan ser verdaderas en todos aspectos a partir de dicha
fecha anterior, y excepto que para efectos de la presente Seccidn 4.02, las manifestaciones
y garantias contenidas en los parrafos (a) y (b) de la Seccidn 5.06 se considerara que se
refieren a las afirmaciones mas recientes entregadas conforme a las clausulas (a) y (b),
respectivamente, de la Seccion 6.01; y

(c) No Existencia de Incumplimiento. No debera haber Incumplimiento ni un
Caso de Incumplimiento, haya ocurrido y continla ya sea antes de, o después de dar
efectividad a las operaciones contempladas a la Fecha de Cierre.

CLAUSULA V )
MANIFESTACIONES Y GARANTIAS

La Sociedad manifiesta y garantiza al Representante Administrativo y a cada Banco
que:



5.01.  Existencia Corporativa y Facultades. La Sociedad y cada una de sus
Subsidiarias:

@ es una sociedad debidamente constituida y existente bajo las leyes de su
jurisdiccion correspondiente;

(b)  tiene todas las facultades corporativas y la autoridad y todas las licencias,
permisos, consentimientos y aprobaciones requeridas para (i) realizar sus actividades de
negocios y ser duefia de sus Propiedades, salvo hasta el punto en que la falta de obtener
dichas licencias, permisos, consentimientos y aprobaciones no tenga un Efecto Material
Adverso y (ii) (con respecto a la Sociedad Gnicamente), celebrar, entregar y cumplir con
todas sus obligaciones de acuerdo a este Contrato y los Pagarés; y

(c) cumple con todos los Requerimientos de Ley salvo que la falta de
cumplimiento con éstos no tenga un Efecto Material Adverso.

5.02.  Autorizacion Corporativa; No Contravencion. La celebraciony entrega
de, y el cumplimiento de la Sociedad de acuerdo al presente Contrato y los demas
Documentos del Préstamo han sido debidamente autorizadas por todos los actos
corporativos necesarios y no:

@) contravienen los téerminos de los estatutos sociales vigentes de la Sociedad,

(b)  entran en conflicto o resultan en una violacion o contravencion de o la
creacion de ningun Gravamen bajo (i) cualquier documento que pruebe la Obligacion
Contractual a la cual esta sujeta la Sociedad o (ii) cualquier orden, sentencia, resolucion o
decreto de cualquier Autoridad Gubernamental a la cual la Sociedad o su Propiedad esté
sujeta; o

(c) viola o contraviene cualquier requerimiento legal.

5.03.  No Autorizacién Gubernamental Adicional. Salvo los permisos que se han
obtenido conforme a la Seccion 4.01(d), no se requiere ningun permiso (incluyendo
permiso para cambio de control), consentimiento, exencidn, autorizacion, registro o
ninguna otra acciodn con, o registro con, ninguna Autoridad Gubernamental o cualquier otro
tercero para la suscripcion, entrega, cumplimiento por o exigencia de cumplimiento contra
la Sociedad, del presente Contrato o cualquier otro Documento del Preéstamo.

5.04.  Efecto Obligatorio. El presente Contrato ha sido, y los demas Documentos
del Préstamo, al entregarse, habran sido debidamente suscritos y entregados por la
Sociedad. El presente Contrato constituye, y los demas Documentos del Préstamo, al
entregarse, constituiran, una obligacion legal, valida y obligatoria de la Sociedad, exigible
contra la Sociedad de conformidad con sus términos, salvo que dicha exigibilidad se limite
por bancarrota, insolvencia, quiebra o concurso mercantil aplicables, o por leyes similares
que afecten los derechos de exigibilidad de los acreedores en general o por principios de




derecho relacionados a la exigibilidad (sin importar como se exija el cumplimiento
mediante una accion).

5.05.  Litigios. Salvo lo dispuesto en la Tabla 5.05 en la fecha del presente y
segun revele la Sociedad en los Estados Financieros entregados de conformidad con la
Seccidn 6.01(a) o en el informe anual mas reciente de la Sociedad ya sea (i) en la Forma
20-F presentada ante la Comision de Bolsa de Valores o (ii) el informe anual presentado
ante la Bolsa Mexicana de Valores no existen acciones, juicios, procedimientos,
reclamaciones o disputas pendientes, o dentro de los conocimientos de la Sociedad,
inminentes conforme a derecho o en Arbitraje, o delante de cualquier Autoridad
Gubernamental, por o en contra de la Sociedad o cualesquiera de sus Subsidiarias
Materiales, que:

@) pretendan afectar la legalidad, valides o aplicabilidad del presente Contrato o
cualquier otro Documento del Préstamo, o cualquier transaccién contemplada en los
mismos; o

(b)  sise determinara adversidad hacia la Sociedad o sus Subsidiarias Materiales,
y que se pueda tener un Efecto Material Adverso.

5.06. Informacién Financiera; No Efecto Material Adverso; No Incumplimiento.

(@) Los estados financieros dictaminados consolidados para el Ejercicio Fiscal
concluido el 31 de Diciembre de 2004 (de los cuales se han entregado copias al
Representante Administrativo y a cada Banco) estan completos y son veridicos y correctos
en todos los aspectos, y han sido preparados de conformidad con los PCGA mexicanos y
muestran en forma justa, de conformidad con los PCGA mexicanos la situacion financiera
de la Sociedad y sus Subsidiarias Consolidadas a partir de la fecha que se indica y los
resultados de sus operaciones durante el Ejercicio Fiscal concluido el 31 de Diciembre de
2004.

(b) Los estados financieros no dictaminados de la Sociedad para el Trimestre
Fiscal concluido el 31 de Marzo de 2005 (de los cuales se han entregado copias al
Representante Administrativo y a cada Banco) estan completos y son veridicos y correctos
en todos los aspectos, y han sido preparados de conformidad con los PCGA mexicanos y
muestran en forma justa, de conformidad con los PCGA mexicanos la situacion financiera
de la Sociedad y sus Subsidiarias Consolidadas a partir de la fecha que se indica y los
resultados de sus operaciones durante el periodo que éstos cubren, sujeto a la ausencia de
pies de pagina y ajustes normales de auditorias de fin de afio.

(c) A partir de la fecha de los estados financieros dictaminados mas recientes,
no ha habido desarrollos, hechos o circunstancias que, en lo individual o en total, hayan
tenido un Efecto Material Adverso.

(d) A partir de la Fecha de Cierre y cada Fecha de Disposicion, ni la Sociedad ni
sus Subsidiarias Materiales esta en Incumplimiento bajo o respecto cualquier Obligacién
Contractual respecto de la cual, conjunta o separadamente con todos los incumplimientos,



tuviera un Efecto Material Adverso o que crearia, si dicho incumplimiento haya ocurrido
con fecha posterior a la Fecha de Cierre o la Fecha de Disposicion, un Caso de
Incumplimiento bajo la Seccion 8.01(e).

5.07.  Pari Passu. Las Obligaciones constituyen obligaciones directas,
incondicionales y generales de la Sociedad y se encuentran pari passu en cuanto a
preferencia en todos aspectos en relacion con todas las demas Deudas no aseguradas e
insubordinadas de la Sociedad, excepto aquellas que tengan mayor preferencia por ley (y no
por contrato o acuerdo).

5.08. Impuestos. La Sociedad y sus Subsidiarias Materiales han presentado en
tiempo todas las declaraciones e informes requeridos bajo las leyes de México y han
pagado en tiempo todos los impuestos, cuotas y demas cargos gubernamentales cobrados o
impuestos sobre éstas o sus Propiedades, incluyendo intereses y penalizaciones, que
hubieran vencido y sean pagaderas, salvo (i) aquellas que se estuvieran disputando de
buena fe mediante los procedimientos adecuados y para los cuales se han establecido las
reservas necesarias de conformidad con los PCGA mexicanos; y (ii) aquellos que de no
cumplirse, en lo individual o en conjunto, no tendrian un Efecto Material Adverso.

5.09.  Asuntos Ambientales.

(a) Las operaciones cotidianas de la Sociedad y de sus Subsidiarias Materiales
cumplen en todos aspectos con las Leyes Ambientales aplicables, salvo segln se estipula en
el Apéndice 5.05 y excepto en la medida que la falta de dicho cumplimiento,
individualmente o en total, tenga un Efecto Material Adverso.

(b) La Sociedad y sus Subsidiarias Materiales han obtenido todos los permisos
ambientales, de salud y de seguridad necesarios o requeridos para sus operaciones, todos
estos permisos se encuentran vigentes y la Sociedad y sus Subsidiarias Materiales cumplen
con los términos y condiciones de dichos permisos, salvo lo que se estipula en el Apéndice
5.05 y excepto en la medida que la falta de obtener y mantener vigente dichos permisos o la
falta de cumplir con los términos de los mismos, en forma individual o en total, tenga un
Efecto Material Adverso.

(c) Al leal saber y entender de la Sociedad, después de investigacion razonable,
ninguna propiedad actual o anteriormente propiedad de, o bien operada por la Sociedad o
cualquier Subsidiaria Importante (incluyendo suelo, agua subterranea, agua superficial,
construcciones u otras estructuras) ha estado contaminado con ninguna substancia que
razonablemente pudiera requerir investigacion o correccion de acuerdo a la Ley Ambiental
o de acuerdo a responsabilidad por la emisién de alguna substancia en alguna propiedad de
terceros, excepto por lo que no se puesta esperar razonablemente, de manera individual o
total que tenga un Efecto Material Adverso; y

(d) Ni la Sociedad ni ninguna Subsidiaria Importante recibira notificacion,
solicitud, carta, reclamacion o solicitud de alguna informacién indicando que puede estar en
violacion de, o sujeto a responsabilidad por cualquier Ley Ambiental o sujeto a cualquier
orden, decreto, mandato judicial u otro arreglo con cualquier Autoridad Gubernamental con



relacion a cualquier Ley Ambiental excepto por lo estipulado en el Apéndice 5.05y
excepto que no se pueda esperar razonablemente, que de manera individual o en total, tenga
un Efecto Material Adverso.

5.10.  Cumplimiento con las Normas de Sequro Social, Etc. La Sociedad y sus
Subsidiarias Materiales cumplen con todos los Requerimientos de Ley relacionados con
litigios del seguro social, incluyendo reglamentos y regulaciones del INFONAVIT, IMSS y
SAR, salvo hasta donde el incumplimiento no tenga un Efecto Material Adverso.

5.11.  Activos; Patentes; Licencias; Etc.

@) La Sociedad y sus Subsidiarias Materiales tienen la titularidad de todo bien
inmueble que sea necesario o utilizado en el transcurso ordinario de negocios.

(b) La Sociedad y sus Subsidiarias Materiales son propietarios o cuentan con
licencias o tienen el derecho a utilizar todos los patentes, franquicias contractuales,
licencias, autorizaciones y demas derechos que sean necesarios para el manejo de sus
negocios, sin conflicto con los derechos de cualquier otra Persona.

5.12.  Subsidiarias.

(a) Una lista completa y correcta de las Subsidiarias Materiales de la Sociedad a
partir de la Fecha de Cierre, mostrando el nombre de la misma, la jurisdiccion de su
constitucion y el porcentaje de acciones de cada clase propiedad de la Sociedad y cada
Subsidiaria de la Sociedad, se encuentra en la Tabla 5.12(a).

(b) Una lista de todos los acuerdos, que en sus términos, expresamente prohiben
o limitan el pago de dividendos u otras distribuciones a la Sociedad por las Subsidiarias
Materiales o que dicha Subsidiaria haga Préstamos a la Sociedad se encuentra en la Tabla

5.12(b).

5.13.  Actos de Comercio. Las obligaciones de la Sociedad bajo el presente
Contrato y los Pagarés son de naturaleza comercial y estan sujetas a las normas de derecho
civil y comercial y la suscripcion y el cumplimiento del presente Contrato constituyen actos
de comercio privados y no publicos o de gobierno y la Sociedad esta sujeta a acciones
legales respecto a sus Obligaciones.

5.14. Forma Legal. El presente Contrato contiene, y una vez que sea suscrito y
entregado contendrd, forma legal bajo las leyes de México para la exigibilidad de su
cumplimiento en contra de la Sociedad bajo las leyes de México; guedando entendido que
en caso de ser iniciada cualquier accion judicial en Mexico, se requerirad de una traduccion
al Espariol de los documentos preparada por un perito traductor autorizado en esos
procedimientos, incluyendo el presente Contrato.

5.15. Revelacion Total. Toda informacion escrita que no sea informacion ya
entregada por la Sociedad al Representante Administrativo o cualquier Banco para efectos
de o en relacion con el presente Contrato es, y toda dicha informacion entregada en lo




sucesivo por la Sociedad al Representante Administrativo sobre cualquier banco ser4, fiel y
correcta en todos a partir de la fecha en que dicha informacion es manifestada o certificada.
Toda informacion por escrito entregada en adelante al Representante Administrativo o a los
Bancos ha sido preparada de buena fe con base en presunciones que la Sociedad considera
razonables. La Sociedad ha revelado al Representante Administrativo y a los Bancos por
escrito todos los hechos que conoce y que considere pudieran tener un Efecto Material
Adverso.

5.16.  Ley de Empresas de Inversién. La Sociedad no es, ni es controlada por
una “empresa de inversion” segun se define dicho término en el “Investment Company Act
of 1940”.

5.17. Reglamentos de Acciones. Ni la Sociedad ni sus Subsidiarias practica la
compra o venta de acciones “margin stock” (segun se define dicho término en los
Reglamentos T, U o X de la Junta de Gobierno del Sistema de la Reserva Federal de los
Estados Unidos (“Board of Governors of the Federal Reserve System of the United States)
o de extender el crédito con el objeto de comprar dichas acciones.

5.18. Cumplimiento ERISA.

(a) Cada Plan cumple en todos aspectos con las disposiciones aplicables de
ERISA, el Cddigo y demaés leyes federales o estatales. Cada Plan que pretende calificar
bajo la Seccién 401(a) del Cddigo ha recibido una determinacion favorable de la IRS o se
encuentra en tramite una solicitud para dicha carta para dicha determinacion, y la Sociedad
no tiene conocimiento de nada que pudiera impedir o causar la pérdida de dicha
calificacion. La Sociedad y cada Afiliado ERISA han hecho todas las aportaciones
necesarias para cada Plan, sujeto a la Seccidn 412 del Cédigo, y no se ha realizado ninguna
solicitud para la renuncia de fondeo o una extension ningun periodo de amortizacion de
conformidad con la Seccion 412 del Codigo, respecto de ningun Plan.

(b) No existen, ni hay inminentes, ninguna amenaza de accion, reclamacion o
demandas, o acciones de cualquier Autoridad Gubernamental, respecto a ningun Plan que
pudiera tener un Efecto Material Adverso. No ha habido ninguna transaccion prohibida ni
ninguna violacion de las reglas de responsabilidad fiduciaria respecto a ningin Plan que
haya resultado en un Efecto Material Adverso.

(c) (i) No ha ocurrido ningin Hecho ERISA, ni espera la Sociedad que vaya a
ocurrir; (ii) Ningun Plan de Retiro tiene Obligaciones de Pension sin Fondos; (iii) ni la
Sociedad ni ningan Afiliado ERISA han incurrido ni esperan incurrir en obligaciones bajo
el Titulo IV de ERISA respecto a un Plan de Retiro (ademas de primas vencidas pero no
morosos bajo la Seccion 4007 de ERISA; (iv) ni la Sociedad ni ninguin Afiliado ERISA ha
incurrido ni esperan incurrir en obligaciones (y no ha ocurrido ningin hecho que, dando el
aviso que dispone la Seccion 4219 de ERISA, resultaria en dicha obligacion) bajo la
Seccion 4201 o 4243 de ERISA respecto a un Plan Multipatron; y (v) ni la Sociedad ni
ningun Afiliado ERISA ha realizado ninguna transaccion que estuviera sujeta a las
Secciones 4069 0 4212(c) de ERISA.



CLAUSULA VI
PACTOS AFIRMATIVOS

La Sociedad pacta y acuerda que por el tiempo que un Préstamo o cualquier otra
Obligacion permanezca pendiente de pago, un Banco tenga un Compromiso bajo el
presente:

6.01. Estados Financieros y Demas Informacion.

@) La Sociedad entregara al Representante Administrativo:

0] tan pronto como se encuentren disponibles y en todo caso a mas tardar a los
120 dias posteriores al fin de cada Ejercicio Fiscal, estados financieros consolidados para
dicho Ejercicio Fiscal, dictaminados por contadores independientes de reconocido prestigio
internacional, incluyendo un estado de resultados anual dictaminado y los estados de
ingresos, de cambios de capital y cambios en la posicion financiera, preparados de
conformidad con los PCGA Mexicanos aplicados en forma consistente (salvo lo que de lo
contrario se discuta en las notas de dichos estados financieros), los cuales deberan presentar
en forma justa, de conformidad con los PCGA Mexicanos, las condiciones financieras de la
Sociedad y sus Subsidiarias Consolidadas al fin de cada Ejercicio Fiscal relevante y los
resultados de las operaciones de la Sociedad y sus Subsidiarias Consolidadas para dicho
Ejercicio Fiscal, sobre los cuales informan contadores de reconocido prestigio
internacional; y

(i) tan pronto como se encuentren disponibles y en todo caso a mas tardar a los
120 dias posteriores al fin de cada Ejercicio Fiscal, una traduccion al Inglés de los estados
financieros consolidados dictaminados de la Sociedad.

(b) La Sociedad entregara al Representante Administrativo:

0] tan pronto como se encuentren disponibles y en todo caso a mas tardar a los
60 dias posteriores al fin de cada uno de los tres primeros Trimestres Fiscales, estados
financieros consolidados para dicho Ejercicio Fiscal, dictaminados por contadores
independientes de reconocido prestigio internacional, incluyendo un estado de resultados
anual dictaminado y los estados de ingresos, de cambios de capital y cambios en la posicion
financiera, preparados de conformidad con los PCGA Mexicanos aplicados en forma
consistente (salvo lo que de lo contrario se discuta en las notas de dichos estados
financieros), los cuales deberan presentar en forma justa, de conformidad con los PCGA
Mexicanos, las condiciones financieras de la Sociedad y sus Subsidiarias Consolidadas para
tal Trimestre y para la parte del Ejercicio Fiscal ya concluida, salvo la ausencia de pies de
pagina completos y ; y salvo las acumulaciones normales recurrentes del fin del afio y
sujeto a los ajustes normales del fin del afio; y

(i) tan pronto como se encuentren disponibles y en todo caso a mas tardar a los
90 dias posteriores al fin de cada uno de los tres primeros Trimestres Fiscales, una



traduccion al Inglés de los estados financieros consolidados no dictaminados trimestrales de
la Sociedad.

() En conjunto con la entrega de los estados financieros de conformidad con los
parrafos (a) (i) y (b)(i) anteriores, la Sociedad entregara al Representante Administrativo un
Certificado de Cumplimiento, en forma del Anexo D, suscrito por un Funcionario
Responsable de la Sociedad.

(d) La Sociedad entregara al Representante Administrativo, tan pronto como
estén disponibles publicamente, copias de todos los estados financieros e informes
financieros registrados por la Sociedad ante cualquier Autoridad Gubernamental (si es
necesario dicho registro para que dichos estados o informes estén disponibles
publicamente) o registrados con cualquier bolsa de valores, ya sea Mexicana 0 no
(incluyendo la Bolsa de Valores de Luxemburgo) y que estan disponibles pablicamente.

(e) La Sociedad entregara al Representante Administrativo, al solicitarselo éste
0 un Banco (a través del primero), la informacion adicional de negocios, financiera o de
asuntos corporativos de la Sociedad y sus Subsidiarias Materiales que el Representante
Administrativo o cualquier Banco solicite.

0] El Representante Administrativo entregara en breve a cada Banco copias de
los documentos entregados por la Sociedad de conformidad con la presente Seccion 6.01.

6.02.  Aviso de Incumplimiento y Litigio. La Sociedad entregara al
Representante Administrativo, a mas tardar a los cinco Dias Habiles siguientes a que la
Sociedad obtenga conocimiento de lo siguiente (y el Representante Administrativo dara
aviso a cada Banco):

€)) Aviso de Incumplimiento o Caso de Incumplimiento, suscrito por un
Funcionario Responsable, describiendo el Incumplimiento o Caso de Incumplimiento y las
medidas que propone la Sociedad para subsanar los mismos;

(b) aviso de cualquier litigio, accion, procedimiento pendiente o inminente en
contra de la Sociedad o de sus Subsidiarias Materiales ante cualquier Autoridad
Gubernamental, en los cuales haya probabilidad de éxito por parte del demandante, y que
de resultar desfavorables para la Sociedad o su Subsidiarias, ya sea por individual o en
total, pueda tener un Efecto Material Adverso.

(c) aviso de modificacion de cualquier permiso, licencia, aprobacion o
autorizacion a las que se refiere la Seccién 4.01(d); y

(d) la ocurrencia de un Hecho ERISA que en lo individual o junto con otros
Hechos ERISA que hubieren ocurrido, pudiera resultar en obligaciones de la Sociedad y sus
Subsidiarias por una cantidad total que exceda US$5,000,000.

6.03.  Mantenimiento de Existencia; Manejo de Negocios.
@) La Sociedad mantendra y obligara a sus Subsidiarias Materiales a mantener
(i) vigente su existencia corporativa y todos los registros necesarios para ésta; (ii) tomar




todas las medidas razonable para mantener todos los derechos, privilegios, titulos de
propiedad, franquicias y demas necesarias para el manejo normal de los negocios,
actividades u operaciones; y (iii) mantendra su Propiedad en buenas condiciones y
funcionamiento; quedando entendido que la presente disposicion no prohibe ninguna de las
transacciones de la Sociedad o sus Subsidiarias Materiales que estén permitidas bajo la
Seccidn 7.03 ni requerira que la Sociedad mantenga los derechos, privilegios, titulos de
propiedad o franquicia o que conserve la existencia corporativa de cualquier Subsidiaria, si
la Sociedad determina de buena fe que el mantenimiento de la misma ya no es deseable
dentro del manejo de negocios de la Sociedad o sus Subsidiarias Materiales y que la
pérdida de la misma no causaria un Efecto Material Adverso.

(b) La Sociedad continuara y obligara a sus Subsidiarias Materiales a continuar
con los negocios del mismo género gue actualmente manejan la Sociedad y sus Subsidiarias
Materiales.

6.04.  Sequros. La Sociedad mantendray obligara a sus Subsidiarias a mantener,
polizas de seguro con compafiias de seguros solventes, responsables y conocidas, por las
cantidades y cubriendo los riesgos que empresas de buena reputacion que manejan negocios
similares o que son propietarias u operan propiedades similares a las de la Sociedad y sus
Subsidiarias, segun el caso, en las mismas areas; guedando entendido que la Sociedad y sus
Subsidiarias Materiales no tendran obligacion de mantener dichos seguros si la ausencia de
los mismo no produce un Efecto Material Adverso.

6.05. 6.05 Mantenimiento de Permisos Gubernamentales. La Sociedad
mantendra vigentes todos los permisos gubernamentales (incluyendo permisos de cambio
de control), consentimientos, licencias, autorizaciones que sean necesarias bajo las leyes o
reglamentos aplicables para el manejo de los negocios (salvo que la falta de mantener
dichos permisos, consentimientos, licencias o autorizaciones no tenga un Efecto Material
Adverso) o el cumplimiento del presente Contrato y su validez y ejercibilidad. La Sociedad
presentara todas las solicitudes necesarias para obtener, y hara lo posible por obtener,
cualquier autorizacion adicional lo mas pronto posible una vez que determine que dicha
autorizacion es necesaria para que la Sociedad cumpla con sus obligaciones bajo el
presente.

6.06.  Uso de Réditos. (a) La Sociedad dara instrucciones al Representante
Administrativo para que pague, en la Fecha de Cierre o inmediatamente después, los reditos
de los Préstamos a Plazos y, en la medida necesaria, una parte de los Préstamos
Revolventes a Barclays para pagar el Contrato de Préstamo Existente.

(b)  La Sociedad utilizara los réditos de los Préstamos Revolventes para
objetivos generales, de capital de trabajo y para los efectos corporativos en general,
incluyendo el refinanciamiento de Deudas existentes.

6.07.  Aplicacion de Ingresos en Efectivo de Ventas y Otras Disposiciones. La
Sociedad aplicara y obligara a sus Subsidiarias a aplicar, el 100% de los ingresos netos en
efectivo de cualquier venta, cesion o Disposicion de activos (incluyendo los de cualquier
venta, cesion o Disposicion que resulta de un siniestro o expropiacion e incluyendo montos




recibidos bajo una poliza de seguros que representan un pago de seguros que no se han
aplicado y no se aplicaran en pago para reparar o reemplazar una Propiedad que haya sido
dafiada o destruida) a (i) el pago de cualquier Deuda pendiente de pago, (ii) la inversion en
activos relacionados con el Negocio Principal de la Sociedad, o (iii) cualquier combinacién
de lo anterior.

6.08.  Pago de Obligaciones. La Sociedad pagaray obligara a sus Subsidiarias
Materiales a pagar, todos los impuestos y demas cargos gubernamentales aplicados a ésta o
a su Propiedad respecto a sus franquicias, negocios, ingresos o utilidades, antes de que se
genere alguna multa o intereses y pagara todas las reclamaciones (incluyendo laborales y de
servicios, materiales y de proveedores) sobre sumas que hayan vencido y que por ley se
hayan convertido o pudieran convertirse en un Gravamen sobre su Propiedad, salvo que la
falta de dicho pago no causara un Efecto Material Adverso o si dicho cargo o reclamacion
se encuentra siendo debatida de buena fe mediante un remedio apropiado debidamente
iniciado y conducido y que las reservas o previsiones apropiadas que se requieran conforme
a los PCGA Mexicanos se hayan ya realizado.

6.09.  Pari Passu. La Sociedad provocara que los Préstamos sean catalogados
como pari passu respecto a todas las demés Deudas no garantizadas y no subordinadas de
la Sociedad, salvo aquellas que estén catalogadas en un nivel mas alto por aplicacion de la
ley (y no por contrato o acuerdo).

6.10. Cumplimiento de las Leyes. La Sociedad cumpliray obligara a sus
Subsidiarias Materiales a cumplir con todos los Requisitos de Ley aplicables relacionados
con el seguro social y ERISA, incluyendo INFONAVIT, IMSS y SAR, salvo cuando la
necesidad de cumplir sea rebatida de buena fe mediante procesos apropiados debidamente
iniciados y conducidos y si las reservas o previsiones apropiadas, en su caso, que se
requieran conforme a los PCGA Mexicanos se hayan ya realizado excepto cuando no
pudiera esperarse razonablemente que un incumplimiento tenga un Efecto Material
Adverso.

6.11.  Mantenimiento de Libros y Registros.

(@) La Sociedad mantendra y obligara a sus Subsidiarias Materiales a mantener
los libros, las cuentas y demas registros de conformidad con los PCGA Mexicanos y le
empresa hara que sus Subsidiarias Materiales constituidas bajo las leyes de otra jurisdiccion
mantengan sus libros y registros de conformidad ya sea con los principios de contabilidad
generalmente aceptados de la jurisdiccion aplicable o los PCGA mexicanos.

(b) La Sociedad permitira, y obligara a sus Subsidiarias Materiales a permitir
que los apoderados del Representante Administrativo visiten e inspeccionen sus respectivas
propiedades y examinen los respectivos libros corporativos, financieros y de operacion y
los registros, durante horas normales de negocios, tan seguido como lo deseen, y mediante
previo aviso a la Sociedad o Subsidiaria; guedando entendido que cuando exista un Caso de
Incumplimiento el Representante Administrativo podré realizar todo lo anterior durante
horas normales de negocios y sin previo aviso.




6.12.  Subordinacion de la Deuda con Gruma Corp. La Sociedad hara lo
necesario para que la su Deuda con Gruma Corp. quede subordinada en todo momento a las
Obligaciones.

6.13.  Otras Garantias. La Sociedad, cubriendo ésta los costos y gastos,
suscribira y entregara al Representante Administrativo todos los deméas documentos,
instrumentos y acuerdos, y hara todo lo necesario que se requiera en opinion del
Representante Administrativo o sus abogados, para permitir a éste o a los Bancos ejercer y
exigir el cumplimiento de los derechos amparados bajo el presente Contrato y cualquier
Pagaré y llevar a cabo el objetivo del presente Contrato.

CLAUSULA VII
PACTOS NEGATIVOS

La Sociedad pacta y acuerda que mientras un Préstamo u Otra Obligacion
permanezca pendiente de pago o un Banco tenga un Compromiso bajo el presente:

7.01. Prenda Negativa. La Sociedad no creara ni permitird que sus Subsidiarias
Materiales, ya sea directa o indirectamente, crean, incurran en, asuman o permitan que
exista ningiin Gravamen sobre o respecto su Propiedad actual o futura, excepto:

@) un Gravamen sobre una Propiedad (o tratandose de una linea de crédito,
garantizada mediante inventario o cuentas por cobrar, clase de Propiedad) que exista en la
Fecha de Cierre y establecido en la Tabla 7.01;

(b)  cualquier Gravamen sobre un activo que garantice en todo o en parte el
precio de compra de propiedad o activos (incluyendo inventarios) adquiridos o una porcion
del costo de construccién, desarrollo, alteracion o mejora de una propiedad, instalacion o
activo, o Deuda incurrida o asumida Unicamente para financiar todo o una parte del costo
de adquirir, construir, desarrollar, alterar o mejorar una propiedad, instalacion o activo, cual
Gravamen conectado con dicha propiedad, instalacion o activo durante el periodo que ésta
haya sido construida, desarrollada, alterada, mejorada, o en concurrencia dentro de los 120
dias posteriores a la adquisicion, construccion, desarrollo, alteracion o mejora de la misma;

(c) Gravamenes de una Subsidiaria que exista desde antes de que ésta se haya
convertido en Subsidiaria de la Sociedad, los cuales (i) no garantizan Deuda que exceda del
total del capital de la Deuda sujeta a dichos Gravamenes antes de que la Subsidiaria en
cuestion se convirtiera en Subsidiaria de la Sociedad, (ii) no estan conectados con ninguna
Propiedad que no sea la Propiedad conectada a éstos desde antes de que la Subsidiaria se
convirtiera en Subsidiaria de la Sociedad, y (iii) no se crearon pensando en que dicha
Subsidiaria se convertiria en Subsidiaria de la Sociedad;

(d) Cualquier Gravamen sobre una Propiedad que existiera al momento de
adquirir dicha Propiedad y que no haya sido creado en relacion con dicha adquisicion;

(e) Un Gravamen sobre una Propiedad (o en el caso de una linea de crédito
garantizada por inventario o cuentas por cobrar, clase Propiedad) que garantice una



extension, renovacion, refondeo o reemplazo de Deuda o una linea de crédito garantizada
por un Gravamen a los que se refieren las clausulas (a), (b), (c) o (d) anteriores, guedando
entendido que dicho nuevo Gravamen se limita a Propiedad (o en caso de una linea de
crédito garantizada con inventario o cuentas por cobrar, clase Propiedad) que fuera sujeto
de un Gravamen antes de dicha extension, renovacion, refondeo o reemplazo, y quedando
entendido que la cantidad del capital de la Deuda o la cantidad de la linea de crédito
garantizada por el Gravamen anterior no se aumentara inmediatamente antes de o en
relacion con dicha extension, renovacion, refondeo o reemplazo;

() un Gravamen garantizando impuestos, y otros cargos Gubernamentales,
cuyo pago aun no ha vencido o se esté cuestionando de buena fe mediante los procesos
adecuados debidamente iniciados y conducidos y para los cuales las reservas o previsiones,
en su caso, que requieran los PCGA Mexicanos o, en caso de Subsidiarias Materiales
constituidas bajo las leyes de otra jurisdiccion, que requieran los PCGA aplicables, ya se
hubieren hecho;

(@)  Gravamenes incurridos o dep6sitos hechos en el transcurso normal de los
negocios en relacion con la indemnizacion de trabajadores, seguro de desempleo y otro tipo
de seguro social;

(h)  Gravamenes de propietarios de inmuebles y Gravamenes de transportistas,
bodegueros, mecanicos, trabajadores y reparadores o similares que surjan en el transcurso
ordinario de negocios, por cantidades que aun no han vencido o que su pago se esté
cuestionando de buena fe mediante los procesos adecuados debidamente iniciados y
conducidos y para los cuales las reservas o previsiones, en su caso, que requieran los PCGA
Mexicanos o, en caso de Subsidiarias Materiales constituidas bajo las leyes de otra
jurisdiccion, que requieran los PCGA aplicables, ya se hubieren hecho;

0] un Gravamen creado por anexo o sentencia, salvo que la sentencia que
garantiza, dentro de los 60 dias posteriores a su publicacion, no haya sido desechada o que
su ejecucion no se haya suspendido por razon de apelacién, o que no haya sido desechada
dentro de los 60 dias posteriores a que venza dicha suspension;

()] cualquier Gravamen creado con relacion a (i) los swaps de tasa de interés,
(ii) los swaps monetarios, (iii) los contratos de productos o (iv) cualquier operacion de
derivados en cada caso, celebrada con relacion a las operaciones de compensacion
celebradas en el curso ordinario de operaciones; y

(k) Gravamenes sobre cuentas por cobrar o inventarios creados para garantizar
disposiciones de capital de trabajo que no excedan en total la cantidad mayor de (i)
US$100,000,000 (o su equivalente en otras monedas) o (ii) (A) 15% del VValor Neto
Consolidado de la Sociedad, menos (B) el monto de una Obligacion de Garantia incurrida
por la Sociedad o sus Subsidiarias Consolidadas para la cuenta de las partes que no sean la
Sociedad y sus Subsidiarias Consolidadas.

7.02.  Inversiones. La Sociedad no podra realizar ni permitira que sus
Subsidiarias Materiales realicen, Inversiones, excepto:



@) Inversiones existentes en la fecha del presente;
(b) Inversiones relacionadas con el Negocio Principal de la Sociedad
(c) Inversiones Equivalentes a Efectivo;

(d) Inversiones de la Sociedad en una Subsidiaria o de una Subsidiaria Material
en la Sociedad o una Subsidiaria;

(e) Inversiones que consisten en extensiones de crédito como cuentas por cobrar
0 pagarés por cobrar que surjan de una venta o arrendamiento de bienes o servicios en el
transcurso ordinario de los negocios;

)] Gastos de Capital; y

(9)  sujeto a las limitaciones establecidas en las Secciones 7.06 y 7.08,
Obligaciones de Garantia y sus Subsidiarias Materiales

7.03.  Fusiones, Consolidaciones, Ventas y Arrendamientos. La Sociedad no se
fusionaréa ni se consolidara con ninguna Persona, ni cedera ni arrendara sus propiedades o
activos en su totalidad, salvo que inmediatamente de que se da efecto a una fusion o
consolidacion:

@ No existe ni continua un Incumplimiento o un Caso de Incumplimiento; y

(b)  Cualquier sociedad constituida mediante dicha fusién o consolidacion con la
Sociedad o la Persona que adquiere mediante cesion, o que arrienda, las propiedades y
activos de la Sociedad en su totalidad, debera asumir expresamente por escrito el pago
puntual del principal de todas las obligaciones y sus intereses, de conformidad con sus
términos y el cumplimiento puntual de todos los pactos y obligaciones de la Sociedad bajo
el presente Contrato mediante instrumento que sea a satisfaccion del Representante
Administrativo y debera entregar una opinion legal a satisfaccion del Representante
Administrativo, obtenida a cargo de la Sociedad, sobre la cual podran apoyarse el
Representante Administrativo y los Bancos.

7.04.  Pagos Restringidos. La Sociedad no declarara ni permitira que sus
Subsidiarias declaren o realicen, directa o indirectamente, cualquier Pago Restringido, o
que incurran en cualquier obligacion (contingente o no) para lo anterior, salvo que el
Maximo indice de Apalancamiento de la Sociedad, después de dar efectividad a la
realizacion de ese Pago Restringido vy, sin duplicar, cualquier otro Pago Restringido
realizado desde el final del primer trimestre fiscal mas reciente, era menor a 3.50 sobre
1.00.

No obstante la anterior limitacion, la Sociedad o una Subsidiaria podra declarar o
realizar los siguientes Pagos Restringidos:

@) cada Subsidiaria podra realizar Pagos Restringidos a la Sociedad y sus
Subsidiarias que sean propiedad de la Sociedad en su totalidad (y en caso de Pagos



Restringidos hechos por una Subsidiaria que no fuera propiedad de la Sociedad en su
totalidad, a la Sociedad y a una Subsidiaria y a cada propietaria del capital social de dicha
Subsidiaria de manera pro rata con base en sus proporcion de intereses de propiedad);

(b) la Sociedad y una Subsidiaria podran declarar y realizar pagos de dividendos
u otras distribuciones pagaderas sélo al capital social ordinario de dicha Persona;

(c) cada Subsidiaria podra comprar, redimir, o adquirir acciones de su capital
social ordinario o garantias u opciones para comprar dichas acciones con los réditos
recibidos de las emisiones concurrentes de nuevas acciones de capital ordinario;

(d) la Sociedad y sus Subsidiarias podran comprar cualquier tipo de capital
social que se permita como Inversion de conformidad con la Seccién 7.02.

(e) la Sociedad podra comprar las acciones de Gimsa; y
()] la Sociedad y Gimsa podran comprar acciones de su propio capital social.

7.05.  Limitaciones a la Facultad de Prohibir Pagos de Dividendos por las
Subsidiarias. La Sociedad no celebrara ni permitira que sus Subsidiarias Materiales
celebren ningln convenio que por sus términos expresamente prohiba el pago de
dividendos u otras distribuciones a la Sociedad o realizar préstamos a la misma, que no sea
en relacién con la renovacion o extension de cualquier convenio listado en la Tabla 5.12(b);
guedando entendido que (i) las restricciones o prohibiciones conforme a ese convenio no
aumentan como resultado de dicha renovacién o extension y (ii) en relacion con dicha
renovacion o extension de un convenio que no contenga ya dicha prohibicion, la Sociedad
no acordara ni aceptara ni permitira que sus Subsidiarias Materiales acuerden o acepten la
inclusion de dicha prohibicion.

7.06.  Limitacion de las Deudas de las Subsidiarias. La Sociedad no permitira
que una Subsidiaria Consolidada crea o incurra en 0 asuma ninguna Deuda, si al momento
de incurrir en dicha Deuda y una vez que se le ha dado efecto pro forma a la misma, el total
de Deuda de todas las Subsidiarias Consolidadas excederia de una cantidad igual al 25% de
la Deuda de la Sociedad y sus Subsidiarias Consolidadas.

7.07.  Transacciones con Afiliados. La Sociedad no celebrard, ni causara ni
permitird que una Subsidiaria Material celebre ninguna transaccién con un Afiliado de la
Sociedad, salvo sobre términos justos y razonables, no menos favorables a la Sociedad o
dicha Subsidiaria de los que se puedan obtener en una transaccion comparable con una
Persona que no sea un Afiliado de la Sociedad o dicha Subsidiaria.

7.08.  No Garantias de Subsidiarias sobre Ciertas Deudas. Salvo en relacion con
su compra de maiz para su produccion de harina de maiz o trigo para su produccion de
harina de trigo, la Sociedad no permitira que ninguna de sus Subsidiarias Materiales
garanticen, ya sea directa o indirectamente, o de otra manera se vuelvan responsables u
obligados para con una Deuda de la Sociedad.




7.09.  Proporcién de Cobertura de Intereses. La Sociedad no permitira que su
Proporcion de Cobertura de Intereses, que se determine en un Periodo de Medicion, sea
menor que 2.50 a 1.00.

7.10.  Maximo indice de Apalancamiento. La Sociedad no permitira que su
Maéaximo Indice de Apalancamiento para cualquier Periodo de Medicidn sea mayor de 3.50/
1.00.

CLAUSULA V111
CASOS DE INCUMPLIMIENTO

8.01.  Casos de Incumplimiento. Cualquiera de los siguientes casos constituira
un “Caso de Incumplimiento”.

@) Falta de Pago. Cuando la Sociedad deja de pagar (i) cuando se requiere el
pago bajo el presente, de una cantidad del capital de un Préstamo, o (ii) dentro de cinco dias
posteriores a que dicho Préstamo vence, los intereses y demas montos a pagar bajo el
presente o bajo otro Documento del Préstamo; o

(b) Manifestacion o Garantia. En caso de que una manifestacion o garantia de la
Sociedad hecha en el presente o en otro Documento del Préstamo, o que se encuentra en
cualquier certificado, documento a estado financiero u otro estado de la Sociedad o de un
Funcionario Responsable de la Sociedad, entregado en cualquier momento bajo el presente
Contrato u otro Documento del Préstamo, es incorrecta en cualquier aspecto en o a partir de
la fecha en que se hizo; o

(c) Incumplimientos Especificos. La Sociedad deja de cumplir u observar un
término, pacto o acuerdo contenido en la Seccidon 6.02(a), 6.03, 6.05, 6.06, 6.09, 0 6.12,
deja de cumplir u observar un término, pacto o acuerdo contenido en el Articulo VII (que
no sea en la Seccion 7.05, 7.07, o 7.08) o deja de entregar nuevos Pagarés a cambio de los
Pagarés existentes segun se dispone en la Seccion 2.02(c); o

(d) Otros Incumplimientos. La Sociedad deja de cumplir u observar un término
0 pacto contenido en el presente Contrato o en cualquier otro Documento del Préstamo, y
dicho incumplimiento continda sin ser subsanado por un periodo de 30 dias después de la
fecha en que se ha dado aviso por escrito de dicho incumplimiento a la Sociedad por el
Representante Administrativo o un Banco; o

(e) Incumplimiento Cruzado. La Sociedad o una de sus Subsidiarias Materiales
(i) deja de hacer un pago respecto a una Deuda (que no sea Deuda bajo el presente y bajo
los Pagarés) con una cantidad capital total de mas de US$20,000,000 (o su equivalente en
otra moneda) cuando éste venza (ya sea por vencimiento programado, pago requerido por
adelantado, aceleracion exigencia u otros) y dicha falta contintia después del periodo de
gracia aplicable, en su caso, que se especifique en el contrato o instrumento relacionado con
dicha Deuda; o (ii) deja de cumplir u observar otra condicién o pacto, 0 que exista
cualquier otro hecho o condicién, bajo un contrato o instrumento relacionado con dicha
Deuda; y dicho incumplimiento continda después del periodo de gracia o de aviso




aplicable, en su caso, que se especifique en el documento relevante en la fecha de dicha
falta si el efecto de dicha falta, hecho o condicion causa, o permite que el tenedor o
tenedores de dicha Deuda causen que dicha Deuda se declare pagadera antes de su
vencimiento afirmado; o

() Procedimientos Involuntarios. (i)  Una orden o decreto de una corte que
tenga jurisdiccion ha sido emitido declarando a la Sociedad o una Subsidiaria Material
como en bancarrota o insolvente, o que apruebe, segun se haya presentado una solicitud que
busque la reorganizacion o el concurso mercantil, quiebra o bancarrota de la Sociedad o
una Subsidiaria Material y dicha orden o decreto ha seguido sin ser desecha o suspendida
por un periodo de 90 dias; o (ii) una orden o decreto de una corte que tenga jurisdiccion
para el nombramiento de un depositario o liquidador o visitador, conciliador o sindico o
fiduciario o cesionario en bancarrota o insolvencia o cualquier otro funcionario similar de
la Sociedad o Subsidiaria Material o para la liquidacion de los asuntos de la Sociedad o
Subsidiaria Material, ha sido emitido y dicha orden o decreto ha seguido sin ser desecha o
suspendida por un periodo de 90 dias; o

(9) Procedimientos Voluntarios. La Sociedad o una Subsidiaria Material
instituye acciones para que se le adjudique voluntariamente la bancarrota o consiente la
iniciacion de un procedimiento de bancarrota en su contra, o presenta una solicitud, o
respuesta o consentimiento buscando el concurso mercantil, queibra o la bancarrota o
consiente la presentacion de dicha solicitud, o consiente el nombramiento de un depositario
o liquidador o fiduciario o visitador, conciliador o sindico o cesionario, en bancarrota o
insolvencia o cualquier otro funcionario similar de la Sociedad o una parte substancial de su
Propiedad; o

(n)  Sentencias Monetarias. Una 0 mas sentencias, ordenes, embargos, decretos o
fallos arbitrales son emitidos en contra de la Sociedad o sus Subsidiarias Materiales,
involucrando en total una obligacion (hasta donde no exista cobertura por seguros de
terceros independientes para los cuales la aseguradora no pelea la cobertura) en relacion
con una sola o una serie relacionada de transacciones, incidentes o condiciones, de
US$20,000,000 o mas ( o el equivalente de éste en otras monedas), y los mismos
permanezcan insatisfechos, no descartados ni suspendidos, pendientes de una apelacion por
un periodo de 90 dias después de su emision; o

0] Inexigibilidad. El presente Contrato o los Pagarés por cualquier razén dejan
de tener vigencia y efecto de conformidad con sus respectivos términos o el efecto
obligatorio o la exigibilidad de los mismos es cuestionada por la Sociedad o ésta niega que
tuviese alguna otra obligacion bajo el presente o bajo los Pagarés o respecto a éste y éstos.

()] Expropiacion. El gobierno Mexicano, el Congreso de México, o una
dependencia o conducto del mismo nacionaliza, confisca o expropia todos o una parte
substancial de los activos de la Sociedad y sus Subsidiarias, tomados como un total o una
parte substancial del capital social ordinario de la Sociedad, o el gobierno Mexicano o una
dependencia o conducto del mismo toma el control de los negocios y las operaciones de la
Sociedad y sus Subsidiarias, tomadas como un total; o



(k)  Cambio de Control. El Sefior Roberto Gonzélez Barrera y los miembros de
su familia (incluyendo su esposa, hermanos y otros descendientes consanguineos y
herederos o un fideicomiso u otro instrumento de inversion para el beneficio principal de
dichas Personas o sus respectivos familiares o herederos) deja de elegir a la mayoria de los
miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad.

8.02.  Recursos. (a) En caso de ocurrir un Caso de Incumplimiento, el
Representante Administrativo deberd, al solicitarselo, o podra con el consentimiento de los
Bancos de Mayoria, tomar cualquiera de las siguientes medidas:

0] dar por terminados los Compromisos de cada Banco, de manera que dichos
Compromisos se daran por terminados;

(i) declarar a las cantidades sin pagar del capital de todos los Préstamos
pendientes de pago, todos los intereses acumulados de éstos, y todas las demés
Obligaciones debidas y pagaderas bajo el presente o un Documento del Préstamo como
vencidas y pagaderas de inmediato, sin exigencia, protesta ni aviso de ningun tipo, a los
cuales la Sociedad expresamente renuncia en la presente; y

(iii)  ejercer en su propio nombre y el de los Bancos todos los derechos y recursos
que esten disponibles para si y para los Bancos bajo los Documentos del Préstamo o la ley
aplicable;

guedando entendido que al ocurrir un evento especificado en la Seccion 8.01(f) o (g), el
Compromiso de cada Banco se dara por terminado automéaticamente y el monto del capital
sin pagar de todos los Préstamos pendientes de pago y todos los intereses y demas
Obligaciones quedaran automaticamente vencidas y pagaderas sin que sea necesario ningun
otro acto del Representante Administrativo o cualquier Banco.

(b) Después de ejercidos los recursos que establece en esta Seccion 8.02 (o
después de que los Préstamos han quedado automéaticamente y de inmediato vencidos y
pagaderos), cualquier cantidad recibida por parte de las Obligaciones se aplicara por el
Representante Administrativo en el siguiente orden:

0] Primero, al pago de aquella porcién de las Obligaciones que constituye
cuotas, gastos y otras cantidades (incluyendo Costos Legales y cantidades pagaderas bajo el
Articulo 111)  pagaderas al Representante Administrativo como tal;

(i) Segundo, al pago de aquella porcién de las Obligaciones que constituye
cuotas, gastos y otras cantidades (que no sea capital e intereses) pagaderas a los Bancos
(incluyendo Costos Legales y cantidades pagaderas bajo el Articulo I11), en forma pro rata
entre ellos en proporcion a las cantidades descritas en ésta clausula Segunda, pagaderos a
éstos;

(iii)  Tercero, al pago de aquella porcidn de las Obligaciones que constituye
interés acumulado pendiente de pago sobre los Préstamos, en forma pro rata entre los



Bancos de acuerdo con su participacion proporcional de esos Préstamos y en proporcion a
las respectivas cantidades descritas en esta clausula Tercera, pagaderos a €éstos;

(iv)  Cuarta, al pago de aquella porcién de las Obligaciones que constituye capital
de los Préstamos pendiente de pago, en forma pro rata entre los Bancos de acuerdo con su
participacion proporcional de los Préstamos totales insolutos y en proporcion a las
respectivas cantidades descritas en esta clausula Cuarta, pagaderos a estos, y

(V) Ultima, el saldo, en su caso, una vez que todas las Obligaciones hayan sido
pagadas en su totalidad, al Deudor, 0 como requiera la ley.

8.03.  Derecho No Exclusivo. Los derechos establecidos en el presente Contrato
y los demas Documentos del Préstamo son acumulativos y no exclusivos de ningun otro
derecho, facultad, privilegio o recurso establecidos en la ley, o bajo cualquier otro
instrumento, documento o acuerdo actualmente existente o que surja en el futuro.

CLAUSULA IX
EL REPRESENTANTE ADMINISTRATIVO

9.01. Nombramiento y Autorizacion. Cada Banco, irrevocablemente nombra,
designa, y autoriza a BBVA, como Representante Administrativo de acuerdo a este
Contrato, y cada Banco por este acto autoriza irrevocablemente al Representante
Administrativo para tomar las medidas en su nombre bajo las disposiciones del presente
Contrato y los Documentos del Préstamo y ejercer las facultades y cumplir con los deberes
que expresamente le sean delegados en los términos del presente Contrato o los
Documentos del Préstamo, junto con los poderes que sean incidentales a los primeros. No
obstante cualquier disposicion en contrario contenida en el presente Contrato o en los
Documentos del Préstamo, el Representante Administrativo no tendrd deberes o
responsabilidades, salvo los que se establezcan en la presente, ni tampoco tendra el
Representante Administrativo, ni se considerard que tiene, una relacion fiduciaria con
cualquier Banco o Participante, y no se considerara que se pueda inferir la existencia de
ningun pacto, o funcion, responsabilidad, deber, u obligacion del presente Contrato ni
ningun Documento del Préstamo, ni existirdn en contra del Representante Administrativo.
Sin limitar la generalidad de la oracion anterior, el uso del término “representantes” en la
presente 'y en los otros Documentos del Préstamo en referencia Representante
Administrativo, no debe de entenderse de manera que implique ninguna obligacion
fiduciaria u otras, expresas o implicitas, que surjan bajo la doctrina de la representacién de
cualquier ley aplicable. Dicho término se utiliza sélo como costumbre de mercado y se
pretende crear o reflejar sélo una relacion administrativa entre partes contratantes
independientes.

9.02.  Delegacion de Deberes. EI Representante Administrativo podra llevar a
cabo cualquiera de sus deberes bajo el presente Contrato o cualquier otro Documento del
Préstamo mediante o a través de representantes, empleados o apoderados y podra recibir
opiniones de abogados en relacion todos los asuntos relacionados con dichos deberes. El
Representante Administrativo no sera responsable de la negligencia o mala conducta de
cualquier representante o apoderado que seleccione con cuidado razonable.




9.03. Responsabilidad del Representante Administrativo. Ni el Representante
Administrativo ni ninguno de sus Afiliados, funcionarios, empleados, representantes o
apoderados podra (a) ser responsable por cualquier acto u omision realizada por cualquiera
de éstos o cualquier Persona de acuerdo a o con relacién al presente Contrato o cualquier
otro Documento del Préstamo o las transacciones contempladas en el presente (salvo por su
propia negligencia grave o conducta dolosa), o (b) ser responsable hacia un Banco o un
Participante por cualquier declaracion, afirmacion, manifestacién o garantia que haga la
Sociedad, o cualquier funcionario de la misma, contenida en el presente Contrato o0 en
cualquier otro Documento del Préstamo, o en un certificado, informe, estado u otro
documento al que se hace referencia 0 que se establece en, o que sea recibido por el
Representante Administrativo bajo o en relacién con, el presente Contrato o cualquier otro
Documento del Préstamo, o la validez, efectividad, autenticidad, exigibilidad o suficiencia
del presente Contrato o cualquier otro Documento del Préstamo, o por la falta de la
Sociedad de cumplir con sus obligaciones bajo el presente o bajo éstos. Excepto por lo que
se estipule expresamente en el mismo, el Representante Administrativo no tendrd la
obligacion hacia un Banco o un Participante de verificar o indagar sobre la observancia o
cumplimiento de cualquiera de los convenios contenidos en, o las condiciones de, el
presente Contrato o cualquier otro Documento del Préstamo, o de inspeccionar las
propiedades, libros o registros de la Sociedad o sus Subsidiarias.

9.04.  Apoyo por el Representante Administrativo.

@) El Representante Administrativo tendrd derecho a apoyarse, y tendra toda la
proteccion al apoyarse en cualquier escrito, comunicacion, firma, resolucion,
manifestacion, aviso consentimiento, certificado, declaracion, carta, telegrama, fax, telex,
teletipo 0 mensaje telefonico, mensaje de correo electronico, afirmacion u otro documento
0 conversacion que éste crea que es genuino y correcto y que ha sido suscrito, enviado o
hecho por la Persona o Personas apropiadas, al recibir consejos o afirmaciones de abogados
(incluyendo abogados de la Sociedad), contadores independientes y otros expertos que haya
seleccionado el Representante Administrativo. EI Representante Administrativo tendra
justificacion completa al dejar de o rehusarse a tomar acciones bajo el presente Contrato o
cualquiera de los Documentos del Préstamo, salvo que primero reciba los consejos o la
concurrencia de los Bancos de Mayoria que considera apropiados y si asi lo solicita, debera
ser indemnizado a su satisfaccion por los Bancos contra toda obligacion y gasto que pudiera
incurrir al no tomar, tomar o continuar tomando esa accion. El Representante
Administrativo estard siempre totalmente protegido al actuar o dejar de actuar, bajo el
presente Contrato o cualquier otro Documento del Préstamo de conformidad con una
solicitud o el consentimiento de los Bancos de Mayoria (o el nimero mayor de Bancos que
sea requerido por el presente) y dicha solicitud y cualquier accion tomada o la falta de
actuacion bajo el presente sera obligatoria para todos los Bancos.

(b) Para efectos de determinar el cumplimiento de las condiciones que se
especifican en la Seccion 4.01, cada Banco que haya suscrito el presente Contrato habra
consentido, aprobado o aceptado o debera estar satisfecho con, cada documento u otro
material enviado por el Representante Administrativo a dicho Banco para su
consentimiento, aprobacion, aceptacion o satisfaccion, o que se requiera bajo el presente



para ser consentido o aprobado por o aceptable o satisfactorio para dicho Banco, salvo que
el Representante Administrativo haya recibido aviso de dicho Banco antes de la Fecha de
Cierre propuesta, especificando su objecion a los mismos.

9.05. Aviso de Incumplimiento. El Representante Administrativo no se
considerara como teniendo conocimiento o aviso de la ocurrencia de un Incumplimiento o
Caso de Incumplimiento, salvo con respecto a incumplimientos en el pago del capital,
intereses, y cuotas que se requieran pagar al Representante Administrativo para la cuenta de
los Bancos, salvo gque el Representante Administrativo hubiese recibido aviso por escrito de
un Banco o la Sociedad haciendo referencia al presente Contrato, describiendo dicho
Incumplimiento o Caso de Incumplimiento y afirmando que dicho aviso es un “Aviso de
Incumplimiento”. El Representante Administrativo dard aviso a los Bancos de haber
recibido tal aviso. El Representante Administrativo tomara accion respecto a tal
Incumplimiento o Caso de Incumplimiento que indiquen los Bancos de Mayoria de
conformidad con el Articulo VIII; guedando entendido que salvo y hasta que el
Representante Administrativo haya recibido tales indicaciones, el Representante
Administrativo podrd (pero no estara obligado a ) tomar las acciones o dejar de tomar
dichas acciones, respecto a tal Incumplimiento o Caso de Incumplimiento, segun considere
mas aconsejable o que beneficio a los intereses de los Bancos.

9.06. Decision de Crédito. Cada Banco reconoces que ni el Representante
Administrativo ni ninguno de sus Afiliados, funcionarios, directores, empleados,
representantes o apoderados le han hecho manifestacion ni garantia alguna y que ningun
acto del Representante Administrativo tomado en lo sucesivo, incluyendo cualquier
consentimiento y aceptacion de cualquier cesion o cualquier revision de los asuntos de la
Sociedad y sus Subsidiarias, se debera considerar como una manifestacion o garantia del
Representante Administrativo a algun Banco en relacion con cualquier asunto, incluyendo
si el Representante Administrativo ha revelado informacion en su poder. Cada Banco
manifiesta al Representante Administrativo que hecho, en forma independiente y sin apoyo
del Representante Administrativo y con base en los documentos e informacién que ha
considerado necesarios, su propia valuacion e investigacion de los negocios, prospectos,
operaciones, propiedad financiera, condicién y viabilidad crediticia de la Sociedad y sus
Subsidiarias y que todas las leyes reglamentarias bancarias aplicables relacionadas con las
transacciones del presente, y ha tomado su propia decision de celebrar el presente Contrato
y de dar crédito a la Sociedad bajo el mismo. Cada Banco también manifiesta que
continuara, en forma independiente y sin apoyo del Representante Administrativo y con
base en los documentos e informacion que considere necesarios en su tiempo, haciendo su
propio analisis de crédito, valuacion y decisiones sobre ejercer o no ejercer accion bajo el
presente Contrato y los demas Documentos del Credito, y de realizar las investigaciones
necesarias para obtener informacion de los negocios, prospectos, operaciones, propiedad
financiera, condicién y viabilidad crediticia de la Sociedad y sus Subsidiarias. Salvo por los
avisos, informes y demas documentos que se requieran expresamente conforme al presente,
que sean entregados a los Bancos por el Representante Administrativo, éste no tendra
ningun deber u obligacion de entregar a ningun Banco con ningln crédito u otra
informacién relativa a los negocios, prospectos, operaciones, propiedad financiera y
viabilidad crediticia de la Sociedad que pueda llegar a poder del Representante




Administrativo o sus Afiliados, funcionarios, directores, empleados, representantes o
apoderados.

9.07. Indemnizacidon. Aunque las transacciones contempladas en el presente
fueran consumadas o no, los Bancos deberan indemnizar al Representante Administrativo y
sus Filiales, consejeros, funcionarios, agentes y empleados el exigirselos (hasta donde no
sea éste reembolsado por la Sociedad y sin limitar la obligacion de la Sociedad de hacerlo),
en forma pro rata, y mantendran al Representante Administrativo a salvo y en paz de todas
las Obligaciones Indemnizadas; quedando entendido, que ningin Banco sera responsable
del pago al Representante Administrativo de ninguna parte de dichas Obligaciones
Indemnizadas hasta el punto que se determine mediante una sentencia inapelable de una
corte con jurisdiccion que resulte de la negligencia grave o conducta dolosa del
Representante Administrativo. Sin limitacion a lo anterior, cada Banco reembolsara al
Representante Administrativo por su proporcion pro rata de los costos o gastos de bolsillo
(incluyendo Costos Legales) incurridos por el Representante Administrativo en relacion
con la preparacién, ejecucion, entrega, modificacion, o exigibilidad (sean éstas mediante
negociaciones, procesos legales u otros) de, u opinion legal respecto a los derechos u
obligaciones bajo, el presente Contrato, cualquier otro Documento del Préstamo, o
cualquier documento contemplado o al que se hace referencia en los mismos, hasta donde
el Representante Administrativo no sea reembolsado por dichos gastos por la Sociedad. Las
disposiciones de la presente Seccion 9.07 sobreviviran el pago de todas las demas
Obligaciones y la renuncia del Representante Administrativo.

9.08. Representante Administrativo en Capacidad Individual. BBVA y sus
Afiliados podran hacer préstamos, emitir cartas de crédito para la cuenta de, aceptar
depdsitos de, adquirir intereses de capital en y en general realizar cualquier tipo de negocio
de banca, fideicomiso, consulta financiera, u otro negocio con la Sociedad y con los
Afiliados de la Sociedad como si BBVA no fuese el Representante Administrativo bajo el
presente y sin dar aviso alguno a los Bancos. Los Bancos reconocen que, en relacion con
dichas actividades, BBVA o sus Afiliados podran recibir informacion de la Sociedad o sus
Afiliados (incluyendo informacion que esté sujeta a obligaciones de confidencialidad a
favor de la Sociedad o sus Afiliados) y reconocen que el Representante Administrativo no
tendrd obligacion alguna para entregarles dicha informacion. Respecto a sus Préstamos,
BBVA tendra los mismos derechos y poderes bajo el presente Contrato que cualquier otro
Banco y podré ejercerlos como si no fuese el Representante Administrativo, y los términos
“Banco” y “Bancos” incluyen a BBVA en su capacidad individual.

9.09. Representante Administrativo Sucesor. EIl Representante Administrativo
podra renunciar a tal cargo mediante aviso con 30 dias de anticipacion a los Bancos. Si el
Representante Administrativo renuncia bajo el presente Contrato, los Bancos de Mayoria
deberan nombrar de entre los Bancos, a un representante sucesor, quien estara sujeto a la
aprobacién de la Sociedad en todo tiempo salvo cuando exista un Caso de Incumplimiento
(cuyo consentimiento la Sociedad no negara sin razén ni demorara). Si no se nombra a un
representante sucesor antes de la fecha efectiva de renuncia del Representante
Administrativo, éste podra nombrar, consultando a los Bancos y a la Sociedad, un
representante sucesor de entre los Bancos. Una vez aceptado el nombramiento como
representante sucesor bajo el presente, éste obtendra todos los derechos, poderes y deberes




del Representante Administrativo que renuncia y el término “Representante
Administrativo” significard dicho representante sucesor y el nombramiento, poderes y
deberes del Representante Administrativo que renuncia se daran por terminados en tal
caracter. Tras la renuncia del Representante Administrativo como tal bajo el presente
Contrato, las disposiciones del presente Articulo IX y las Secciones 10.04 y 10.05 quedaran
intactas para su beneficio respecto a cualquier accion tomada o no por éste mientras fue
Representante  Administrativo bajo el presente Contrato. Si no ha aceptado ningun
representante sucesor el cargo como Representante Administrativo en una fecha que sea a
los 30 dias posteriores al aviso de renuncia del Representante Administrativo que renuncia,
dicha renuncia se hara efectiva y los Bancos realizaran todos los deberes del Representante
Administrativo bajo el presente, hasta que los Bancos de Mayoria nombren a un
representante sucesor, seguin se estipula anteriormente.

9.10. El Corredor y Estructuradores. EI Corredor y los Estructuradores, en
dichas capacidades, no tendran derecho, poder, obligacion, responsabilidad, o deber alguno
bajo el presente Contrato que no sea el derecho a la indemnidad bajo la Seccion 10.05 y el
derecho a costos y gastos bajo la Seccién 10.04. Cada Banco reconoce que no se ha
apoyado ni se apoyara en el Corredor o cualquier Estructurador en la toma de la decision de
celebrar el presente Contrato o de tomar o0 no tomar acciones bajo el mismo.

CLAUSULA X
MISCELANEA

10.01. Enmiendas y Renuncias. Ninguna enmienda 0 renuncia a ninguna
disposicion del presente Contrato o cualquier Documento del Préstamo, y ningun
consentimiento para la salida de la Sociedad de éstas, serd efectivo salvo que la misma
conste por escrito y esté suscrita por los Bancos de Mayoria y la Sociedad y que sea
reconocida por el Representante Administrativo, y entonces tal renuncia o0 consentimiento
tomara efectos solo en la instancia especifica y para el objetivo especifico para la cual se
otorga; guedando entendido que ninguna renuncia, enmienda o consentimiento podra
causar, salvo que los Bancos y la Sociedad la suscriban y ésta sea reconocida por el
Representante Administrativo, nada de lo siguiente:

(@) salvo lo que se estipule especificamente en la presente, aumentar o extender
el Compromiso de Termino o el Compromiso Revolvente de un Banco (0 reinstalar un
Compromiso de Termino que se dio por terminado conforme a la Seccién 2.06(a) o Seccion
8.02(a) o cualquier Compromiso Revolvente terminado o reducido conforme a la Seccion
2.06(b) o (c) o Seccion 8.02(a));

(b) posponer o demorar cualquier fecha fijada por el presente Contrato 0 un
Pagaré para cualquier pago de capital, intereses, cuotas u otros montos bajo el presente o
bajo cualquier otro Documento del Préstamo o cualquier reduccion programada de los
Compromisos Revolvente;

(c) reducir el capital de o la tasa de interés estipulada en el presente de cualquier
Préstamo o reducir el monto o cambiar el método de calculo de las cuotas u otros montos a
pagar bajo el presente o cualquier otro Documento del Préstamo;



(d)  enmendar, modificar o hacer que se renuncie a cualquier condicion
estipulada en la Seccion 4.01;

(e) enmendar o modificar la definicion de “Bancos de Mayoria” o de cualquier
otra disposicion del presente Contrato que especifique el porcentaje de Compromisos o el
porcentaje o numero de Bancos que se requiera para enmendar, renunciar o modificar los
derechos bajo el presente o hacer determinaciones o tomar acciones bajo el presente;

() enmendar, modificar o renunciar a cualquier disposicion de la presente
Seccion 1.01(a); y

(g)  enmendar, modificar o renunciar a cualquier disposicion de la Seccién 2.13
de tal forma que pudiera alterar la participacion proporcional y los pagos requeridos por
ello;

()  quedando entendido que ninguna enmienda, renuncia 0 consentimiento
deberd afectar los derechos o deberes del Representante Administrativo bajo el presente
Contrato o cualquier Documento del Préstamo y que ninguna modificacion, renuncia o
consentimiento, a menos que sea por escrito y firmada por el Corredor, afectara los
derechos u obligaciones de el Corredor de acuerdo a este Contrato o cualquier otro
Documento de Préstamo.

10.02. Avisos.

@) Salvo lo dispuesto expresamente en el presente, todos los avisos, solicitudes
0 comunicaciones a las partes del presente deberan ser en idioma Inglés y constar por
escrito (incluyendo transmisiones de fax vy, sujeto al parrafo (c) siguiente, correo
electronico) y deberan ser enviadas por un servicio de mensajeria inmediata reconocido,
transmitidos por fax, o correo electronico o entregados a mano a cada parte; (i) en el caso
de la Sociedad y el Representante Administrativo, en su direccion, nimero de fax o correo
electronico estipulado en el Apéndice 10.02 del presente o0 en otra direccion, fax o correo
electronico que designe dicha parte mediante aviso a las demas partes y (ii) en el caso de un
Banco, en su direccion, numero de fax o correo electrénico estipulado en el Cuestionario
Administrativo o en otra direccién, nimero de fax o correo electrénico que dicho Banco
designe mediante aviso a la Sociedad y al Representante Administrativo.

(b) Salvo lo dispuesto expresamente en el presente, cada aviso, solicitud,
exigencia o comunicacion debera surtir efectos en lo que ocurra primero de lo siguiente: (i)
la recepcion real; (ii) (A) si enviado por mensajeria o entregado a mano, cuando sea
firmado por la parte a quien va dirigido, (B), si enviado por fax, cuando se transmita al
nimero de fax estipulado de conformidad con el parrafo (a) anterior y se reciba
confirmacion de la recepcion de una copia legible, ya sea por teléfono, fax o correo
electronico, o (C) si se entrega por otros medios, cuando se entregue en la direccion
especificada en el parrafo (a) anterior; quedando entendido que los avisos al Representante
Administrativo bajo los Articulos Il, 111, 0 X no surtirdn efectos hasta que sean recibidos.
La entrega por un Banco de un fax de un ejemplar suscrito de cualquier enmienda o
renuncia o disposicion del presente Contrato o de los Pagarés, o cualquier otro Documento




del Préstamo que se debe suscribir y entregar, y que se entregue bajo el presente surtira
efectos al entregarse a mano una contraparte con firma autdgrafa de la misma.

(c) El correo electronico y las paginas de Internet podran usarse para distribuir
comunicados de rutina como estados financieros y demas informacion y para distribuir
Documentos del Préstamo para la suscripcion de las partes en los mismos y no podran
utilizarse para ningun otro propadsito.

(d)  Cualquier acuerdo del Representante Administrativo y de los Bancos para
recibir avisos por teléfono o correo electronico sera Unicamente para la conveniencia y a
solicitud de la Sociedad. El Representante Administrativo y los Bancos podran apoyarse en
cualquier Persona que segun los registros y libros del Representante Administrativo es una
Persona autorizada por la Sociedad para dar dichos avisos y el Representante
Administrativo y los Bancos no tendran ninguna obligacion hacia la Sociedad o una
Persona en relacion a cualquier accion tomada o no tomada por los éstos en relacion al
apoyo sobre dichos avisos telefonicos, de fax o correo electrénico. La obligacion de la
Sociedad de pagar los Préstamos no quedara afectada en forma alguna por la falta del
Representante Administrativo y los Bancos de recibir confirmacion por escrito de cualquier
aviso telefonico, de fax o correo electrénico o la recepcion por éstos de una confirmacién
que difiera de los términos que conforme al entender del Representante Administrativo y
los Bancos, contienen dichos avisos telefonicos, de fax o correo electronico.

10.03. No Renuncia; Recursos Acumulativos.  Ninguna falta de ejercicio ni
demora en ejercer algun derecho, recurso, poder o privilegio dentro del presente o
conforme a cualquier Documento de Préstamo por parte del Representante Administrativo
o de los Bancos, operard como renuncia a los mismos; ni tampoco el ejercicio parcial de un
derecho, recurso, poder o privilegio perjudicard ni evitara el ejercicio posterior en el
presente 0 en el mismo o de cualquier otro derecho, recurso, poder o privilegio. Los
derechos y recursos aqui estipulados son acumulativos y no exclusivos de ningun derecho o
recurso estipulado por ley.

10.04. Gastosy Costas. La Sociedad acuerda:

(@) pagar o rembolsar al Representante Administrativo (i) por todos los gastos y
costas razonables y documentados (incluyendo Gastos Legales) incurridos por éste en
relacion a la preparacion, negociacion y suscripcion de los Documentos del Préstamo (se
hayan consumado o no), al exigirlo y (ii) dentro de los cinco Dias Habiles posteriores a que
se lo exijan, por todos los gastos y costas razonables y documentados incurridos por el
Representante Administrativo en relacion con cualquier enmienda, suplemento, renuncia o
modificacion solicitada por la Sociedad (en cada caso, se hayan consumado o no), al
presente Contrato o cualquier Documento del Préstamo, incluyendo Gastos Legales
razonables incurridos por el Representante Administrativo respecto a los mismos; y

(b) pagar o rembolsar al Representante Administrativo y a cada Banco, dentro
de los cinco Dias Habiles siguientes a que lo exijan, por todos los gastos y costas
razonables (incluyendo Gastos Legales) incurridos por éstos en relacion con ejercicio
forzoso o el intento de ejercicio forzoso, o la conservacion de cualquier derecho o recurso



bajo el presente Contrato o cualquier Documento del Préstamo durante la existencia de un
Caso de Incumplimiento o posterior a la aceleracion de los Préstamos (incluyendo en
relacion con cualquier reestructuracion o “workout” en relacion con los Préstamos e
incluyendo en cualquier procesote insolvencia o bancarrota que involucre a la Sociedad).

10.05. Indemnizacion por la Sociedad. Se hayan consumado o no las
transacciones contenidas en el presente, la Sociedad acuerda indemnizar y mantener a salvo
y en paz al Representante Administrativo, al Corredor, cada Banco y a sus respectivos
directores, funcionarios, empleados, abogados, representantes, y apoderados (en lo
colectivo y sucesivo, los “Indemnizados™) de (a) cualquier dafio material, reclamacion,
demanda, accidn o causal de accién que se ejerzan en contra de cualquier Indemnizado por
una Persona (que no sea el Representante Administrativo o los Bancos) relacionada, directa
o indirectamente, con una reclamacion, demanda, accion o causal de accién que dicha
Persona ejerza contra la Sociedad o sus respectivos funcionarios o directores; (b) cualquier
reclamacion, demanda, accién o causal de accion que pudiera en cualquier tiempo
(incluyendo en cualquier tiempo posterior al pago de las Obligaciones y la renuncia del
Representante Administrativo o el reemplazo de un Banco) ejercerse o imponerse sobre
cualquier Indemnizado, que surja o se relacione con, los Documentos del Préstamo, los
Compromisos, el uso de los réditos de un Préstamo o la contemplacion de lo anterior, o la
relacion entre el Representante Administrativo y los Bancos bajo el presente Contrato o
cualquier Documento del Préstamo; (c) cualquier procedimiento administrativo o
investigacion por una Autoridad Gubernamental que surja de o se relacione con una
reclamacion, demanda, accion o causal de accién descrita en la cldusula (a) o (b) anteriores;
y (d) cualquier obligacién (incluyendo obligaciones bajo indemnizaciones), pérdida, costos,
0 gastos (incluyendo Gastos Legales) que cualquier Indemnizado sufra o que en ellos
incurra como resultado de la anterior reclamacion, demanda, accion, causal de accion o
procedimiento, o como resultado de la preparacion de cualquier defensa en relacion con
cualquier demanda, accion, causal de accién o procedimiento, en todo caso, y sea 0 no un
Indemnizado parte de dicha reclamacion, demanda, accion, causal de accion o
procedimiento (todo lo anterior, en lo colectivo y en lo sucesivo, “Obligaciones
Indemnizadas”), en todo caso, se haya causado o no o haya surgido o no, ya sea total o
parcialmente de la negligencia del Indemnizado, quedando entendido que ningun
Indemnizado tendra derecho a indemnizacion por una reclamacion causada por su propia
negligencia grave o conducta dolosa o por cualquier pérdida que se le impute por otro
Indemnizado. Ningun Indemnizado serd responsable por dafios surgidos del uso por
terceros de informacion o materiales obtenidos a través de “Intralinks” u otros sistemas de
transmision de informacion relacionados con el presente Contrato, ni tampoco quedara
obligado ningin Indemnizado por los dafios indirectos relacionados con el presente
Contrato o cualquier Documento del Préstamo 0 que surjan de actividades en relacion con
el éste 0 éstos (ya sea antes o después de la Fecha de Cierre). Toda cantidad vencida bajo la
presente Seccion 10.05 debera ser pagada dentro de los diez Dias Habiles siguientes a que
dicho pago se exija. Los convenios de la presente Seccion 10.05 sobreviviran la
terminacion de los Compromisos y el pago de las Obligaciones.

10.06. Pagos Recuperados. Hasta donde la Sociedad realice un pago al
Representante Administrativo o a un Banco, o éstos ejercen su derecho de compensacion y
dicho pago o los reditos de dicha compensacion o una parte de éstos, son posteriormente




invalidados, declarados como fraudulentos o preferenciales, hechos a un lado o que se
requiera (incluyendo de conformidad con cualquier arreglo celebrado por el Representante
Administrativo o dicho Banco, a su discrecién) que se pague a un fiduciario, depositario u
otra parte, en relacion con un procedimiento de insolvencia, concurso mercantil, o de
bancarrota que involucre a la Sociedad o no, entonces (a) hasta donde dicha recuperacion,
la obligacion o una parte de la misma que se pretendia satisfacer originalmente con el pago,
seré revivida y continuara vigente como si dicho pago no se hubiere efectuado o dicha
compensacion no hubiese ocurrido y (b) cada Banco acuerda en lo individual, pagar al
Representante Administrativo su parte pro rata de cualquier cantidad recuperada o pagada
por el Representante Administrativo.

10.07. Sucesores y Cesionarios. Las disposiciones del presente Contrato seran
obligatorias y beneficiardn a las partes del mismo y sus respectivos sucesores, y
cesionarios, salvo que la Sociedad no podra ceder ninguno de los derechos u obligaciones
bajo el presente Contrato sin el previo permiso por escrito del Representante
Administrativo y cada Banco (y cualquier cesion gque se intentare sin dicho consentimiento
serd nula). Ninguna disposicion del presente Contrato, expresa o implicita, debera
interpretarse de manera que se otorgue a una Persona (que no sea parte en el mismo, ni sus
respectivos sucesores y cesionarios que se permitan en el presente, y hasta donde se
estipule expresamente, que no sean los Indemnizados) un derecho, recurso o reclamacion a
razén del presente Contrato.

10.08. Cesiones, Participaciones, Etc.

(a) Un Banco podra, con el consentimiento por escrito de la Sociedad y del
Representante Administrativo, los cuales no se negaran sin razon y que por parte de la
Sociedad no se requerird si un Incumplimiento o Caso de Incumplimiento ha ocurrido y
continua (quedando entendido (X) que cualquier obligacion de pago que resulte costos
adicionales o reservas de conformidad con la Seccion 3.01, 3.04 o 3.06 a partir de la fecha
de una cesion justificaria a la Sociedad el rehusar dicho consentimiento y (y) que el
consentimiento de la Sociedad se dara por otorgado salvo que ésta conteste por escrito a
una solicitud de consentimiento dentro de los cinco Dias Habiles siguientes a la recepcion
real de dicha solicitud), y si la Sociedad lo exige conforme a la Seccion 3.09, debera ceder a
uno o mas Bancos o instituciones financieras: (A)(i) que esten registradas ante la Secretaria
de Hacienda para efectos de los Articulos 179, 195y 197 de la Ley del Impuesto Sobre la
Renta o cualquier disposicion sucesora o reemplazo de la mismay (ii) que sea residente (0
las oficinas principales de donde resida, si presta a través de una sucursal o representante)
para efectos fiscales en una jurisdiccion (o una sucursal o representante de una institucion
financiera que sea residente de una jurisdiccion) que sea parte en un tratado fiscal para
evitar la doble tributacion en México en la fecha de dicha cesion; or (B) una Institucion de
Banca Multiple constituida como una sociedad anénima bajo las leyes Mexicanas, y
autorizada para llevar a cabo actividades bancarias por la Secretaria de Hacienda y Crédito
Publico, (gquedando entendido que no se requerird el consentimiento por escrito de la
Sociedad ni del Representante Administrativo en relacion con una cesion de un Banco a un
Afiliado de éste, mientras la Sociedad no esté requerida para pagar ninguna cantidad
adicional de conformidad con la Seccién 3.01, 3.04, o 3.06 que se hubiera requerido que
pagara si no fuera por dicha cesion) (cada uno un “Cesionario”), todo o una parte de su




Préstamo de Término o su Compromiso Revolvente y Préstamo Revolvente y los otros
derechos y obligaciones de dicho Banco bajo el presente, por una cantidad minima de
US$5,000,000 (quedando entendido que ningun Banco podrd ceder todo o parte de su
Préstamo de Término sin al mismo tiempo ceder todo o parte de su Compromiso
Revolvente y Préstamos Revolventes y vice versa); en la inteligencia, sin embargo, que (A)
si ocurre un Incumplimiento o Caso de Incumplimiento y continda, cualquier Banco podra
ceder cada uno de sus Préstamos frente a terceros, y (B) un Banco podra ceder un Préstamo
a cualquier persona, en la inteligencia que, si el cesionario no cumple con las caracteristicas
estipuladas anteriormente en esta Seccion 10.08(a), la Sociedad sdlo estara obligada a pagar
los montos adicionales al cesionario de acuerdo a la Seccion 3.04 del presente, en la medida
que éste hubiera pagado esos montos adicionales al cedente, la Sociedad y el Representante
Administrativo podran continuar lidiando Unicamente con dicho Banco en relacion con los
intereses asignados al Cesionario y la Cesidn no entrara en vigor hasta que (i) se entregue a
la Sociedad y el Representante Administrativo por el Banco cedente con los intereses
asignados al Cesionario hasta que (i) se entregue a la Sociedad y el Representante
Administrativo por el Banco cedente el Cesionario, un aviso por escrito de dicha cesion,
junto con instrucciones de pago, direcciones e informacion relevante respecto al
Cesionario, (ii) el Banco cedente y su Cesionario han entregado a la Sociedad y al
Representante Administrativo una forma de Cesion y Aceptacion en forma de Anexo E
(“Cesidn y Aceptacion™), junto con un Pagaré sujeto a dicha cesion; (iii) el Banco cedente o
el Cesionario ha pagado al Representante Administrativo una cuota de procesamiento por la
cantidad de US$3,500 (dicha comision por gestion serd pagadera para todas las cesiones,
incluyendo sin limitacion alguna, una cesion de Banco a otro Banco); y (iv) excepto si
ocurre un Caso de Incumplimiento y continda, el Cesionario haya entregado a la Sociedad
copia del certificado de residencia fiscal que compruebe la residencia segln se estipula
anteriormente.

(b) A partir y posteriormente a la fecha en que el Representante Administrativo
de aviso al Banco cedente que ha recibido ( y que ha consentido) una Cesion y Aceptacion
firmada y el pago de la cuota de procesamiento, (i) el Cesionario sera parte del presente,
hasta donde los derechos y obligaciones del presente le hayan sido cedidos de conformidad
con la Cesion y Aceptacion, tendra los derechos y obligaciones de un Banco bajo los
Documentos del Préstamo, y (ii) el Banco cedente deberd, hasta donde haya éste cedido los
derechos y obligaciones del presente y bajo los demas Documentos del Préstamo, de
conformidad con la Cesion y Aceptacion, renunciar a sus derechos y ser liberado de sus
obligaciones bajo los Documentos del Préstamo.

(c) El Representante Administrativo, actuando soélo para sus propositos como
representante de la Sociedad, debera mantener, en su Oficina de Pago una copia de cada
Cesion y Aceptacion que se le haya entregado y un registro para la anotacion de los
nombres y las direcciones de los Bancos, y de los Compromisos y de las cantidades de
capital de los Préstamos que se deben a cada Banco, de conformidad con los términos del
presente (el “Registro”). Las anotaciones en el Registro deberan ser finales, ausencia de
error manifiesto, y la Sociedad, el Representante Administrativo y los Bancos trataran a
cada Persona cuyo nombre esté anotado en el Registro en los términos del presente, como
un Banco bajo el presente, para los efectos del presente Contrato, no obstante aviso de lo



contrario. El Registro quedara a disposicion de la Sociedad y de un Banco para su
inspeccion, mediante aviso y en un tiempo razonables.

(d)  Dentro de los 10 Dias Habiles siguientes a la recepcion por parte de la
Sociedad de un aviso del Representante Administrativo de que ha recibido una Cesion y
Aceptacion firmada, y el pago de la cuota de procesamiento, (y siempre que haya
consentido dicha cesion de conformidad con la Seccion 10.08(a)), ésta debera firmar y
entregar al Representante Administrativo un nuevo Pagaré de Término y un nuevo Pagaré
Revolvente por la cantidad del Préstamo de Término y Compromiso Revolvente de dicho
Cesionario, respectivamente y si el Banco cedente a retenido una porcion de su Préstamo de
Término y Compromiso Revolvente, nuevos Pagarés para el Banco cedente (dichos Pagarés
deberan cambiarse por, pero no como pago de, los Pagarés en poder del Banco cedente).
Cuando cada Cesionario haya pagado la cuota bajo la Cesidén y Aceptacion, el presente
Contrato se dara por modificado hasta y s6lo hasta donde sea necesario para reflejar la
adicion del Cesionario y el ajuste que resulte de los Préstamos y Compromisos que surjan
de lo mismo.

(e) Cualquier Banco (el “Banco originario™) podra vender a uno o mas bancos
comerciales o a terceras Personas (un “Participante” ) intereses de participacion en todos o
parte de sus Préstamos; quedando entendido que (i) las obligaciones del Banco Originario
bajo el presente Contrato permaneceran sin cambio (ii) EI Banco Originario sera el unico
responsable del cumplimiento de dichas obligaciones (iii) la Sociedad y el Representante
Administrativo seguiradn lidiando sola y directamente con el Banco Originario en relacion
con los derechos y obligaciones de éste bajo el presente Contrato y los demas Documentos
del Préstamo y (iv) ningin Banco podra ceder u otorgar un interés de participacién bajo el
cual un Participante tenga el derecho de aprobar una enmienda o un consentimiento o
renuncia respecto al presente Contrato o los demas Documentos del Préstamo, salvo hasta
donde dicha enmienda, consentimiento o renuncia requieran el consentimiento unanime de
los Bancos segun la Seccidn 10.01; adicionalmente, el Participante deberd, al momento de
adquirir la Participacion, y posteriormente de tiempo en tiempo, como sea solicitado por el
Deudor, de conformidad con la Seccion 3.01 (e) del presente contrato, proveer a la
Sociedad la documentacion evidenciando que si estd registrada con la Secretaria de
Hacienda y Crédito Publico o que es una Institucion de Banca Multiple, constituida como
una sociedad anonima bajo las leyes mexicanas, y autorizada para llevar a cabo actividades
bancarias por la Secretaria de Hacienda y Crédito Puablico. En el caso de dicha
participacion, el Banco que venda la misma tendra derecho a pagar sobre el Participante las
cantidades pagadas al Banco conforme a las Secciones 3.01 y 3.04 y si las cantidades
pendientes de pago bajo el presente vencen y siguen sin ser pagadas, o han sido declaradas
como tales, o han vencido y deben ser pagadas al ocurrir un Caso de Incumplimiento, cada
Participante tendra el derecho de compensar, respecto a sus intereses de participacion en
cantidades debidas bajo el presente Contrato, hasta donde lo haria si las cantidades de sus
intereses de participacion le fueran debidos a cada Participante como Banco, bajo el
presente Contrato, quedando entendido, que dicho acuerdo o instrumento puede estipular
que dicho Banco no podrd, sin el consentimiento del Participante, acordar cualquier
enmienda, renuncia o modificacion que (i) pospusiera la fecha en que un pago de dinero se
deba pagar a dicho Participante o (ii) redujera el capital, los intereses, cuotas u otras
cantidades debidas a dicho Participante. Sujeto al parrafo (f) de la presente, la Sociedad




acuerda que cada Participante tendra derecho a los beneficios de las Secciones 3.01, 3.04y
3.05 hasta donde los tuviera si fuera un Banco y hubiera adquirido sus intereses mediante
cesion de conformidad con el parrafo (a) de la presente. Hasta donde permita la ley, cada
Participante tendra derecho a los beneficios de la Seccién 10.10 como si éstos fueran
Bancos, siempre que dicho Participante esté de acuerdo en sujetarse a lo dispuesto en la
Seccion 2.13 como si fuera un Banco.

()] Un Participante no tendra derecho a recibir un pago mayor bajo la Seccion
3.01, 3.04, 3.05 6 3.06 que el Banco aplicable tuviera derecho a recibir respecto de la
participacion vendida a dicho Participante, salvo que la venta de dicha participacion a dicho
Participante se realice con el consentimiento previo por escrito de la Sociedad.

(@)  Un Banco podra prendar o ceder un interés fiduciario en todos o parte de sus
derechos bajo el presente Contrato para garantizar obligaciones de dicho Banco, incluyendo
prenda o cesion para garantizar obligaciones a un Banco de la Reserva Federal, guedando
entendido que ni la prenda ni la cesion mencionadas liberaran al Banco de sus obligaciones
bajo el presente ni substituirdn ninguna prenda o cesién para tal Banco como parte del
presente.

(h)  Si se requiere el consentimiento de la Sociedad para una cesion o un
Cesionario (incluyendo un consentimiento para una cesion que no redne lo dispuesto en la
Seccidn 10.08(a)), dicho consentimiento se tomara por otorgado a los cinco Dias Habiles
posteriores a que la Sociedad haya recibido aviso de dicho requisito, salvo que la Sociedad
haya rehusado expresamente tal consentimiento antes del quinto Dia Habil correspondiente.

10.09. Confidencialidad. EI Representante Administrativo y los Bancos acuerdan
mantener la confidencialidad de la Informacion (segun se define en seguida), salvo que
dicha Informacion pueda ser revelada (a) a sus Afiliados y sus respectivos directores,
funcionarios, empleados y representantes, incluyendo contadores, abogados, a sus Afiliados
y sus respectivos directores, funcionarios, empleados y representantes, incluyendo
contadores, abogados, y demas consejeros (quedando entendido que se informara a las
Personas a quien se les haga dicha revelacion de la confidencialidad de la Informacion y
que se les instruird para mantener dicha Informacion como confidencial); (b) hasta donde lo
solicite cualquier autoridad reglamentaria o autoreglamentaria incluyendo cualquier bolsa
de valores; (c) hasta donde se requiera conforme a las leyes aplicables o reglamentos o por
orden judicial o procesos similares (d) a cualquier otra parte del presente Contrato; (e) en
relacion con el ejercicio de recursos bajo el presente o cualquier demanda, accion o
procedimiento relacionado con el presente Contrato o el exigir de los derechos bajo el
mismo; (f) sujeta a un contrato que contenga disposiciones similares a las de la presente
Secciodn, para (i) un Cesionario de o un Participante en, o un prospecto de Cesionario o
Participante en, los derechos u obligaciones del presente Contrato o (ii) cualquier
contraparte o prospecto de contraparte, directa o indirecta, (o los consejeros profesionales
de éstos) de una transaccion derivada de un crédito relacionado con las obligaciones de la
Sociedad; (g) con el consentimiento de la Sociedad; o (h) hasta donde dicha Informacion (i)
se haga del conocimiento publico sin haberse violado esta Seccion o (ii) se ponga a
disposicion del Representante Administrativo o un Banco como informacion no
confidencial, de una fuente que no sea la Sociedad. Ademas, el Representante




Administrativo y los Bancos podran revelar la existencia del presente Contrato e
informacidn sobre el mismo a recolectores de datos de mercado, proveedores de servicios
similares a la industria del préstamo y a proveedores de servicios del Representante
Administrativo y de los Bancos en relacidn con la administracion del presente Contrato, los
demés Documentos del Préstamo, los Compromisos, y los Préstamos. Para los efectos de la
presente Seccidn, “Informacidn” significa toda informacion recibida de la Sociedad
relacionada y/o sus negocios, que no sea informacion que haya estado a disposicion del
Representante Administrativo o un Banco como informacion no confidencial, antes de la
revelacion de la misma por parte de la Sociedad, siempre que, en el caso de informacién
recibida de la Sociedad después de la fecha del presente, dicha informacidn se considerara
confidencial a menos que sea claramente identificada por escrito como no confidencial o
gue aparezca en su anverso gque esa informacion no es confidencial. Cualquier Persona que
tenga la obligacion de mantener la confidencialidad de Informacion, conforme a esta
Seccion, debera ser considerada como que ha cumplido con su obligacion de hacerlo si
dicha Persona he ejercido el mismo nivel de cuidado para mantener la confidencialidad de
dicha Informacion como dicha Persona lo haria con su propia informacion confidencial.

10.10. Compensacion. Ademas de los derechos y recursos que otorga la ley, en
caso de existir un Caso de Incumplimiento o de que los Préstamos se hayan acelerado, cada
Banco queda autorizado, sin previo aviso a la Sociedad, habiendo ésta renunciado al
derecho a dicho aviso hasta donde permita la ley, para compensar y aplicar todos los
depdsitos (generales o especiales, de tiempo o de exigencia, temporales o definitivos en
cualquier moneda, vencidos o no vencidos) Yy cualquier otra deuda que tengan en su poder
los Bancos para el crédito o la cuenta de la Sociedad contra las Obligaciones debidas a
dicho Banco, presentes o futuras, sin importar si el Representante Administrativo o el
Banco han exigido lo anterior bajo el presente Contrato o cualquier Documento del
Préstamo y aunque dichas Obligaciones estén contingentes o sin vencer. Los Bancos
acuerdan dar pronto aviso a la Sociedad y al Representante Administrativo una vez hecha
dicha compensacion y aplicacién por los Bancos, guedando entendido de que la falta de dar
dicho aviso no afectard la validez de dicha compensacion y aplicacion.

10.11. Avisos de Direcciones, Oficinas de Pago, Etc. Los Bancos deberan dar
aviso por escrito al Representante Administrativo de los cambios en las direcciones a donde
deben dirigirse los avisos a dichos Bancos, las direcciones de sus Oficinas de Préstamos, de
instrucciones de pago respecto de los pagos que haya que realizar bajo el presente y demas
informacidn de caracter administrativo que el Representante Administrativo pudiera
solicitar.

10.12. Contrapartes. El Presente Contrato podra ser suscrito en cualquier nimero
de contrapartes, las cuales, una vez suscritas, seran como un original y todas las
contrapartes en conjunto formaran un solo instrumento. La entrega de cualquier ejemplar
celebrado de una pagina de firmas de este Contrato por fax sera efectiva al momento de
entregar el ejemplar manualmente celebrado de este Contrato.

10.13. Divisibilidad. La ilegalidad o inexigibilidad de cualquier disposicién del
presente Contrato o de un instrumento o contrato bajo el mismo no afectara disminuira la



legalidad o exigibilidad de las demas disposiciones del presente Contrato o de cualquier
instrumento o acuerdo bajo el mismo.

10.14. Ley Aplicable. EI presente Contrato estara regido y gobernado y debera
ser interpretado de conformidad con las leyes del Estado de Nueva York.

10.15. Consentimiento de Jurisdiccion; Renuncia a Juicio por Jurado.

@ Las partes en el presente se someten incondicional e irrevocablemente, en
cualquier accion o procedimiento que surja o se relacione con el presente Contrato,
cualquier Documento del Préstamo o de las transacciones en éstos contempladas, a la
jurisdiccion de (i) cualquier corte del Estado de Nueva York, estatal o federal, con cede en
la ciudad de Nueva York y la corte de apelaciones de la misma y (ii) Unicamente respecto a
cualquier acto o procedimiento presentado en contra de éstas como demandado, las cortes
competentes federales o estatales de su propio domicilio corporativo. Para efectos de la
clausula (ii) anterior, la Sociedad declara que su domicilio corporativo es la ciudad de
Garza Garcia, Nuevo Ledn.

(b)  Cada una de las partes del presente renuncia irrevocablemente hasta donde
sea posible, la defensa de un foro inconveniente para el mantenimiento de dicha accion o
procedimiento y cualquier derecho de jurisdiccion en dicha accién o procedimiento en
virtud de su presente o futura residencia o domicilio.

(© CADA UNA DE LAS PARTES RENUNCIA IRREVOCABLEMENTE A
LOS DERECHOS QUE PUDIERA TENER PARA OBTENER UN JUICIO POR
JURADO RESPECTO DE CUALQUIER LITIGIO CON BASE EN, O SURGIDO DE, EL
PRESENTE CONTRATO O CUALQUIER DOCUMENTO DEL PRESTAMO, O DE
CUALQUIER  CONDUCTA, TRANSACCION, AFIRMACION O ACTO DEL
REPRESENTANTE ADMINISTRATIVO, LOS BANCOS O LA EMPRESA
RELACIONADOS CON EL PRESENTE.

(d) La Sociedad nombra irrevocablemente a Corporation Service Company (el
“Representante Procesador”) con oficinas en la fecha del presente en 1113 Avenue of the
Americas, Suite 3100 New York, New York 10036, como su representante para recibir en
representacion de la Sociedad los emplazamientos y quejas y demas procesos que puedan
ser emplazados en una accién o proceso iniciado en una corte de Nueva York, estatal o
federal, con cede en la ciudad de Nueva York. Dicho emplazamiento puede ser por envio o
entregando una copia del mismo a la Sociedad en nombre del representante procesador en
la direccidn que se especifica para el mismo, y la Sociedad autoriza irrevocablemente e
instruye al Representante Procesador a aceptar dichos envios en su nombre. Dicho
nombramiento debera hacerse mediante instrumento notarial que cumpla con el #1940
Protocol on Uniformity of Powers of Attorney” para usarse en el extranjero, segin fue
ratificado por México y por los Estados Unidos.

(e) La sentencia en dicho acto o procedimiento sera final y podré ser aplicada en
otras jurisdicciones mediante “suit on the judgement” o de cualquier otra manera que
permita la ley.



10.16. Renuncia a la Inmunidad. La Sociedad reconoce que la suscripcion y el
cumplimiento del presente Contrato y los Documentos del Préstamo es una actividad
comercial y por ende renuncia irrevocablemente y acuerda no reclamar dicha inmunidad
respecto a sus obligaciones bajo el presente Contrato o los Documentos del Préstamo, hasta
el punto que la Sociedad tenga o pudiera adquirir inmunidad de una accion legal, demanda
0 procedimientos, de una jurisdiccion de cualquier corte o de la compensacién o cualquier
proceso legal (sea éste por proceso 0 aviso, por “attachment prior to judgement”,
““attachment in aid of execution of judgement”, ““execution of judgement” u otros) respecto
a si misma o a sus propiedades o0 activos, por su cuenta o0 no.

10.17. Pago en Ddlares; Moneda de la Sentencia;

@) Todo pago hecho por la Sociedad al Representante Administrativo bajo el
presente debera ser en Dolares y en fondos con disponibilidad inmediata y en los fondos
gue se acostumbre al cerrar transacciones internacionales.

(b)  Si para efectos de obtener un fallo contra la Sociedad respecto a sus
obligaciones bajo el presente Contrato o los Pagarés en una corte, es necesario convertir
una suma que se deba, bajo el presente Contrato, en Délares a otra moneda (la “Otra
Moneda™), la Sociedad acuerda, hasta donde lo permita la ley aplicable, que el tipo de
cambio utilizado sera el mismo al que, de conformidad con los procedimientos bancarios
normales, el Representante Administrativo pudiera comprar Dolares con la Otra Moneda en
el dia habil anterior al que se de el fallo final.

(c) La obligacion de la Sociedad respecto a cualquier cantidad debida bajo el
presente Contrato o cualquier Pagaré debera, no obstante cualquier fallo en Otra Moneda,
desecharse solo hasta donde, en el Dia Habil siguiente a la recepcion por parte del
Representante Administrativo de una cantidad que por fallo se deba pagar en Otra Moneda,
el Representante Administrativo podrd, de conformidad con los procedimientos bancarios
normales, comprar Dolares con la Otra Moneda; si la cantidad de Ddélares comprados es
menor que la suma que originalmente se debia al Representante Administrativo en Délares,
la Sociedad acuerda, como una obligacién por separado, y no obstante dicho fallo,
indemnizar al Representante Administrativo y a los Bancos de dicha pérdida.

CLAUSULA XI
CORREDOR

11.01. Corredor. La Sociedad por este acto confirma la designacion de BBVA
SI, como estructurador y Corredor de esta Linea. El Corredor no asumen responsabilidad
ni obligacion alguna para dar servicio, aplicacion o por cobranza de las Obligaciones o
cualquier obligacién como representante de los Bancos. El titulo “Corredor” o “Corredor”
no implica responsabilidad fiduciaria alguna por parte de el Corredor frente al
Representante Administrativo o el Banco y el uso de ese titulo no impone a el Corredor
ninguna obligacién de acuerdo a este Contrato excepto que se estipule expresamente en el
presente.

11.02. Responsabilidad de el Corredor. Ni el Corredor ni ninguno de sus
funcionarios, consejeros, empleados, agentes, apoderados o Filiales sera (a) responsable por




ninguna accion legitimamente tomada o que éstos o cualquier Persona haya omitido tomar
de acuerdo a, o con relacion a este Contrato o cualquier otro Documento de Préstamo
(excepto por negligencia grave o mala conducta deliberada del Corredor), o (b) responsable
en cualquier forma frente al Banco por cualquier declaracion, manifestacion o garantia
realizada por la Sociedad o cualquier funcionario de la misma, incluido en este Contrato o
en cualquier Documento de Préstamo, o cualquier otro certificado, reporte, declaracién u
otro documento mencionado en, o estipulado en, o recibido por los Estructuradotes de
acuerdo a, o con relacion a este Contrato o cualquier otro Documento de Préstamo o para la
validez, efectividad, autenticidad, aplicabilidad o suficiencia de este Contrato o cualquier
otro Documento de Préstamo o por la omision de la Sociedad o cualquier otra parte de
cualquier Documento de Préstamo para cumplir con sus obligaciones en este acto o en el
mismo. Excepto por lo que se indique expresamente en contrario, el Corredor no tendra
obligacion frente a ningun acreditante de hacer valer o indagar sobre el cumplimiento de
cualquiera de los acuerdos aqui contenidos o de las condiciones de este contrato o cualquier
otro Documento de Préstamo o de inspeccionar los bienes, libros y registros de la Sociedad.

11.03. Corredor en su respectivo Caracter Individual. Tanto BBVA SI como sus
Filiales y Rabobank y sus Filiales podran extender créditos a, y aceptar depositos de y en
general, dedicarse a cualquier tipo de operacion con la Acreditada o cualquiera de sus
Filiales como si no fueran Corredor de acuerdo al mismo.

11.04. Decisiones Crediticias. EI Banco reconoce expresamente que ni el
Corredor ni ninguna de sus respectivas Filiales, funcionarios, consejeros, empleados,
agentes o apoderados han realizado declaracién o manifestacion alguna a éste, y que ningun
acto de el Corredor posteriormente tomado, incluyendo cualquier revisién de los asuntos de
la Sociedad, se considerara que constituye una declaracion o manifestacion de el Corredor
al mismo Banco. Cada Banco reconoce a el Corredor que éste, de manera independiente y
sin basarse en el Corredor y con base en esos documentos e informacion que haya
considerado apropiada, realice su propia evaluacion e investigacion de los asuntos,
prospectos, operaciones, propiedad, situacion financiera y de otra naturaleza, asi como la
credibilidad de la Sociedad y sus filiales y ha tomado su propia decision respecto a la
celebracion de este Contrato. De igual forma, cada Banco reconoce que éste,
independientemente y sin basarse en el Corredor y con base en esos documentos e
informacidn que considere pertinente en el momento, continuara realizando su propio
andlisis, valuacion y decision crediticia para tomar o no la accién de acuerdo a este
Contrato y los demas Documento de Préstamo, y realizar cualquier otra investigacion que
considere necesaria que deba informarse respecto a las operaciones, prospectos,
propiedades, situacion financiera y de otra naturaleza y la credibilidad de la Sociedad. El
Corredor no tendran obligacion ni responsabilidad alguna de proporcionarle a cualquier
Banco cualquier informacion referente a las operaciones, prospectos, propiedades, situacién
financiera y de otra naturaleza o la credibilidad de la Sociedad que pueda llegar a posesién
del el Corredor o cualquiera de sus respectivos funcionarios, consejeros, empleados o
agentes o a sus Filiales.




EN TESTIMONIO DE LO CUAL, las partes han hecho suscribir y entregar el
presente Contrato a través de sus funcionarios debidamente autorizados a partir del dia y el
afio escritos primero anteriormente.

GRUMA, S.A. de C.V.

Por:
Nombre:
Titulo:

Por:
Nombre:
Titulo:

Domiclio para Avisos

GRUMA, S.A. de C.V.
Calzada del Valle Ote 407,
San Pedro Garza Garcia
Nuevo Leon, 662260
Mexico

Atencion: Eduardo Villegas
Teléfono: 52 81 8399 3339
Fax: 52 81 8399 3358



LA PRESENTE PAGINA ES UNA PAGINA DE FIRMAS DEL CONTRATO DE PRESTAMO DE
FECHA [*] DE JULIO DE 2005, ENTRE GRUMA, S.A. DE C.V. COMO DEUDOR, BBVA SECURITIES
INC., COMO CORREDOR Y REPRESENTANTE DOCUMENTAL, Y BBVA BANCOMER, S.A. COMO
REPRESENTANTE ADMINISTRATIVO PARA LOS BANCOS.

BBVA SECURITIES INC.
como Corredor y Representante Documental

Por:
Nombre:
Titulo:

Por:
Nombre:
Titulo:




LA PRESENTE PAGINA ES UNA PAGINA DE FIRMAS DEL CONTRATO DE PRESTAMO DE
FECHA [*] DE JULIO DE 2005, ENTRE GRUMA, S.A. DE C.V. COMO DEUDOR, BBVA SECURITIES
INC., COMO CORREDOR Y REPRESENTANTE DOCUMENTAL, Y BBVA BANCOMER, S.A. COMO
REPRESENTANTE ADMINISTRATIVO PARA LOS BANCOS.

BBVA BANCOMER, S.A., INSTITUCION
DE BANCA MULTIPLE, GRUPO
FINANCIERO BBVA BANCOMER, como
Representante Administrativo.

Por:
Nombre:
Titulo:




LA PRESENTE PAGINA ES UNA PAGINA DE FIRMAS DEL CONTRATO DE PRESTAMO DE
FECHA [*] DE JULIO DE 2005, ENTRE GRUMA, S.A. DE C.V. COMO DEUDOR, BBVA SECURITIES
INC., COMO CORREDOR Y REPRESENTANTE DOCUMENTAL, Y BBVA BANCOMER, S.A. COMO
REPRESENTANTE ADMINISTRATIVO PARA LOS BANCOS.

BNP PARIBAS, como Estructurador y Banco
Por:

Nombre:
Titulo:




LA PRESENTE PAGINA ES UNA PAGINA DE FIRMAS DEL CONTRATO DE PRESTAMO DE
FECHA [*] DE JULIO DE 2005, ENTRE GRUMA, S.A. DE C.V. COMO DEUDOR, BBVA SECURITIES
INC., COMO CORREDOR Y REPRESENTANTE DOCUMENTAL, Y BBVA BANCOMER, S.A. COMO
REPRESENTANTE ADMINISTRATIVO PARA LOS BANCOS.

SOCIETE GENERALE, como Estructurador y
Banco

Por:
Nombre:
Titulo:
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FECHA [*] DE JULIO DE 2005, ENTRE GRUMA, S.A. DE C.V. COMO DEUDOR, BBVA SECURITIES
INC., COMO CORREDOR Y REPRESENTANTE DOCUMENTAL, Y BBVA BANCOMER, S.A. COMO
REPRESENTANTE ADMINISTRATIVO PARA LOS BANCOS.

BANCO BILBAO VIZCAYA
ARGENTARIA, S.A., como Banco

Por:
Nombre:
Titulo:
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FECHA [*] DE JULIO DE 2005, ENTRE GRUMA, S.A. DE C.V. COMO DEUDOR, BBVA SECURITIES
INC., COMO CORREDOR Y REPRESENTANTE DOCUMENTAL, Y BBVA BANCOMER, S.A. COMO
REPRESENTANTE ADMINISTRATIVO PARA LOS BANCOS.

CITIBANK, N.A., NASSAU, SUCURSAL
BAHAMAS, como Banco

Por:
Nombre:
Titulo:




LA PRESENTE PAGINA ES UNA PAGINA DE FIRMAS DEL CONTRATO DE PRESTAMO DE
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COOPERATIEVE CENTRALE
RAIFFEISEN-BOERENLEENBANK B.A.,
“RABOBANK INTERNATIONAL” NEW
YORK BRANCH, como Banco

Por:
Nombre:
Titulo:




Utilidad antes de impuestos y otros conceptos

Mas:
Gasto financiero
Un tercio del gasto por renta operativo

Ingresos
Cargos fijos

Gasto financiero
Un tercio del gasto por renta operativo

Total Cargos fijos

Proporcién de ingresos con respecto
a cargos fijos

(b)

@

(b)/(2)

GRUMA, S.A. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS

Célculo de la proporcién de ingresos con respecto a los cargos fijos
(Miles de pesos constantes de poder adquisitivo del 31 de diciembre de 2005)

Principios Mexicanos

Por el afio terminado el 31 de diciembre de:

Anexo 7

2001 2002 2003 2004 2005
806,668 1,078,601 1,108,979 1,559,925 1,154,667
722,901 610,168 530,158 478,634 571,170
135,688 131,623 122,029 134,068 137,075

1,665,257 1,820,392 1,761,166 2,172,627 1,862,912
722,901 610,168 530,158 478,634 571,170
135,688 131,623 122,029 134,068 137,075
858,589 741,791 652,187 612,702 708,245

1.94 2.45 2.70 3.55 2.63

US GAAP
Por el afio terminado el 31 de diciembre de:

2001 2002 2003 2004 2005
835,944 1,016,190 1,419,329 1,441,126 1,093,963
771,812 658,559 596,596 518,273 573,371
138,528 135,124 127,821 138,713 135,545
1,746,284 1,809,873 2,143,746 2,098,112 1,877,908
771,812 658,559 596,596 518,273 573,371
138,528 135,124 127,821 138,713 135,545
910,340 793,683 724,417 656,986 708,916
1.92 2.28 2.96 3.19 2.65




Anexo 8

Lista de Subsidiarias Principales

Gruma, S.A. de C.V.

Subsidiaria

Grupo Industrial Maseca, S.A. de C.V.
(“GIMSA”)

Molinera de México, S.A. de C.V.
(“Molinera de México”)

Productos y Distribuidora Azteca, S.A.
de C.V. (“PRODISA")

Gruma Corporation
Azteca Milling LP
Gruma Centroamérica, LLC

Molinos Nacionales, C.A. (MONACA)
(“MONACA")

Derivados de Maiz Seleccionado,
DEMASECA, C.A. ("DEMASECA")

Investigacion de Tecnologia Avanzada,
S.A.de C.V.

Lugar de Constituciéon

México

México

México

Nevada, Estados Unidos de América
Texas, Estados Unidos de América
Nevada, Estados Unidos de América

Venezuela

Venezuela

México



ADDENDUM A

INFORMACION COMPLEMENTARIA AL REPORTE ANUAL BAJO LA FORMA 20-F ANTE LA
SECURITIES AND EXCHANGE COMMISSION DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA,
REQUERIDA POR LA CIRCULAR UNICA

1) INFORMACION GENERAL
¢) Factores de Riesgo

d) Otros Valores Inscritos en el RNV

g) Documentos de Caracter Publico

Somos una sociedad que depende de dividendos y otras
fuentes de capital de nuestras subsidiarias para el pago de
nuestra deuda y de todas nuestras otras obligaciones en
general.

La compafiia no tiene otros valores inscritos en el RNV.

El tipo de reportes que se envian a las autoridades
regulatorias y a las bolsas de valores correspondientes son:
Reporte Anual, Forma 20-F y Estados Financieros
Auditados, los cuales comprenden los periodos reportados
del afio actual contra afio anterior y se entregan
anualmente. Adicionalmente, se hace entrega de Reportes
de Resultados Trimestrales y de otros reportes
circunstanciales bajo la Forma 6-K, los cuales comprenden
los periodos reportados del trimestre actual contra el
trimestre anterior, asi como el trimestre actual contra el
mismo trimestre del afio anterior y el acumulado del afio
actual contra el acumulado afio anterior. Esta informacion
se entrega trimestralmente. En los Gltimos tres ejercicios
anuales la compafiia ha entregado la informacion en forma
completa y oportuna.

La compariia se encuentra registrada en la Bolsa Mexicana
de Valores (BMV) y en el New York Stock Exchange
(NYSE o Bolsa de Valores de Nueva York). Nuestras
acciones Serie B se encuentran registradas en la Bolsa
Mexicana de Valores y las American Depositary Shares o
“ADSs”, cada una representando 4 acciones Serie B, se
encuentran registradas en el New York Stock Exchange.

La informacion contenida en este reporte se puede accesar
a través de la seccion de relacién con inversionistas de
nuestra pagina de internet: www.gruma.com. Ahi se
encuentra una descripcién de nuestra compafiia, asi como
la informacion financiera mas actualizada. Asi mismo, el
inversionista podrd solicitar copia de este documento
directamente a la compafiia.

Para una atencion mas personalizada, puede dirigirse a
nuestro departamento de Relacion con Inversionistas:

Rogelio Sanchez

Teléfono: (52 81) 8399-3312
Enviar correo electrénico a:
rsanchez@gruma.com

Lilia Gomez
Teléfono: (52 81) 8399-3324



2) LA COMPANIA
b) Descripcion del Negocio
iii) Patentes, Licencias, Marcas y
Otros Contratos

vii) Desempefio Ambiental

xi) Procesos Judiciales,
Administrativos o Arbitrales

3) INFORMACION FINANCIERA
d) Comentarios y Analisis de la
Administracién sobre los Resultados de
operacidn y Situacion Financiera de la
Emisora
ii) Situacion Financiera, Liquidez y
Recursos de Capital

Enviar correo electrénico a:
lgomez@gruma.com

Hilario Cantu

Teléfono: (52 81) 8399-3305
Enviar correo electronico a:
hcantu@gruma.com

Fax: (52 81) 8399-3359

Direccién: Calzada del Valle 407 ote.
Col. Del Valle
San Pedro Garza Garcia, N.L.
66220 México

Ninguna de nuestras patentes vigentes esta por expirar.

GRUMA cuenta con politicas ambientales relacionadas con
la disminucién y prevencién de contaminacion ambiental
en todas sus plantas, y con programas para la proteccion
del medio ambiente. Nuestro sistema ambiental, a través de
nuestras subsidiarias, INTASA y CIASA, ha llevado a
cabo investigaciones y ha desarrollado tecnologias
enfocadas a mantener nuestras plantas dentro de los
parametros de descarga permitidos por las normas y leyes
ecoldgicas mexicanas, de los Estados Unidos de América,
Centroamérica, Venezuela, Europa y Oceania. Asi mismo,
no consideramos que nuestras actividades presenten un
riesgo ambiental considerable.

Adicionalmente, GRUMA tiene el reconocimiento
ambiental 1SO 14001 para seis plantas de GIMSA en
México.

No nos encontramos en ninguno de los supuestos
establecidos en los articulos 9 y 10 de la Ley de Concursos
Mercantiles.

Politica de Tesoreria
La Compafiia opera con una tesoreria centralizada.

La liquidez de corto plazo de GRUMA se invierte en
instrumentos en pesos a corto plazo, titulos de gobierno
liquidos, o en papel comercial emitido por compafiias
calificadas por lo menos con calificacion “A” o su
equivalente. GRUMA invierte también periédicamente en
valores denominados en dolares, incluyendo documentos



4) ADMINISTRACION
¢) Auditores Externos

bancarios a corto plazo y otros valores a corto plazo
emitidos por instituciones financieras de primer nivel.

El exceso de liquidez de Gruma Corporation, nuestra
subsidiaria en Estados Unidos, se invierte en titulos a corto
plazo del gobierno de Estados Unidos de América, fondos
del mercado de dinero ofrecidos mediante bancos centrales,
asi como papel comercial de Estados Unidos de América
emitido por corporaciones calificadas “Al1/P1”.

En los Gltimos tres ejercicios no se ha presentado cambio
de auditores externos en GRUMA. En los Gltimos tres
ejercicios los auditores externos no han emitido ninguna
opinién con salvedad, opinién negativa, ni 0 se han
abstenido de emitir opinidon acerca de los estados
financieros consolidados de GRUMA.

El procedimiento para nombrar a los auditores externos se

basa principalmente en lo siguiente:

e Presencia internacional basada en la cobertura de
paises donde GRUMA tiene operaciones y en la
cobertura de paises a nivel mundial.

e Capacidad y experiencia en empresas mexicanas
reguladas por la Securities and Exchange Commission
y la Comisién Nacional Bancaria y de Valores.

e Costo de los servicios de auditoria.

e Calidad de los servicios de auditoria.

El 6rgano encargado de aprobar los cambios de auditores
es el consejo de administracion de GRUMA, avalado por el
comité de auditoria.

Los servicios prestados a GRUMA durante 2005 por los

auditores externos, distintos a los de auditoria, fueron:

e Estudios de precios de transferencia para efectos
fiscales.

e Servicios de asesoria de las areas de legal, fiscal y
contable.

e Procedimientos de auditoria requeridos para cumplir
con diversas certificaciones reglamentarias.

El importe pagado por dichos servicios fue de Ps.7.3
millones y representa el 20% del total de erogaciones
efectuadas a la firma de auditores donde labora el auditor
externo que emite la opinién acerca de los estados
financieros consolidados de GRUMA.



PERSONAS RESPONSABLES

Los suscritos manifestamos bajo protesta de decir verdad que, en el &mbito de nuestras
respectivas funciones, preparamos la informacion relativa a la emisora contenida en el
presente reporte anual, la cual, a nuestro leal saber y entender, refleja razonablemente su
situacién. Asimismo, manifestamos que no tenemos conocimiento de informacion
relevante que haya sido omitida o falseada en este reporte anual o que el mismo contenga
informacion que pudiera inducir a error a los inversionistas.

GRUMA, S.A. DE C.V.

Nombre: Jairo Senise
Puesto: Director General

GRUMA, S.A. DE C.V.

Nombre: Juan Antonio Quiroga Garcia
Puesto: Director Corporativo

GRUMA, S.A. DE C.V.

Nombre: Salvador Vargas Guajardo
Puesto: Director Juridico Corporativo

30 de Junio de 2006



Al Consejo de Administracion de
Gruma, S.A. de C.V.

Monterrey, N.L., 29 de junio de 2006

El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad que los estados financieros al 31 de
diciembre de 2005 y 2004, que contiene el presente Reporte Anual fueron dictaminados
de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas. Asimismo, manifiesta
que, dentro del alcance del trabajo realizado para dictaminar los estados financieros antes
mencionados, no tiene conocimiento de informacion financiera relevante que haya sido
omitida o falseada en este Reporte Anual o que el mismo contenga informacion que
pudiera inducir a error a los inversionistas.

PricewaterhouseCoopers

C.P. Sergio Aguirre Reyna
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DICTAMEN DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Accionistas de
Gruma, S. A.de C. V.

Monterrey, N. L., 29 de junio de 2006

1. Hemos examinado los estados consolidados de situacion financiera de Gruma, S. A. de C. V. y
subsidiarias al 31 de diciembre de 2005 y de 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 cada
uno de los tres afios que terminaron el 31 de diciembre de 2005. Dichos estados financieros consolidados
son responsabilidad de la Administracion de Gruma, S. A. de C. V. Nuestra responsabilidad consiste en
expresar una opinién sobre los mismos con base en nuestras auditorias. Los estados financieros de la
asociada Grupo Financiero Banorte, S. A. de C. V. y subsidiarias, cuya inversién en acciones al 31 de
diciembre de 2005 representa el 8% del activo total consolidado, y la participacion en sus resultados
representa el 47% de la utilidad neta consolidada del afio de 2005, fueron examinados por otros auditores
independientes, y nuestra opinion, en cuanto a los importes incluidos por dicha entidad, se basa
Unicamente en el dictamen de los otros auditores independientes.

2. Nuestros examenes fueron realizados de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas
en México, las cuales requieren que las auditorias sean planeadas y realizadas de tal manera que permitan
obtener una seguridad razonable de que los estados financieros no contienen errores importantes, y de que
estan preparados de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente aceptados en México. La
auditoria consiste en el examen, con base en pruebas selectivas, de la evidencia que soporta las cifras y
revelaciones de los estados financieros; asimismo, incluye la evaluacion de los principios de contabilidad
utilizados, de las estimaciones significativas 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 opinién.

3. Con fecha 10 de abril de 2006, emitimos nuestra opinién, sin salvedades, sobre los estados
financieros consolidados de Gruma, S. A. de C. V. y subsidiarias al 31 de diciembre de 2005 y de 2004.
La compafila ha adicionado a sus estados financieros a esa fecha: (i) la revelacion relativa a la
contingencia legal sobre la adquisicion de Agroinsa que se describe en la Nota 12-A, (ii) los estados
consolidados de resultados, de variaciones en el capital contable y de cambios en la situacién financiera
relativos al ejercicio 2003, asi como informacidn correspondiente a los mismos en las notas a los estados
financieros consolidados, y (iii) la informacion relativa a las diferencias entre los principios de
contabilidad generalmente aceptados en México y en los Estados Unidos de América que se menciona en
el parrafo 6. siguiente; por lo que se nos ha solicitado reemitir nuestra opinion, la cual no cambia en
relacién con la originalmente emitida.

4. A partir del 1o. de enero de 2005, la compafiia adopt6 las adecuaciones al Boletin D-3 “Obligaciones
Laborales” emitido por el Instituto Mexicano de Contadores Publicos, el cual incorpora reglas de
valuacion, presentacion y registro para el reconocimiento de obligaciones por remuneraciones al término
de la relacidn laboral por causas distintas a reestructuracion. La adopcion de dichas adecuaciones genero,
como efecto inicial, al 1o. de enero de 2005, por el reconocimiento de los servicios anteriores por
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remuneraciones al término de la relacion laboral, un cargo a los resultados del ejercicio por $54,127 mil,
el cual se presenta en el estado de resultados del afio neto de impuestos.

5. En nuestra opinién, basada en nuestros exdmenes y en el dictamen de los otros auditores
independientes a que hace referencia el parrafo 1. anterior, los estados financieros consolidados antes
mencionados presentan razonablemente, en todos los aspectos importantes, la situacion financiera de
Gruma, S. A. de C. V. y subsidiarias, al 31 de diciembre de 2005 y de 2004 y los resultados de sus
operaciones, las variaciones en el capital contable y los cambios en su situacion financiera por cada uno
de los tres afios que terminaron el 31 de diciembre de 2005, de conformidad con los principios de
contabilidad generalmente aceptados en México.

6. Los principios de contabilidad generalmente aceptados en México varian en ciertos aspectos
significativos con respecto a los principios de contabilidad generalmente aceptados en los Estados Unidos
de América (USGAAP). La aplicacion de los USGAAP podria afectar la determinacion de la utilidad
neta consolidada de cada uno de los tres afios que terminaron el 31 de diciembre de 2005, y la
determinacién del capital contable consolidado al 31 de diciembre de 2005 y de 2004. La informacion
relativa a la naturaleza y efecto de dichas diferencias se presenta en la Nota 22 a los estados financieros
consolidados. Nosotros no auditamos el ajuste a USGAAP efectuado en 2005 sobre el método de
participacion relativo a Grupo Financiero Banorte, S. A. de C. V. y subsidiarias que se describe en la Nota
22-M. EIl impacto en 2005 del ajuste a USGAAP relativo a este método de participacion representa el
1.6% del capital contable consolidado y el 0.4% de la utilidad neta consolidada, ambos bajo USGAAP.
Este ajuste fue revisado por otros auditores independientes, y nuestra opinion, en cuanto se refiere a los
importes bajo USGAAP relativos a Grupo Financiero Banorte, S. A. de C. V. y subsidiarias en 2005, se
basa Unicamente en el dictamen de los otros auditores independientes.

PricewaterhouseCoopers

C.P. Sergio Aguirre Reyna
Socio de Auditoria
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GRUMA, S.A. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS

ESTADOS CONSOLIDADOS DE SITUACION FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2004 Y 2005
(En miles de pesos de monedas constantes del 31 de diciembre de 2005)

(Notas 1y 3)

Circulante:

[ (=To1 1Y/

Inversiones temporales (NOta 3-F)......cc.vviiiiiii e
Cuentas por cobrar, Neto (NOta 4)........oiiriiiee e et e
Impuestos por recuperar (NOta 4)........o.eeiuinee i e

INVENLArioS (NOA D). ...ttt et e e e e e e e e e e e
Pagos antiCiPatOS. .. ... eeueee e et e e e e
Total activo CIrculante..........c.oi i e

Inversion en acciones de asociadas (NOta 6)............vuvureieeiiriiniieiee e,

Propiedades, planta y equipo, neto (NOta 7)........c.oeviieeiiiie i e e,

Intangibles, NEt0 (NOtA 8) ... ..vr it e e e e e e

Exceso del costo sobre el valor en libros de acciones de subsidiarias adquiridas,

Otros activos (NOTA 9) ... ... ee et et et e e e e e e e e
Total ACtIVO.. ..o

Circulante:
Préstamos bancarios (NOta 10).........oceeeuiuiienae et e e e e
Porcién circulante de la deuda a largo plazo (Nota 10)...........oocevevveeenennnnnn.

PrOVEEUOIES. .. et e e e e e e e

Pasivos acumulados y otras CUeNtas POr PAgAT..........uvevrvurineveeeenerneeeeenne

Impuesto sobre la renta POr PAGA ........vvuveiieniiie et e

Participacion de los trabajadores en las utilidades por pagar .......................
Total pasivo CIrCUIANTE ........oviieee e e e e e

Deuda a 1argo plazo (NOta 10).......ceevrieniisie et et e e e
Impuesto sobre la renta diferido (Nota 15-B).......c.coeviiiiiiiiiiiiiie e e
Participacion de los trabajadores en las utilidades diferido (Nota 15-D)............
ORFOS PASIVOS .. ettt et et e et e e e e et e et et e e e e e e e e e en s
Total pasivo a largo plazo..........covveii i
TOtal PASIVO... ..t

Contingencias y compromisos (Nota 12)

Eventos subsecuentes (Nota 21)
CArPiTAL CONTABLE
Interés mayoritario (Nota 13):
Capital SOCIAL.......ceie e
Actualizacion del capital social............ccoveveiiiiie i

Prima en VENa 08 ACCIONES. ... ..uvttititet et et et et e e e e et et eaeaaas

Insuficiencia en la actualizacion del capital.............cc.cooviiiiee i,
Instrumentos financieros de CoObertura.............ooiiee i e e,
Efecto acumulado por cambio contable para el registro de impuesto sobre la
renta y participacion de los trabajadores en las utilidades diferidos............
Utilidades retenidas (Nota 13-B):
D€ A0S ANTEIIOIES. .. vev et eee et et ettt et et e e et e e eeneans
Utilidad neta del afio.........ouuieiiie e
Conversion de entidades extranjeras (Nota 13-E)..........coovivevieiiiiinenennns
Total iNterés MayOritario. .........ovvueieeeseeie e eee e eeeeeeeneen
INEErES MINOTITAIIO. . tee e e eee et e e et e e e e e e er e e e ee e e eeeeenens
Total capital contable...... ...

2004 2005
183,453  $ 232,900
297,005 94,144

3,159,932 3,451,803
423,893 518,836
3,643,524 3,608,127
255,282 269,521
7,963,089 8,175,331
1,769,418 2,348,560
12,992,314 13,743,315
1,065,076 1,171,519
939,032 1,266,204
61,435 70,159
24790364 $ 26,775,088
421536  $ 429,433
91,194 84,778
1,426,722 1,081,752
1,635,800 1,540,872
10,347 -
14,799 30,465
3,600,398 4,067,300
5,916,013 6,395,650
1,470,060 1,492,174
25,247 18,280
246,153 704,077
7,657,473 8,610,181
11,257,871 12,677,481
4,563,775 4,575,894
7,456,937 7,456,937
12,020,712 12,032,831
3,666,974 3,680,701
15,687,686 15,713,532
(13,575,321) (13,819,535)
19,276 88
(209,620) (209,620)
8,448,171 9,481,227
907,856 1,185,977
(613,622) (1,115,831)
10,664,426 11,235,838
2,868,067 2,861,769
13,532,493 14,097,607
24790364 $ 26,775,088

Las notas que se acompafian son parte integrante de estos estados financieros consolidados.
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GRUMA, S.A. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS

ESTADOS CONSOLIDADOS DE RESULTADOS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003, 2004 Y 2005

(En miles de pesos de monedas constantes del 31 de diciembre de 2005,
excepto nimero de acciones y cifras por accion)
(Notas 1y 3)

2003 2004 2005
A0 L L PP $ 22,967,791 $ 24577608 $ 26,675,824
COSEO A8 VENEAS . ...t eee ettt ee ettt et et et et et et et (14,624,622) (15,768,628) (17,422,357)
Utilidad Bruta. ..o 8,343,169 8,808,980 9,253,467
Gastos de venta, administracion y generales.............oovoviiiee i (6,600,436) (6,901,259) (7,689,918)
Utilidad de Operacion............co.ovuvevie e e e 1,742,733 1,907,721 1,563,549
Costo integral de financiamiento, neto:
GaStOS FINANCIEIOS. .. . e ettt et e e e e et e e e e e eeae (530,158) (478,634) (571,170)
Productos fINANCIEIOS. ... vttt e e e e e e e e e e e aeeaes 64,472 224,605 53,363
Ganancia por posiCion Monetaria, NEta............veevrereneeeetiiniie e eeeeeneneennns 187,473 238,792 300,987
Pérdida por fluctuacién cambiaria, neta (Nota 16-A).........coevveviiiineieennne. (181,085) (50,493) (51,196)
(459,298) (65,730) (268,016)
Otros gastos, NEt0 (NOA 14).....c.ceieiitiieii et e e e (174,456) (282,066) (140,866)
Utilidad antes de impuesto sobre la renta, participacion de los
trabajadores en las utilidades, participacion en la utilidad neta de
asociadas, efecto acumulado inicial por cambio en principio contable
€ INEEIES MINOFTTAITO. ... ve ettt e e e e e e e 1,108,979 1,559,925 1,154,667
Impuesto sobre la renta (Nota 15):
(O TU 7 Vo [0 N (311,168) (398,368) (525,212)
DIfErITO. .. oot (362,642) (352,340) 155,253
(673,810) (750,708) (369,959)
Participacion de los trabajadores en las utilidades (Nota 15):
(O 1T 1o [0 PPN (13,976) (14,821) (27,930)
D11 T 1o [ D PP PPPPRPN 18,658 5,739 8,125
4,682 (9,082) (19,805)
Utilidad antes de participacion en la utilidad neta de asociadas, efecto
acumulado inicial por cambio en principio contable e interés 439,851 800,135 764,903
MINOFTTANTO. ...t et e e e e e e e e e e e eaes
Participacion en la utilidad neta de asociadas, Neto.............ccccevvveieevvevininnnnnn 234,396 277,512 622,528
Efecto acumulado inicial por cambio en principio contable, neto de impuestos por
B20,002 ...ttt et e e e e aas _ _ (54,127)
Utilidad antes de interés minoritario............cccovueieiieiieieiieeeeeenens 674,247 1,077,647 1,333,304
INEErES MINOIITAIIO. ..\ e et s e e e e e e e et e e e e e (182,849) (169,791) (147,327)
Utilidad neta mayoritaria del afio............cooveiiveeiiiiniieiee e, $ 491,398 $ 907,856 $ 1,185,977
Utilidad por accion (en pesos):
Utilidad de 0peracion@s CONLINUAS ........cveveerreerererieerenenieeeseseeneseereseseesesesenee s e e s $ 1.10 $ 2.02 $ 2.75
Efecto acumulado inicial por cambio en principio contable ............ccccceeven .. - - (0.12)
ULIHIdad NELA. .. .ot e s $ 1.10 $ 202 % 2.63
Promedio ponderado de acciones en circulacion (miles)............c.coovvvvinininnne. 445,098 450,306 451,446

Las notas que se acompafian son parte integrante de estos estados financieros consolidados.
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GRUMA, S.A. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS

ESTADOS CONSOLIDADOS DE VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003, 2004 Y 2005

(En miles de pesos de monedas constantes del 31 de diciembre de 2005, excepto numero de acciones y cifras por accion)
(Notas 1y 3)

Capital social Utilidades retenidas
(Nota 13-A) (Nota 13-B)
Insuficiencia Conversion
Numero de Prima en enla ) Instrumentos de entidades
acciones venta de actualizacion financieros Efecto acumulado de De afios Utilidad extranjeras Total interés Interés Total capital
(miles) Importe acciones del capital decobertura ISRy PTU diferidos anteriores neta del afio (Nota 13-E) mayoritario minoritario contable
Saldos al 31 de diciembre de 2002 441,402 $ 11,638,591 $ 3,366,262 $ (12,613510) $ - $ (209,620) $ 8,248,464 $ 423,389 $ (679,491) $ 10,174,085 $ 2,783,075 $ 12,957,160
Aplicacion de la utilidad neta del afio anterior ... 423,389 (423,389) - -
Aumento de capital en subsidiaria.................... 139,771 139,771
Reembolso de capital de subsidiaria al interés
minoritario. (7,810) (7,810)
Dividendos pagados ($0.71 por accién) ............. (319,334) (319,334) (194,327) (513,661)
Compras-ventas netas de acciones propias........ 8,731 213,430 90,210 (178,763) 124.877 124,877
Operaciones financieras derivadas con
ACCIONES PrOPIAS ....vevvvrereerrceeireereeee s 42,689 126,645 169,334 169,334
8,731 213,430 132,899 51,937 (423,389) (25,123) (62,366) (87,489)
Utilidad (pérdida) integral:
Reconocimiento de los efectos de la
inflacion del afio..........ccccovevivincicniniinis (370,146) (302,465) (672,611) (82,526) (755,137)
Efecto de conversion de entidades 62,536 62,536 32,141 94,677
extranjeras
Utilidad neta del afio.... 491,398 491,398 182,845 674,243
Utilidad integral del afio . (370,146) (302,465) 491,398 62,536 (118,677) 132,460 13,783
Saldos al 31 de diciembre de 2003................... 450,133 11,852,021 3,499,161 (12,983,656) - (209,620) 7,997,936 491,398 (616,955) 10,030,285 2,853,169 12,883,454
Aplicacion de la utilidad neta del afio anterior ... 491,398 (491,398) - -
Aumento de capital de subsidiaria.................... - 92,565 92,565
Reembolso de capital de subsidiaria al interés R (29,086) (29,086)
minoritario,
Dividendos pagados ($0.75 por accién) .... (336,949) (336,949) (222,373) (559,322)
Compras - ventas netas de acciones propias.. 1,916 168,691 167,813 (43,190) 293,314 293,314
1,916 168,691 167,813 111,259 (491,398) (43,635) (158,894) (202,529)
Utilidad (pérdida) integral:
Reconocimiento de los efectos de la
inflacion del afio . (591,665) 338,976 (252,689) 20,393 (232,296)
Efecto de conversion de entidades 3,333 3,333 (16,392) (13,059)
extranjeras
Instrumentos financieros, neto de 19,276 19,276 - 19,276
impuestos
Utilidad neta del afio ...........ccceveveeieccireeneenns 907,856 907,856 169,791 1,077,647
Utilidad integral del afio ...........ccccccuviineienee. (591,665) 19,276 338,976 907,856 3,333 677,776 173,792 851,568
Saldos al 31 de diciembre de 2004................... 452,049 12,020,712 3,666,974 (13,575,321) 19,276 (209,620) 8,448,171 907,856 (613,622) 10,664,426 2,868,067 13,532,493




Aplicacion de la utilidad neta del afio anterior ...

Disminucién de capital de subsidiar
Dividendos pagados ($0.81 por acci
Compras - ventas netas de acciones

Utilidad (pérdida) integral:

ia...
6n)
propias

ESTADOS CONSOLIDADOS DE VARIACIONES EN EL CAPITAL CONTABLE

GRUMA, S.A. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003, 2004 Y 2005
(En miles de pesos de monedas constantes del 31 de diciembre de 2005, excepto numero de acciones y cifras por accion)

(Notas 1y 3)

Reconocimiento de los efectos de la

inflacién del afio...........cc..c......

Efecto de conversion de entidades

extranjeras

Instrumentos financieros, neto de

impuestos

Utilidad neta del afio
Utilidad integral del afio ..
Saldos al 31 de diciembre de 2005

Capital social Utilidades retenidas
(Nota 13-A) (Nota 13-B)
Conversion
NGmero de Primaen Insuficiencia en Instrumentos  Efecto acumulado de entidades
acciones venta de la actualizacion financieros de ISRy PTU De afios Utilidad extranjeras Total interés Interés Total capital
(miles) Importe acciones del capital de cobertura diferidos anteriores netadel afio  _(Nota13-E) mayoritario minoritario contable

907,856 (907,856) - E
- (1,499) (1,499)
(366,582) (366,582) (168,337) (534,919)
501 12,119 13,727 (3,838) 22,008 - 22,008
501 12,119 13,727 537,436 (907,856) (344,574 (169,836) (514,410)
(244,214) 495,620 251,406 60,860 312,266
(502,209) (502,209) (35,039) (537,248)
(19,188) (19,188) (9,610) (28,798)
1,185,977 1,185,977 147,327 1,333,304
(244,214) (19,188) 495,620 1,185,977 (502,209) 915,986 163,538 1,079,524
452550 $ 12,032,831 $ 3,680,701 $ (13,819,535) 88 $ (209,620) $ 9,481,227 $ 1,185,977 $ (1,115,831) $ 11,235,838 $ 2,861,769 $ 14,097,607

Las notas que se acompafian son parte integrante de estos estados financieros consolidados



GRUMA, S.A. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS

ESTADOS CONSOLIDADOS DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003, 2004 y 2005
(En miles de pesos de monedas constantes del 31 de diciembre de 2005)

(Notas 1y 3)

Actividades de operacion:
Utilidad neta mayoritaria del afi0...........ccocorveiirenerisieneiesereee e
Interés minoritario ............cocovvvveenne
Utilidad neta consolidada..............ccceovrieinieiniiceee

Ajustes para conciliar la utilidad neta consolidada con los recursos netos
generados por actividades de operacion:
Depreciacion y amortizaCion ...........cccoviueeriiieerinseisiee e
Deterioro de activos de larga duracion
Participacion en la utilidad neta de asociadas, neto de dividendos recibidos
Impuesto sobre la renta y participacion de los trabajadores en las utilidades
RIS -t
Costos de emisién cancelados por redencién anticipada de deuda................
Efecto acumulado inicial por cambio en principio contable ..............c..........
Prima de antigliedad y otras provisiones a largo plazo .........cc.cccecevevrenee.

Cambios en el capital de trabajo:

Inversiones temporales restringidas..........ccoevverereeiereneienereerese e
Cuentas POr CODIAT, NBLO ......cuviiiiiiririrrs s
INVENTAIIOS ...ttt bbbttt
Pagos antiCiPAdOS ........veviirieieriirieie et
PrOVEEAOIES ...ttt
Pasivos acumulados y otras cuentas por PAgAr .........cooevrvereerereeeseneenennes
Impuesto sobre la renta y participacion de los trabajadores en las utilidades

POF PAGA -..e.veeeeeerereseseeeeaeee et eesteee e e be b s ebesesese e se et es et et eb et et b bbb ebesererenens

Recursos netos generados por actividades de operacion......................

Actividades de financiamiento:

Préstamos bancarios y deuda a 1argo plazo.........ccccocevveivneneivncnneiseseeene

Pago de préstamos bancarios y deuda a largo plazo...........c.ccovveivvieinniieinnnns

Documentos a largo plazo por nuevas adquiSiCIONES ...........ccccvervreeererreerennnne

Aumento de capital social en subsidiaria...........ccoccoervriereireienerieieseee e

Reembolso de capital de subsidiaria al interés minoritario.... ........c.ccocvrerveenn.

Compras - ventas netas de acciones propias y operaciones financieras
AEIIVATAS. ..ottt

L= o o (=0 TNV To T o

OBF0S .ttt bbbttt
Recursos netos (utilizados en) proporcionados por actividades de

FINANCIAMIENTO ....o.vivicccc e

Actividades de inversion:
Adquisiciones de propiedades, planta y equipo .........ccccvereirenenseneneeiees
Adquisicion de subsidiarias, neto de efectivo ..........occeivreiininicniece
Desinversion de propiedades, planta y €QUIPO ........ccvevvverierveienenierisese e
Fondos de investigacion y desarrollo de tecnologia.........c.ccovvevvvreiviinnnnnnnnn.
ACEIVOS INEANGIDIES ..o
[ 101U S PSP TRPRTPPRPN
Recursos netos utilizados en actividades de inversion..............cc.coeue..
Incremento (disminucién) neto en efectivo e inversiones temporales...................
Efectivo e inversiones temporales al inicio del afio .........ccccoceveiviineniiiencene
Efectivo e inversiones temporales al final del a0 ..........ccccoceveiiiicniiinicn

Las notas que se acompafian son parte integrante de estos estados financieros consolidados.

2003 2004 2005
491,398 $ 907,856 $  1,185977
182,849 169,791 147,327
674,247 1,077,647 1,333,304

1,122,251 1,037,916 1,110,523
17,032 223,915 39,456
(195,696) (223,071) (553,141)
343,983 346,600 (163,378)

- 23,395 -

- - 54,127
7,925 8,655 44,027
1,969,742 2,495,057 1,864,918
360 636 482
94,582 (511,458) (135,404)
(810,003) (521,729) 84,281
(107,871) (29,991) (35,901)
(181,661) 519,972 507,607
363,059 (28,677) (475,033)
1,825 6,607 (16,514)
(639,709) (564,640) (70,482)

1,330,033 1,930,417 1,794,436

1,792,994 4,221,142 2,379,334

(2,761,500) (4,400,443) (1,928,637)

- - 376,972
139,771 92,565 -
(7,810) (29,086) (1,499)
294,211 293,314 22,008
(513,661) (559,322) (534,919)
3,938 (9,055) (102,096)
(1,052,057) (390,885) 211,163
(644,375) (886,025) (1,234,263)
- (377,840) (1,057,550)
35,429 186,755 173,151
213,030 - -
(15,164) (361,519) (10,056)
15,715 11,709 (29,813)
(395,365) (1,426,920) (2,158,531)
(117,389) 112,612 (152,932)
484,753 367,364 479,976
367,364 $ 479976 $ 327,044




GRUMA, S.A. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003, 2004 Y 2005

(En miles de pesos de monedas constantes del 31 de diciembre de 2005,
excepto que se indique otra denominacion)

ENTIDAD Y OPERACIONES

Gruma S.A. de C.V. es una empresa mexicana con subsidiarias ubicadas en México, Estados Unidos de
América, Centro y Sudamérica y Europa, en lo sucesivo referidas en forma colectiva como "la Compafiia”,
cuyas actividades consisten principalmente en la produccién y venta de harina de maiz y trigo, tortillas y
otros productos relacionados.

NUEVAS OPERACIONES

Los resultados de operacion de las nuevas inversiones se han consolidado a partir de la fecha de

adquisicién.

Las inversiones efectuadas durante 2005, se describen a continuacion:

e En mayo de 2005, la Compafiia, a través de su subsidiaria Gruma Corporation, celebré un contrato de
compra para adquirir de CHS Inc. todos los activos relativos a la produccidn y distribucién de tortilla

y productos relacionados ubicados en Minnesota, Texas y Arizona, en los Estados Unidos de
América. La Compafifa pagd $419,215 ($39,437 miles de ddlares americanos).

Los activos netos adquiridos a su valor razonable estimado se resumen como sigue:

Inventarios $ 24672
Propiedades, planta y equipo 211,378
Exceso del costo sobre el valor en libros 94,936
Marcas y otros activos intangibles 88,229
Total activos adquiridos $ 419,215

e En septiembre de 2005, la Compafiia, a través de su subsidiaria Gruma Corporation, adquirié la
totalidad de las acciones de La Tapatia Norcal, Inc. por $50,227 ($4,725 miles de d6lares americanos).
De acuerdo con los términos del contrato, Gruma Corporation pag6 una cantidad inicial de $7,972
($750 miles de dolares americanos) con un pago final por la cantidad de $42,255 ($3,975 miles de
doélares americanos) con vencimiento en enero de 2006. Al momento de la adquisicion La Tapatia
contaba con saldos de efectivo, los cuales disminuyeron el importe de la inversion a un importe neto
aproximado de $6,793 ($639 miles de ddlares americanos). Adicionalmente, tiene pasivos bancarios
por $14,531 ($1,367 miles de dblares americanos).

La Tapatia produce y distribuye tortillas, chips y productos relacionados en San Francisco, California.
El exceso del costo sobre el valor en libros es por un importe de $26,809.

Los activos netos adquiridos a su valor razonable estimado se resumen como sigue:

Activo circulante $ 17,305
Propiedades, planta y equipo 18,486
Exceso del costo sobre el valor en libros 26,809
Marcas y otros activos intangibles 21,090
Otros activos 1,744

Total activos adquiridos 85,434
Porcién circulante del pasivo a largo plazo 14,531
Otros pasivos circulantes 15,786
Impuesto sobre la renta diferido 4,890

Activos netos adquiridos $ 50,227
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2.

GRUMA, S.A. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003, 2004 Y 2005

(En miles de pesos de monedas constantes del 31 de diciembre de 2005,
excepto que se indique otra denominacion)

NUEVAS OPERACIONES (continua)

En agosto de 2005, la Compaifiia, a través de su subsidiaria Grupo Industrial Maseca, S.A. de C.V.,
adquirid la totalidad de las acciones de Agroinsa de México, S.A. de C.V. y de Agroindustrias
Integradas del Norte, S.A. de C.V. por $469,230 ($43,100 miles de ddlares americanos). Las empresas
adquiridas son compafiias mexicanas dedicadas a la fabricacion de harina de maiz y harina de trigo
principalmente. De acuerdo con los términos del contrato, Grupo Industrial Maseca pagé una cantidad
inicial de $43,548 ($4,000 miles de ddlares americanos) y tiene dos documentos por pagar por
$39,596 cada uno ($3,637 miles de ddlares americanos cada uno) con vencimientos en agosto de 2006
y 2007 y un tercer documento por $346,490 ($31,826 miles de d6lares americanos) con vencimiento
en agosto de 2008. Los documentos que vencen en 2007 y 2008 se presentan en otros pasivos a largo
plazo. Los activos netos adquiridos, ajustados a su valor razonable, asi como los documentos por
pagar han sido incluidos en los estados financieros consolidados. La situacion legal de dicha
adquisicién ante la Comision Federal de Competencia (la Comision) se describe en la Nota 12-A.

Los activos netos adquiridos a su valor razonable estimado se resumen como sigue:

Activo circulante $ 287,250
Propiedades, planta y equipo 582,160
Exceso del costo sobre el valor en libros 115,099

Total activos adquiridos 984,509
Pasivo circulante 328,116
Impuesto sobre la renta diferido 177,541
Otros pasivos a largo plazo 9,622

Activos netos adquiridos $ 469,230

En diciembre de 2005 la Compafiia, a través de su subsidiaria Gruma Centroamérica, L.L.C., adquirié
la totalidad de las acciones de Maiz Industrializado de C.A., S.A. de C.V. por $42,916 (2,005 millones
de colones).

Los activos netos adquiridos a su valor razonable estimado se resumen como sigue:

Activo circulante $ 39,882
Propiedades, planta y equipo 7,415
Exceso del costo sobre el valor en libros 4,190
Impuesto sobre la renta diferido activo 6,048
Otros activos 2,194

Total activos adquiridos 59,729
Pasivo circulante 16,813

Activos netos adquiridos $ 42916

Las inversiones efectuadas durante 2004, se describen a continuacién:

En junio de 2004, la Compaiiia adquirid, a través de Gruma Corporation, la totalidad de las acciones
de Ovis Holding B.V. por un importe inicial de $140,022 ($12,770 miles de d6lares americanos). Ovis
Holding B.V. es una empresa constituida en Holanda, es tenedora del 100% de las acciones de Ovis
Boske Speciaalbrood B.V., referidas en forma colectiva como Ovis Boske. Al momento de la
adquisicion Ovis Boske contaba con saldos de efectivo, los cuales disminuyeron el importe de la
inversion a un importe neto aproximado de $124,079 ($11,316 miles de dolares americanos).
Adicionalmente, tiene pasivos bancarios por $51,283 ($4,677 miles de ddlares americanos).
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GRUMA, S.A. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003, 2004 Y 2005

(En miles de pesos de monedas constantes del 31 de diciembre de 2005,
excepto que se indique otra denominacion)

NUEVAS OPERACIONES (continua)

Como parte de las clausulas del contrato de compra, la Compafiia pagd aproximadamente $75,962
($7,146 miles de dolares) durante el 2005, en base a los resultados de operacidon que Ovis Boske
reportd para el ejercicio terminado al 31 de diciembre de 2004.

Ovis Boske produce y distribuye tortillas, comidas empacadas y otros productos relacionados en el
mercado europeo. Con la adquisicion de Ovis Boske la Compafiia tiene oportunidad de crecimiento en
el mercado europeo de tortilla.

Los activos netos adquiridos a su valor razonable estimado se resumen como sigue:

Activo circulante $ 56,151
Propiedades, planta y equipo 129,649
Exceso del costo sobre el valor en libros 110,887
Marcas y otros activos intangibles 31,210

Total activos adquiridos 327,897
Porcién circulante del pasivo a largo plazo 51,283
Pasivo circulante 31,118
Impuesto sobre la renta diferido 25,260

Activos netos adquiridos $ 220,236

e En junio de 2004, la Compaifiia, a través de Gruma Corporation, adquirié el 51% de las acciones de
NDF Gruma Europe S.R.L. (NDF Gruma) en $99,945 ($9,115 miles de délares). NDF Gruma es una
compafiia constituida en Italia por Nuova De Franceshi & Figli S.P.A.

En el contrato de compra se incluye una opcién inicial de venta (put), una opcién posterior de venta
(put) y una opcién de compra (call) sobre el 49% de las acciones propiedad de los accionistas
minoritarios de NDF Gruma. Al inicio del tercer aniversario del cierre de la operacion de compra y por
un periodo no mayor a tres meses, la opcion inicial de venta (put) da derecho a los accionistas
minoritarios a ejercer la opcion de venta sobre el 49% de las acciones de su propiedad. El precio de la
opcion de venta (put) sera igual a la cantidad mayor entre:

- Un mdltiplo de las utilidades antes de financieros, impuestos, depreciacion y amortizacion de
NDF Gruma, o

- La inversion inicial de los accionistas minoritarios, la cual asciende a $7,721 miles de ddlares
americanos mas los intereses acumulados entre la fecha de cierre de la operacién y la fecha en
que ejerzan la opcion de venta a la tasa Euribor mas 1%.

Al 31 de diciembre de 2005, la obligacion potencial de la Compafiia relativa a la opcién inicial de
venta (put) se estima en aproximadamente $904 miles de ddlares americanos ($555 miles de ddlares
americanos, neto de impuestos), los cuales forman parte del interés minoritario.

A partir de la fecha de vencimiento de la opcidn inicial de venta (put) y hasta el quinto aniversario del
cierre de la compra, los accionistas minoritarios, tienen derecho a ejercer la opcion posterior de venta
(put), cuyo precio se determina en base a un maltiplo de las utilidades antes de financieros, impuestos,
depreciacion y amortizacién de NDF Gruma. Iniciando el quinto aniversario del cierre de la compra 'y
hasta por los cinco afios siguientes, la Compafiia tiene derecho a ejercer la opcion de compra (call)
sobre el 49% de las acciones propiedad de los accionistas minoritarios de NDF Gruma. El precio de
esta opcién se determina en base al mismo multiplo utilizado en las opcion de de venta (put).
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GRUMA, S.A. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003, 2004 Y 2005
(En miles de pesos de monedas constantes del 31 de diciembre de 2005,

excepto que se indique otra denominacion)

NUEVAS OPERACIONES (continua)

Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, el valor razonable estimado de la opcion subsiguiente de venta
(put) de los accionistas minoritarios y de la opcién de compra (call) de la Compafiia no fueron
materiales.

NDF Gruma produce y distribuye harina de maiz y otros productos relacionados para el mercado

Europeo.

Los activos netos adquiridos a su valor razonable estimado se resumen como sigue:

Propiedades, planta y equipo $ 180,274
Exceso del costo sobre el valor en libros 52,791
Total activos adquiridos 233,065
Impuesto sobre la renta diferido 45,983
Interés minoritario 84,533
Activos netos adquiridos $ 102,549

e En octubre de 2004, la Compafiia a través de Gruma Corporation, celebr6é un contrato de compra de
ciertos activos de produccién y un acuerdo de maquila de producto a un proveedor y distribuidor de
tortillas y productos relacionados en Las Vegas, Nevada en $62,303 ($5,682 miles de délares).

Los activos netos adquiridos a su valor razonable estimado se resumen como sigue:

Propiedades, planta y equipo $ 37,774
Exceso del costo sobre el valor en libros e intangibles 23,158
Otros activos intangibles 1,371

Total activos adquiridos $ 62,303

POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Los estados financieros consolidados han sido preparados de acuerdo con los principios de contabilidad
generalmente aceptados en México (“Principios Mexicanos™). En la Nota 22 se incluye la conciliacion
entre Principios Mexicanos y principios de contabilidad de los Estados Unidos de América (“Principios
Americanos”).

A) BASES DE CONSOLIDACION

Los estados financieros consolidados incluyen los de Gruma, S.A. de C.V. y los de sus empresas
subsidiarias. Los saldos y operaciones importantes entre las empresas consolidadas han sido
eliminados.

Al 31 de diciembre de 2004 y 2005, las principales subsidiarias incluidas en la consolidacidn son:

% de
participacion
Gruma Corporation y subsidiarias. ............ccoeii i 100.00
Grupo Industrial Maseca, S.A. de C.V. y subsidiarias..................... 83.18
Molinos Nacionales, C.A (Nota 18-C)........cccccecvvininieninnne e 95.00
Derivados de Maiz Seleccionado, C.A (Nota 18-C).......cccccevervevernnnnne 50.00
Molinera de México, S.A. de C.V. y subsidiarias.............cceceevrivrennnn 60.00
Gruma Centroamérica, L.L.C. y subsidiarias..........c.cccevvrevrevrvreruene 100.00
Productos y Distribuidora Azteca, S.A. de C.V. y subsidiarias.......... 100.00
Investigacion de Tecnologia Avanzada, S.A. de C.V. y subsidiarias... 100.00
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POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS (continta)

B)

C)

D)

USO DE ESTIMACIONES

La preparacion de los estados financieros de conformidad con los principios de contabilidad
generalmente aceptados requiere que la administracion de la Compafiia haga algunas estimaciones y
supuestos, que afectan los importes registrados de ciertos activos y pasivos y de ciertos ingresos,
costos y gastos a las fechas y afios que se informan; asimismo, pudieran afectar la revelacién de
activos y pasivos contingentes. Los resultados reales pueden diferir de las estimaciones efectuadas.

CONVERSION DE ENTIDADES EXTRANJERAS

Los estados financieros de las subsidiarias en el extranjero son actualizados para reconocer los efectos
de la inflacion y convertidos a pesos de poder adquisitivo del 31 de diciembre de 2005, aplicando los
lineamientos siguientes:

e Los estados financieros son actualizados de conformidad con los métodos que establece el
Boletin B-10, aplicando el indice General de Precios al Consumidor (“IGPC”) que refleje los
cambios en el poder adquisitivo de la moneda del pais en que la subsidiaria extranjera informa
sus operaciones.

e Los activos, pasivos, ingresos y gastos en monedas constantes se convierten en pesos aplicando
el tipo de cambio vigente al final del afio. Las cuentas del capital se convierten utilizando los
tipos de cambio aplicables en las fechas en que se hicieron las aportaciones de los accionistas y
se generaron las utilidades. Los efectos resultantes en la conversion se reconocen como parte del
capital contable en el renglén denominado “Conversion de Entidades Extranjeras” (Nota 13-E).

RECONOCIMIENTO DE LOS EFECTOS DE LA INFLACION

Los estados financieros consolidados han sido actualizados para reconocer los efectos de la inflacion
y estan expresados en miles de pesos de monedas constantes de poder adquisitivo del 31 de diciembre
de 2005, determinados como sigue:

e Para propositos de comparabilidad, los estados financieros consolidados al 31 de diciembre de
2003 y 2004 han sido actualizados utilizando un factor promedio ponderado calculado en base a
la contribucién que de las ventas netas tiene cada una de las monedas incluidas en dichos estados
financieros, considerando las variables de inflacion y de variacion en tipo de cambio. La
diferencia resultante de la actualizacién del capital contable conforme a estas bases y la
actualizacion mediante el indice Nacional de Precios al Consumidor (“INPC”), se presenta en
2005 en el capital contable como reconocimiento de los efectos de la inflacién del afio dentro del
rubro de utilidades retenidas de afios anteriores.

e Los estados de resultados y de variaciones en el capital contable por el afio terminado el 31 de
diciembre de 2005 han sido actualizados utilizando los factores derivados del IGPC del pais
donde las entidades tienen las operaciones, aplicables al periodo comprendido entre la fecha en
que éstas se realizaron y la fecha del cierre del ejercicio.

e Los estados de cambios en la situacion financiera presentan, en pesos de monedas constantes, la
generacion y utilizacion de recursos por la operacién y por actividades de financiamiento e
inversion.

e Los principales factores anuales usados para reconocer los efectos de la inflacién fueron:
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POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS (continta)

E)

Factor
Factor promedio
Afo INPC ponderado
20083, 3.98 % 775 %
2004, .. 5.19 % 117 %
2005, 3.33% (1.66) %

La metodologia para actualizar los estados financieros es la siguiente:

Actualizacion de activos no monetarios

Los inventarios y costo de ventas se actualizan utilizando el método de costos estimados de
reposicion. Como se detalla en la Nota 3-I, propiedades, planta y equipo, neto se actualizan
usando factores derivados del INPC, excepto por la maquinaria y equipo de procedencia
extranjera, la cual se actualiza en base al IGPC del pais de origen y se valGa utilizando la moneda
de ese pais al tipo de cambio vigente al final del afio.

Actualizacion del capital social, prima en venta de acciones y utilidades retenidas

Se determina aplicando factores derivados del INPC, a partir de las fechas en que se hicieron las
aportaciones de los accionistas y fueron generadas las utilidades y equivale a la cantidad
necesaria para mantener la inversién de los accionistas en términos de su poder adquisitivo
original. Se presenta en los renglones correspondientes del capital contable.

Insuficiencia en la actualizacion del capital

Representa principalmente la diferencia entre el valor especifico de reposicion de los activos no
monetarios, antes descrito, y el costo histérico de esos activos actualizado por la inflacién
general, medida a través del INPC y del IGPC para las subsidiarias en el extranjero.

Ganancia por posicién monetaria

Representa el efecto de la inflacién, medido en términos del INPC e IGPC, sobre el neto de los
activos y pasivos monetarios al inicio de cada mes. La ganancia por posicion monetaria de las
subsidiarias en el extranjero se determina aplicando el factor derivado del IGPC a su posicion
monetaria neta, antes de su conversion a pesos.

TRANSACCIONES EN MONEDA EXTRANJERA

Las transacciones en moneda extranjera se registran en pesos al tipo de cambio vigente a la fecha en
que se realizan. Los saldos de activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se
registran en pesos al tipo de cambio vigente a la fecha de los estados financieros. Las diferencias en
cambios derivadas de la valuacion y pago de estos saldos se cargan o acreditan a los resultados del
afio, excepto por las diferencias en cambio derivadas de financiamientos en moneda extranjera que se
cargan o acreditan al rengléon del capital contable denominado “Conversion de Entidades
Extranjeras”, cuando la inversién neta de una subsidiaria extranjera es designada como cobertura
econdmica de tales financiamientos.
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POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS (continta)
F) INVERSIONES TEMPORALES

Las inversiones temporales son partidas equivalentes de efectivo con vencimientos inferiores a un afio
a la fecha de cierre de los estados financieros, valuadas al costo que es aproximado a su valor de
mercado.

G) INVENTARIOS Y COSTO DE VENTAS

Los inventarios se vallan a su costo estimado de reposicién o mercado, el que sea menor. El costo de
reposicion es determinado principalmente en base del precio de la tltima compra o por el Ultimo costo
de produccion del ejercicio. El costo de ventas se determina utilizando costos estimados de reposicion
del mes en que se realizan las ventas.

H) INVERSION EN ACCIONES

La inversién en acciones comunes cuya participacion en el capital social de la emisora sea entre el
10% y 50% o cuando la Compafiia tenga una influencia significativa, se valla por el método de
participacion.

) PROPIEDADES, PLANTA 'Y EQUIPO, NETO

Las propiedades, planta y equipo se actualizan usando el INPC, excepto por la maquinaria y equipo de
procedencia extranjera que se actualiza mediante el IGPC del pais de origen y se valla utilizando la
moneda de ese pais al tipo de cambio vigente al final del afio.

La depreciacién se calcula por el método de linea recta, con base en el valor actualizado menos el
valor de desecho y en las vidas Utiles de los bienes. Las vidas Utiles de los activos se resumen como

sigue:
Afios
EdifiCios......covviriiiiie 25-50
Maquinaria y equip0........ccoceerererireniencns 5-25
Software para uso interno .........c.ccccceeeeene 3-7
Mejoras a locales arrendados..................... 10

Las reparaciones y el mantenimiento se cargan a los resultados conforme se incurren. El costo de las
mejoras mayores se capitaliza. El costo integral de financiamiento neto, incluyendo intereses,
fluctuacién cambiaria y resultado monetario de la deuda, relativo a nuevos proyectos de inversion se
capitaliza como parte de los activos durante el periodo de construccion. La utilidad o la pérdida en la
venta o retiro de activos se reconocen en resultados como “Otros gastos, neto”.

Los costos de adquisicién, desarrollo e implementacion de software para uso interno se capitalizan y
amortizan en base a su vida Gtil estimada, la cual inicia cuando el software se encuentra listo para
usarse.

J)  INTANGIBLES, NETO Y EXCESO DEL COSTO SOBRE EL VALOR EN LIBROS DE
ACCIONES ADQUIRIDAS

Los activos intangibles y el exceso del costo sobre el valor en libros de acciones adquiridas, se
actualizan mediante el INPC y del IGPC para las subsidiarias en el extranjero.
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POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS (continta)

K)

Los costos de desarrollo incurridos durante la etapa encaminada a iniciar operaciones industriales o
comerciales se capitalizan como gastos preoperativos; esta etapa termina cuando el proyecto inicia sus
actividades comerciales. Los costos preoperativos identificados como de investigacion se cargan a los
resultados del periodo en que se incurren. Los gastos preoperativos capitalizados se amortizan por el
método de linea recta en un periodo que no excede de 12 afios.

Los activos intangibles con una vida til determinada se amortizan por el método de linea recta sobre
el valor actualizado, en periodos que fluctian entre 2 y 20 afios, en base a la vida limitada por factores
contractuales, econémicos, legales, regulatorios, etcétera. Los activos intangibles con una vida Util
indefinida no se amortizan a partir del 1 de enero de 2003.

A partir del 1 de enero de 2004, la Compafiia adopt6 los lineamientos establecidos en el nuevo Boletin
B-7, “Adquisiciones de Negocios”, emitido por el Instituto Mexicano de Contadores Publicos, el cual
es obligatorio a partir del 1 de enero de 2005, recomendandose su aplicacion anticipada.

El Boletin B-7 establece que todas las adquisiciones de negocios e inversiones en entidades
subsidiarias y asociadas se registren por el método de compra y complementa el tratamiento contable
de los activos intangibles reconocidos en una adquisicion de negocios. Asi mismo modifica el
tratamiento contable del exceso del costo sobre el valor en libros de acciones adquiridas, eliminando
su amortizacion y aplicando pruebas de deterioro en forma anual.

Hasta antes del 1 de enero de 2004, el exceso del costo sobre el valor en libros de acciones adquiridas
se amortizaba sobre la base de los valores actualizados utilizando el método de linea recta, por un
periodo no mayor a 20 afios.

Los gastos correspondientes a la emision de deuda se capitalizan y se actualizan usando factores del
INPC. La amortizacion se efectla por el método de linea recta durante la vigencia de la misma.

DETERIORO DE ACTIVOS DE LARGA DURACION

El 1 de enero de 2004 entr6 en vigencia el Boletin C-15 “Deterioro en el Valor de los Activos de
Larga Duracion y su Disposicion”, el cual establece criterios para la identificacion de ciertos
acontecimientos que representen evidencia de un deterioro potencial en los activos de larga duracion,
tangibles e intangibles. También proporciona una guia para el célculo y reconocimiento de las
pérdidas por deterioro y de su reversion y establece los requisitos de presentacion y revelacion de las
mismas.

Como resultado de la aplicacion del Boletin C-15, la Compafiia aplica pruebas de deterioro a sus
propiedades, planta y equipo; activos intangibles; exceso del costo sobre el valor en libros de acciones
adquiridas e inversion en acciones de asociadas, cuando ciertos hechos y circunstancias son
indicativos de que el valor registrado de los activos puede no ser recuperado. Los activos intangibles
de vida indefinida y el exceso del costo sobre el valor en libros de acciones adquiridas son sujetos a
pruebas de deterioro al menos en forma anual.

El valor de recuperacion de los activos que son conservados por la Compafiia para su utilizacion se
determina mediante el flujo neto descontado estimado de efectivo que se espera sea generado por los
activos o el precio neto de venta, el que sea mayor. En su caso, se reconoce una pérdida por deterioro
por el excedente del valor neto en libros y el valor estimado de recuperacion de los activos. El precio
neto de venta se determina por el valor de mercado de los activos o por el valor de transacciones
recientes en activos similares menos los costos de disposicion.
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POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS (continta)

L)

M)

En el caso de activos disponibles para su venta se valUan al valor neto en libros o al precio neto de
venta, el que sea menor y en su caso se determina una pérdida por deterioro por la diferencia. Estos
activos se actualizan usando factores del INPC y no se deprecian o amortizan.

El efecto en los resultados al 31 de diciembre de 2004 y 2005 por la aplicacion del Boletin C-15, fue
de $223,915 y $39,456, respectivamente, registrandose en “Otros gastos, neto” (Nota 14).

OBLIGACIONES LABORALES

La prima de antigiiedad a que tienen derecho los trabajadores después de 15 afios de servicio, se
reconoce como costo del afio en base a célculos actuariales preparados por peritos independientes.
Hasta el 31 de diciembre de 2004 las indemnizaciones a que pueden tener derecho los trabajadores en
caso de despido o muerte, bajo ciertas circunstancias establecidas por la Ley Federal del Trabajo de
Meéxico, se llevaban a resultados del afio en que eran exigibles y se pagaban.

A partir del 1 de enero de 2005, la Compafiia adoptd 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 $13,590, el cual fue reconocido en los resultados del afio. La adopcién inicial de dichas
adecuaciones generd al 1 de enero de 2005 un pasivo y un cargo a los resultados del ejercicio por
$54,127 neto de impuestos, por el reconocimiento de los servicios anteriores por remuneraciones al
término de la relacion laboral. Estos efectos se refieren basicamente al reconocimiento de las
indemnizaciones a que pueden tener derecho los trabajadores en caso de despido.

INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Hasta el 31 de diciembre de 2003, los instrumentos derivados contratados con fines de cobertura se
valuaban utilizando el mismo criterio de valuacion aplicado a los activos o pasivos cubiertos y los
efectos de dicha valuacién se reconocian en el estado de resultados, neto de los costos, gastos 0
ingresos provenientes de los activos o pasivos cuyos riesgos estaban siendo cubiertos, excepto por los
instrumentos financieros relacionados con acciones propias de la Compafiia que son registrados como
componentes de capital contable.

A partir del 1 de enero de 2004 la Compafiia adoptd los lineamientos establecidos por el Boletin C-12
“Instrumentos financieros con caracteristicas de pasivo, de capital o de ambos” el cual establece las
reglas para clasificar y valuar los componentes de pasivo y de capital de los instrumentos financieros y
establece las reglas de revelacién de los mismos. Adicionalmente, en abril de 2004 se emiti6 el
Boletin C-10 “Instrumentos financieros derivados y operaciones de cobertura” el cual entré en vigor a
partir del 1 de enero de 2005 recomendandose su aplicacion anticipada. La Compafiia adopto las
disposiciones contenidas en el Boletin C-10 a partir del 1 de enero de 2004.

Como resultado de la aplicacién de los Boletines antes mencionados, todos los instrumentos

financieros derivados que no son con fines de cobertura, se registran al costo y subsecuentemente a su
valor de realizacion. Los cambios en el valor de realizacién se reconocen en resultados.
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POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS (continta)

N)

0)

P)

Q)

Para las transacciones de cobertura de flujo de efectivo, los efectos por cambios en el valor razonable
del instrumento financiero derivado, se incluyen dentro de la utilidad integral en el capital contable,
con base a la evaluacion de la efectividad de dichas coberturas, y son reclasificados a resultados
cuando el compromiso o la transaccién pronosticada los afecten. Los contratos de cobertura distintos a
los de flujos de efectivo se vallan a su valor razonable y la ganancia o pérdida de dicha valuacién se
reconoce en los resultados del ejercicio.

RECONOCIMIENTO DE INGRESOS

Las ventas se registran conforme se efectlian los embarques de productos y son aceptados por los
clientes o cuando el riesgo de la propiedad se les transfiere. Las provisiones para descuentos y rebajas,
devoluciones y otros ajustes se registran en el mismo periodo de las ventas correspondientes, en base a
estimaciones o transacciones reales.

IMPUESTO SOBRE LA RENTA Y PARTICIPACION DE LOS TRABAJADORES EN LAS
UTILIDADES

La Compafiia reconoce en los resultados del periodo el gasto o ingreso por impuesto sobre la renta
diferido y la participacion de los trabajadores en las utilidades diferido, por todas aquellas diferencias
temporales entre los valores contables y fiscales de los activos y pasivos que se espera se revertiran en
el futuro. Para el activo por impuesto sobre la renta diferido, se efecta una reserva por valuacion
cuando en base a la evidencia disponible, resulta mas probable que improbable, que todo o parte del
impuesto diferido activo no seré realizable.

UTILIDAD NETA MAYORITARIA POR ACCION

Se calcula dividiendo la utilidad neta mayoritaria del afio entre el promedio ponderado de acciones
comunes en circulacion durante el afio.

UTILIDAD (PERDIDA) INTEGRAL

Los diferentes conceptos que integran el capital ganado (perdido) durante el ejercicio, se muestran en
el estado de variaciones en el capital contable, bajo el concepto de utilidad (pérdida) integral.

CUENTAS POR COBRAR, NETO E IMPUESTOS POR RECUPERAR

Cuentas por cobrar, neto se analiza como sigue:

2004 2005

CHIENES ..ot e e $ 3,004,295 $ 3,323,973
Estimacion para cuentas de cobro dudoso............c.cceeeveneee (113,404) (142,100)

2,890,891 3,181,873
Instrumentos financieros derivados a valor razonable ......... 1,886 41,114
Cuenta por cobrar por desincorporacion de subsidiarias...... 19,351 1,626
Funcionarios y empleados. .........ccccvvvrveiereereneneneseseeneens 25,544 25,679
OLroS AEUAOIES .....vveieicie et e 222,260 201,511

$ 3,159,932 §$ 3,451,803
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GRUMA, S.A. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003, 2004 Y 2005

(En miles de pesos de monedas constantes del 31 de diciembre de 2005,
excepto que se indique otra denominacion)

CUENTAS POR COBRAR, NETO E IMPUESTOS POR RECUPERAR (continta)

Impuestos por recuperar se integra de lo siguiente:

2004 2005
Impuesto especial sobre produccion y servicios................... $ 7,093 $ 874
Impuesto al valor agregado...........ccceeeveieeeeieeieiesese e 148,391 156,686
Impuesto sobre [a renta........ccoceeeveiiceieciccce e 268,409 361,276

$ 423,893 $ 518,836

INVENTARIOS
Inventarios se integra de lo siguiente:

2004 2005
Materias primas, principalmente maiz y trigo...........c.......... $ 2,771,362 $ 2,466,647
Productos terminados..........coeveireinineneinene e 357,669 374,466
Materiales y refacCiones.........cccoeveverevvvinsie e 337,835 321,491
ProductoS €N PrOCESO .....ecvvveerreereeeerieeeseeieseesreseesreseesseesenns 55,629 92,655
ANLICIPOS @ PrOVEEAOIES......veivereerieeriereeiesie e sie s 80,777 272,580
INVENtarios N traNSIt0..........ccceveeieieie e 40,252 80,288

$ 3,643,524 $ 3,608,127

INVERSION EN ACCIONES DE ASOCIADAS

La inversion en acciones de asociadas estd representada por la inversion en las acciones de Grupo
Financiero Banorte, S.A. de C.V. y subsidiarias (“GFNorte”), y de Harinera de Monterrey, S.A. de C.V.
que produce harina de trigo y productos relacionados en México.

Estas inversiones se registran por el método de participacion y se integran como sigue:

Tenencia

2004 2005 accionaria

(€] N o] 1 =T $ 1,654,179 $ 2,224,945 10.8557%
Harinera de Monterrey, SAde C.V....cccccoeeeeenene 115,239 123,615 40%

$ 1769418 $ 2,348,560
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PROPIEDADES, PLANTAY EQUIPO, NETO

Propiedades, planta y equipo, neto se integra como sigue:

2004 2005
TRITENOS. ...ttt ettt ettt ettt e e st et e ae e $ 1,092505 $ 1,216,165
EAIFICIOS .vveveiveicesieice s e 4,345,471 4,810,135
Maquinaria y €QUIPO0........cceceereieerieresiesesesreeeeee e sresresresnens 14,638,990 16,031,473
CONSrUCCIONES N PrOCESO ...vvveerrerrererestesresresseereessesreseesrenes 502,479 667,103
Software para USO INTEIMO........ccccvevveverere e 701,768 783,893
Mejoras a locales arrendados. .........cccccevvevierivnieiiveiencneieneens 239,872 270,206
ORIOS ..ttt 31,041 44,850

21,552,126 23,823,825
Depreciacion y amortizacion acumulada...........c.ccocvvevvvinnens (8,559,812) (10,080,510)

$ 12992314 $ 13,743,315

Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2003, 2004 y 2005, el gasto por depreciacion asciende a
$949,412, $946,559 y $1,010,462, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2005, propiedades, planta y equipo incluye activos fuera de operacion por un valor
aproximado de $500,222, debido al cierre temporal de las operaciones productivas de diversas plantas
localizadas en México. Dichos activos se encuentran valuados a su valor de recuperaciéon y no se estan
depreciando.

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2004 y 2005, la Compafiia reconoci6 una pérdida por deterioro
en sus activos por $161,778 y $39,456, respectivamente, en el renglon de “Otros gastos, neto”, conforme a
los lineamientos establecidos en el Boletin C-15 “Deterioro en el Valor de los Activos de Larga Duracion y
su Disposiciéon”. Asimismo, la Compaiiia tiene activos a su valor de recuperacion por $36,813 al 31 de
diciembre de 2005, los cuales estan disponibles para su venta.

INTANGIBLES, NETO

Intangibles, neto se compone de lo siguiente:

Al 31 de diciembre de 2004:

Valor en Amortizacion Valor en
libros total acumulada libros neto
Activos intangibles con vida definida
Adquiridos:
Contratos de no competencia.................. $ 808,495 $ (334982) $ 473,513
Costos de emisidn de deuda.................... 562,277 (216,528) 345,749
Patentes Yy Marcas.......cccovevrvevereervesennens 9,868 (9,287) 581
Generados:
Gastos preoperativos..........ccoeveeereerereenns 45,815 (39,017) 6,798
Investigacion de nuevos proyectos ......... 37,758 (28,405) 9,353
OLr0S vt 60,432 (10,713) 49,719
$ 1524645 $ (638,932 885,713
Activos intangibles con vida indefinida
MAICES. ....ceeieeiriereeeeese e 179,363
$ 1,065,076
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INTANGIBLES, NETO (continta)

Al 31 de diciembre de 2005:

Vida util Amortiza-
remanente Valor en cion Valor en
(afios) librostotal ~ acymulada  libros neto
Activos intangibles con vida definida:
Adgquiridos:
Contratos de no competencia.......... 11 $ 863,779 $ (400,271) $ 463,508
Costos de emision de deuda............ 2-19 511,645 (153,916) 357,729
Patentes y marcas..........ccocvevevvernane. 9 165,987 (28,510) 137,477
Generados:
Gastos preoperativos..........c.cceeuenee. 2-5 47,860 (43,969) 3,891
Investigacion de nuevos proyectos . - 32,650 (32,650) -
OLr0S .ot 1-14 63,437 (21,268) 42,169
$ 1,685,358 $ (680,584) 1,004,774
Activos intangibles con vida indefinida
MarCaS. ..o 166,745
$ 1,171,519

Durante 2004, se generaron altas por $361,519 por activos intangibles adquiridos, principalmente por los
costos de emision de la deuda a perpetuidad emitida en dolares americanos, en diciembre de 2004, los
cuales ascendieron a $323,784. Adicionalmente, los costos de emisidn de deuda por un importe de $23,395,
correspondientes a la redencién anticipada de los bonos en délares americanos con vencimiento en octubre
de 2007, se aplicaron a los resultados en el rubro de “Otros gastos, neto”, en el ejercicio de 2004.

Durante 2005, la Compafiia gener6 altas por $17,241 por los costos de emision de la deuda a perpetuidad
emitida en ddlares americanos en diciembre de 2004 y $120,268 por marcas adquiridas en las nuevas
operaciones (Ver Nota 2).

La administracion de la Compafiia determind en base a los lineamientos del Boletin C-8 “Activos
Intangibles”, que ciertas marcas tienen una vida Util indefinida por que espera que la generacién futura de
flujos de efectivo de esos activos sea de forma indefinida.

Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2003, 2004 y 2005 el gasto por amortizacion de activos
intangibles asciende a $111,222, $91,257 y $100,061, respectivamente.

Los gastos de investigacién se cargan a gastos conforme se incurren, asi como los gastos de desarrollo
cuando no califican como activos intangibles. Los gastos de investigacion y desarrollo cargados a gastos
ascienden a $33,911, $37,759 y $40,190 por los afios terminados al 31 de diciembre de 2003, 2004 y 2005,
respectivamente.

Durante 2004, la Compafiia reconocié una pérdida por deterioro en algunas de sus marcas y gastos
preoperativos por $19,981, conforme a los lineamientos establecidos en el Boletin C-15, la cual esta
registrada en el renglon de “Otros gastos, neto” (Nota 14), en el segmento de “Otros”.
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8. INTANGIBLES, NETO (continta)
El gasto estimado de amortizacion para los proximos 5 afios es como sigue:

Afio Monto
2006 .....cee e e $ 93,982
2007 ..t 89,740
2008.....ciiieiiiiietet et 82,503
20090t 76,989
2010 uiiieee e 73,256
Enadelante .....cccoeivenciiicec 588,304

Total $ 1,004,774

El exceso del costo sobre el valor en libros de acciones de subsidiarias adquiridas (“crédito mercantil™),
neto, se compone de lo siguiente:

Harina de maiz

y tortilla
empacada Harina de Otras
(EUAY maiz partidas en
Europa) (México) Otros conciliacion Total
Saldo al 1 de enero de
2004 ... $ 479,541 $ 79,156 $ 63,810 $ 264,686 $ 887,193
Crédito mercantil
adquirido................... 94,516 94,516
Pérdida por deterioro....... (35,044) (7,112) (42,156)
Actualizacion..........c.cccc.o..... (4,050) (6,895) 10,424 (521)
Saldo al 31 de diciembre
de 2004........cccovveirieiinnns 574,057 75,106 21,871 267,998 939,032
Crédito mercantil
adquirido.......ccc..ueneee 221,944 115,099 4,190 341,233
Ajuste por conversion de
entidades extranjeras.... (19,698) (19,698)
Actualizacion ............... (17,512) 5,619 483 17,047 5,637
Saldo al 31 de diciembre
de 2005.........cceveieeas $ 758,791 $ 195,824 $ 26,544 $ 285,045 $ 1,266,204

Durante 2004, la Compafiia adoptd las disposiciones establecidas en el Boletin B-7, dejando de amortizar el
exceso del costo sobre el valor en libros de acciones adquiridas en aproximadamente un importe de
$78,504. Adicionalmente, la Compafiia aplico pruebas de deterioro conforme a los lineamientos del Boletin
C-15, con lo cual reconocié una pérdida por deterioro en estos activos de $42,156, la cual esta registrada en
el renglén de “Otros gastos, neto” (Nota 14).

9. OTROS ACTIVOS
Otros activos se integran de lo siguiente:
2004 2005
Documentos por cobrar a largo plazo ..........ccccccvevvvveinennnne, $ 34,816 $ 40,106
Membresias en CIUDES .........ccocvveiiieniicese e 10,878 9,372
Depadsitos en garantia........ccocveverereveniesiesesieseee e 15,741 20,681
$ 61,435 $ 70,159
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PRESTAMOS BANCARIOS Y DEUDA A LARGO PLAZO
Los préstamos bancarios y la deuda a largo plazo se analizan como sigue:

2004 2005

Emision de bonos a perpetuidad en délares americanos, el cual
puede ser amortizable a partir de 2009; causa intereses pagaderos
trimestralmente a una tasa fija de 7.75% anual........................ $ 3,289,473  $ 3,189,000
Crédito sindicado en délares americanos con vencimiento en julio
de 2010; causa intereses pagaderos mensual o trimestralmente a la
tasa anual del LIBOR més 0.375% a 0.45% (4.64% en 2005)...... 1,644,737 1,892,140
Emision de bonos en dolares americanos con vencimiento en
octubre de 2007 e intereses pagaderos semestralmente a la tasa de
7.625% anual........coouii i 554,188 537,261
Préstamos en doélares americanos con vencimientos anuales entre
2007 y 2010 e intereses pagaderos en diversos plazos a tasas
variables entre 2.5% y 7.96% anual en 2005.............cc.ccoveinnnne 415,487 737,201
Préstamos en bolivares de Venezuela con vencimientos en 2006 e
intereses mensuales a tasas variables entre el 10.50% y el 13.94%
ANUAL BN 2005.......cueiieiieiiieie e 383,916 338,842
Préstamos en délares americanos con vencimientos entre 2006 y
2008 e intereses pagaderos mensualmente a tasas variables entre

5.25% y 6.0% anual..........ccoiiieiiiiie 91,091 116,988

Préstamos en pesos con vencimiento en 2006 y 2009 e intereses

pagaderos mensualmente a tasas fijas entre 8.85% y 10.05% anual 49,851 98,429
6,428,743 6,909,861

Préstamos bancarios a corto plazo..........ccocveveeienrnnenensseeenns (421,536) (429,433)

Porcion circulante de la deuda a largo plazo.........cccooveeienirininnnne, (91,194) (84,778)

Deuda a largo plazo.....cccccceoeeeeieiecr e $ 5,916,013 $ 6,395,650

Los préstamos bancarios a corto plazo denominados en dolares por $5.7 millones de délares causan
intereses a una tasa promedio de 5.60% al 31 de diciembre de 2005. Los préstamos bancarios a corto plazo
denominados en bolivares por $68,536 millones de bolivares, causan intereses a una tasa promedio de
11.70% al 31 de diciembre de 2005. Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2005 se tiene contratado un
préstamo en pesos por $30 millones que devenga una tasa de interés de 8.85%.

La Compafiia tiene contratadas lineas de crédito comprometidas por $170 millones de dolares ($1,807
millones de pesos), de las cuales al 31 de diciembre de 2005 estan disponibles $106.5 millones de délares
($1,132 millones de pesos) y requieren el pago anual de una comision del 0.20% al 0.25% de las cantidades
no utilizadas.

Los contratos de préstamos vigentes contienen restricciones, principalmente en cuanto al pago de
dividendos derivado del incumplimiento de razones financieras, los cuales en caso de no remediarse en un
plazo determinado, pudieran considerarse como causa de vencimiento anticipado. Al 31 de diciembre de
2005, la Compafiia cumple satisfactoriamente con las razones financieras.
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PRESTAMOS BANCARIOS Y DEUDA A LARGO PLAZO (continGa)

Al 31 de diciembre de 2005, los vencimientos anuales de la deuda a largo plazo son los siguientes:

Afio Importe
2007 e e et ettt e b e reers $ 989,617
2008 ...ttt et e et e b e saeerears 50,152
2009 ..ttt e b e eraars 237,705
20 1O 1,929,176
2011 €N AABIANTE ...eeveiiveiee e e 3,189,000
$ 6,395,650

La Compafiia celebro contratos de cobertura de tasa de interés relacionada con la deuda a largo plazo que
vence en 2010 y contratos de cobertura de tipo de cambio relacionados con los pagos de intereses de la
deuda a largo plazo los cuales vencen en 2006 y 2007 (Nota 18).

OBLIGACIONES LABORALES

El saldo por pagar de las remuneraciones al retiro de los trabajadores al 31 de diciembre de 2004 y 2005
asciende a $35,834 y $113,187 respectivamente y esta registrado en “Otros pasivos”.

La prima de antigliedad a que tienen derecho en México los trabajadores a su retiro, es determinada por
actuarios independientes basandose principalmente en los afios de servicio, edad y remuneracion de los
trabajadores. La Compaifiia tiene constituidos fondos en fideicomisos irrevocables a favor de los
trabajadores a los que aporta recursos para hacer frente a esta obligacion. Los trabajadores no contribuyen
a los fondos antes mencionados.

Asi mismo, las indemnizaciones a que pueden tener derecho los trabajadores en caso de despido, son
determinadas por actuarios independientes basandose principalmente en los afios de servicio, remuneracién
de los trabajadores y la legislacion laboral vigente.

La Compaiiia utiliza el 31 de diciembre como fecha de medicion para sus planes.

Los componentes del costo neto por prima de antigliedad y por obligaciones al término de la relacion
laboral por los afios terminados el 31 de diciembre consisten en lo siguiente:

2003 2004 2005

Costo 1aboral .......cccvevvevveiiicecec e, $ 2,845 % 3,143 % 11,905
Costo fiNANCIEro ......cvevvvevveeiecie e, 794 910 3,456
Rendimiento del fondo.........cc.ccccevevvvinnnne (1,840) (3,302) (6,232)
Ajuste por reorganizacion .............c.c.ceee.... 38 13 990
Pérdida en finiquitos..........cccevvveviiricrennnn, 6 - 4,549
AMOrtizacion Neta .........ccevvevveeveicercieenn, 1,272 2,346 5,632
Costo neto del afio.......ccovevvvveevceceeeee, $ 3,115 $ 3,110 $ 20,200
Efecto al inicio del afio por el

reconocimiento de remuneraciones al $ - 3 - $ 75,029

término de la relacién laboral.................
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REMUNERACIONES AL RETIRO DE LOS TRABAJADORES (continua)

A continuacion se muestra la situacion del plan al 31 de diciembre:

2004 2005
Valor presente de la obligacion acumulada por:
Beneficios adquiridos..........ccceveviiiiiiieiciccce e $ (13,816) % (19,099)
BenefiCios TULUIOS. .......ooveiiiiieiic e (11,285) (14,294)
(25,101) (33,393)
Exceso de la obligacion por beneficios proyectados sobre la
obligacion acumulada...........cccveeienieiiinie e (5,026) (83,210)
Obligacion por beneficios proyectados ............ccceovveeenneienneienineenns (30,127) (116,603)
Activos del plan a valor de mercado (fondos en fideicomiso) ........... 20,643 26,416
Insuficiencia de los activos del plan sobre la obligacién por
beneficios proyectados ..........cocoieiciiiicinc (9,484) (90,187)
Partidas pendientes de amortizar en 17 afios:
Variaciones en supuestos y ajustes por experiencia...................... 214 5,043
Pasivo Neto de tranSiCioN ........cccvvevierieisenecseee e (296) (1,089)
Costo de servicios pasados y modificaciones al plan ................... (174) (45)
Ajuste requerido para reconocer el pasivo minimo requerido ...... (1,778) (2,382)
PasiVo NEtO ProYECtAdO ........cccveveveiivereiieree e $ (11,518) % (88,660)

El movimiento anual de la obligacion por beneficios proyectados y de los activos del plan (fondos en
fideicomiso), se resume como sigue:

2004 2005
Obligacion por beneficios proyectados al inicio del afio.................... $ 26,945 $ 30,127
Efecto de la inflacién en el saldo inicial ..........cc.ccoeevericienenncenn, 658 (1,258)
COoStO 1aBOral.......oiieiici e 3,143 11,905
COSEO fINANCIEIO....c.eiiiieiei i 910 3,456
Beneficios pagados ... (1,679) (17,942)
Efecto al inicio del afio por el reconocimiento de
remuneraciones al término de la relacion laboral ..., - 75,029
Pérdida actuarial .............covereiiierisises e 150 15,286
Obligacién por beneficios proyectados al final del afio ..................... $ 30,127 % 116,603
2004 2005
Valor de mercado de los activos del plan al inicio del afio................. $ 18,459 $ 20,643
Efecto de la inflacién en el saldo inicial ..........cc.ccooeeveiiiieniciesiennen, 734 1,048
Rendimientos del fONd0 .........ocvvvvveeiiii i 3,302 6,232
BenefiCios Pagados ........ccocvieiieineine e (1,852) (1,507)
Valor de mercado de los activos del plan al final del afio.................. $ 20,643 $ 26,416

Los principales supuestos (tasas promedio, netas de la inflacién esperada) utilizados para determinar la
obligacion por beneficios al 31 de diciembre son los siguientes:

2004 2005
Tasa de deSCUBNTO.........cviirieriririeiee e 3.5% 3.5%
Tasa de incremento futuro en niveles de compensacion.......... 1.5% 1.5%
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REMUNERACIONES AL RETIRO DE LOS TRABAJADORES (continua)

Los principales supuestos (tasas promedio, netas de la inflacion esperada) utilizados para determinar el
costo neto del periodo por los afios terminados el 31 de diciembre son los siguientes:

2003 2004 2005
Tasa de AESCUBNTO.........eiuirereeiieeeie ettt 3.5% 3.5% 3.5%
Tasa de incremento futuro en niveles de compensacion ....... 1.5% 1.5% 1.5%
Tasa de rendimiento esperado a largo plazo de los activos
el PIAN .. 4.0% 4.0% 4.0%

La tasa de rendimiento esperado a largo plazo de los activos estd basada en las recomendaciones anuales de
la Comision Actuarial en la Asociacién Mexicana de Actuarios. Estas recomendaciones consideran
informacion historica y expectativas futuras.

La distribucién promedio, por categoria, de los activos del plan de la Compafiia al 31 de diciembre es como
sigue:

2004 2005
ACCIONES. ...ttt 27% 47%
Instrumentos de renta fija........ocoovvereiiiiriine s 73% 53%
TOAL oo 100% 100%

La Compaiiia tiene la politica de mantener al menos el 30% de los activos del fondo en instrumentos del
gobierno federal. Se han establecido lineamientos para el 70% restante y las decisiones se realizan para
cumplir con dichas disposiciones hasta el punto en que las condiciones de mercado y los fondos disponibles
lo permitan.

La Compafiia considera que no tendra que contribuir al plan durante el 2006.

Los beneficios, los cuales reflejan servicios futuros, se espera sean pagados de la siguiente manera:

Afo Importe
2006 ......cciiiieie s $ 27,971
2007 oot s 7,903
2008 ......ecctiiireiie e 6,256
2009 ... s 8,150
2000 it 11,886
Enadelante .......ccooeeieicicecccec e 430,103

En los Estados Unidos de América, la Compafiia tiene planes de ahorro e inversién que incorporan
contribuciones de empleados en forma voluntaria 401(K) y contribuciones de las subsidiarias de ese pais.
En los afios 2003, 2004 y 2005, el total de gastos derivados de este plan asciende a $2,670,000, $3,017,000
y $3,061,000 dolares, respectivamente ($28,382, $32,071 y $32,538 pesos, respectivamente).

En Venezuela, la Compafiia registra un pasivo para las indemnizaciones por antigiiedad y por despidos
injustificados que sefiala la Ley Organica del Trabajo y que se considera un derecho adquirido por los
trabajadores, el cual asciende a $14,255 y $14,595 al 31 de diciembre de 2004 y 2005, respectivamente.

En Centroamérica, las compensaciones que se van acumulando a favor de los empleados segun el tiempo
de servicio, de acuerdo con las disposiciones de la legislacion laboral de Costa Rica, Nicaragua, El
Salvador, Honduras y Guatemala, pueden llegar a serles pagadas en caso de muerte, jubilacién o despido
sin causa justificada. La Compafiia registra una provisién de un 9% sobre los salarios pagados. El pasivo
por este concepto asciende a $10,061 y $11,029 al 31 de diciembre de 2004 y 2005, respectivamente.
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CONTINGENCIAS Y COMPROMISOS

A) CONTINGENCIAS

En México, la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico ha hecho observaciones a las declaraciones
del impuesto al activo de los afios 1997, 1998 y 2000, que ascienden a $108,542, incluyendo la
actualizacion, multas y recargos correspondientes. La Compafiia ha obtenido una resolucién favorable
de la corte para anular dichas observaciones por un monto de $10 millones de pesos, correspondientes
al ejercicio de 1998; sin embargo, las autoridades mexicanas han hecho observaciones similares al
impuesto al activo del ejercicio de 1994, por una cantidad que asciende a $57.1 millones de pesos,
incluyendo las actualizaciones, multas y recargos correspondientes. Adicionalmente, las autoridades
mexicanas han hecho (i) una determinacién por el monto de $30 millones, incluyendo actualizacion,
multas y recargos correspondientes, por concepto de retencion de impuestos derivados del pago de
intereses a nuestros acreedores extranjeros por los ejercicios de 2000 y 2001 (las autoridades
mexicanas argumentan que la Compaiiia debi6 haber retenido el 10% de dichos pagos de interés en
lugar del 4.9%); y (ii) una determinacion por un monto de $36.9 millones, incluyendo actualizacion,
multas y recargos correspondientes al impuesto al activo por el ejercicio de 1999. En opinion de la
Compaiiia, no se espera que la resolucidn de estas demandas tenga un efecto adverso significativo en
nuestra situacion financiera y resultados de operacién. La Compafiia ha interpuesto un recurso para
anular dichas determinaciones y esta defendiendo vigorosamente el requerimiento.

Las autoridades fiscales de Venezuela han hecho observaciones a una de nuestras subsidiarias en ese
pais, a las declaraciones de impuestos sobre la renta de los afios de 1999 y 1998, por un importe de
$65,288, asi como por debitos fiscales presuntamente omitidos por un importe de $346. Las
resoluciones de estas demandas serdn asumidas por el anterior accionista, International Multifoods
Corporation, de conformidad con el convenio de compra de la subsidiaria en Venezuela, Molinos
Nacionales, C.A.

La subsidiaria Monaca ha recibido dos demandas laborales, una por parte de los Caleteros por una
cantidad global de $4,680 millones de bolivares ($2,176 miles de dolares americanos ), y otra por
parte de los transportistas que prestan servicios a Monaca por la cantidad de $2,000 millones de
bolivares ($930 miles de ddlares americanos) Los caleteros son personas que asisten a los
transportistas en las descargas de mercancias, lo cual genera un alto riesgo en materia laboral y de
seguridad industrial para Monaca. A efecto de hacerle frente al asunto de los caleteros, Monaca
decidio crear una provisién de $945 millones de bolivares ($440 miles de dolares americanos) para el
ejercicio econdmico 2005, en base a un célculo realizado por Monaca. La Compafiia tiene la intencion
de defenderse vigorosamente contra estas demandas.

A la fecha de emisién de los estados financieros, algunas subsidiarias de la Compafiia han sido
notificadas por parte de la Comision Nacional del Agua (CNA), de diversos créditos a su cargo,
relativos a diferentes ejercicios, que ascienden en total a la suma de $24,932 mas actualizacion, multas
y recargos, derivados principalmente de la presuncién de la CNA de que dichas empresas subsidiarias
estan descargando aguas residuales en bienes del dominio publico de la Nacion, utilizdndolos como
cuerpos receptores, no obstante que las empresas estan utilizando el agua que resulta de su proceso
productivo previamente tratada, para regar diversas areas verdes que se localizan en terrenos de su
propiedad, a través del sistema de riego por aspersion. Las subsidiarias afectadas han interpuesto los
medios de defensa que la ley les concede a efecto de anular dichos créditos. A la fecha de emisién de
los estados financieros, el estado de los créditos fiscales es como sigue: a).- Se han obtenido
resoluciones judiciales favorables en varios asuntos, en relacioén con créditos por un valor de $10,711,
y b).- Se obtuvo resolucién favorable en primera instancia en un asunto cuyo crédito asciende a
$14,222, sin embargo la CNA interpuso un recurso de revision ante un Tribunal Colegiado de Circuito
del Distrito Federal.
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CONTINGENCIAS Y COMPROMISOS (continda)

En opinién de los abogados de la Compafiia, existen bases razonables para obtener resolucion
favorable a los intereses de la misma, debido entre otras cosas, a que las aguas que resultan del
proceso productivo son previamente tratadas y posteriormente utilizadas para regar por el método de
aspersion areas verdes localizadas en terrenos propiedad de la empresa, es decir, no son descargadas
en bienes propiedad de la Nacién, ademas de que dichas aguas no contaminan los acuiferos ni el
subsuelo. Ademas de lo anterior, tenemos el antecedente de que en seis juicios que se han promovido
contra la CNA, los Tribunales competentes han dictado resoluciones favorables de manera definitiva a
favor de las empresas subsidiarias del grupo.

En Noviembre de 2001, uno de los distribuidores de la subsidiaria Gruma Corporation present6 una
demanda de clase por dafios punitivos contra esa subsidiaria. El caso fue trasladado de la corte estatal
de California a una corte federal. Antes de abril de 2005, no se consideraba esta demanda como
material ya que la Compafiia habia tenido éxito en dos resoluciones judiciales, las cuales sefialaban
que dicha demanda debia resolverse mediante arbitraje y que dicho arbitraje seria solamente por las
pretensiones individuales del demandante, por lo que el posible dafio potencial seria por una cantidad
pequefia. No se han presentado demandas similares en contra de la Compafiia. En abril de 2005, el
juzgado de distrito de los Estados Unidos de América, ordend que la demanda original se dirimiera en
arbitraje y que sea el arbitro el que decidiera si procede 0 no una demanda colectiva. No ha habido
decision respecto a si la demanda procedera en forma colectiva. En la demanda, tal y como se amplio
recientemente, los demandantes alegan que los distribuidores de Gruma Corporation son realmente
empleados o franquicitarios de esta subsidiaria y que Gruma Corporation no ha pagado salarios y otros
pagos que le corresponde a los empleados, ha violado las normas anti-monopolicas y de competencia
del estado de California, ha incumplido ciertos contratos con los distribuidores, y que ha cometido
fraude y hecho declaraciones falsas. La demanda fue interpuesta por dos demandantes, los cuales
buscan se les pague dafios y perjuicios y una reparacion de equidad. Sin embargo, no ha especificado
el monto total de los dafios. La Compafiia tiene la intencidn de defenderse vigorosamente contra esta
demanda.

En octubre de 2005, la Compafiia fue demandada mediante una demanda colectiva (“class action
suit”) contra Guerrero Mexico Food Products, Inc y Gruma Corporation, presentada en la Corte de
Distrito para el Distrito Central del Condado de Los Angeles, California, Estados Unidos de América.
La demanda busca compensar ciertas cantidades que los demandantes alegan no fueron pagadas a
algunos conductores por tiempo extra y horarios de comidas de trabajo bajo el Codigo Laboral de
California. La Compafiia cree que esta demanda carece de sustento y tiene la intencién de defenderse
fuertemente contra ella. No se ha establecido una cantidad en la demanda y hasta el momento la
Compaiiia no considera que la resolucion de estos asuntos pueda tener un afecto adverso significativo
en su situacion financiera y resultados de operacion.

Adicionalmente a lo anterior, la Compafiia estd involucrada en ciertas demandas no resueltas que
surgen en el curso ordinario del negocio. En opinion de la Compafiia, no se espera que la resolucion
de estas demandas tenga un efecto adverso significativo en su situacion financiera y resultados de
operacion.

Con respecto a la adquisicion de Agroinsa, la Compafiia notifico a la Comision Federal de
Competencia (la Comisién) de dicha transaccion por medio de un “aviso de concentracion”, de
conformidad con la Ley Federal de Competencia Econémica. ElI 21 de noviembre de 2005 la
Comisién notifico a la Compafiia su resolucion de no aprobar tal adquisicién. En su resolucion, la
Comisién sefiald, entre otros, que: (i) con respecto a la concentracion en el mercado de harina de maiz,
el método tradicional de masa nixtamalizada no es sustituto del método de harina de maiz; y (ii) con
respecto a la concentracion en el mercado de harina de trigo, la Compafiia ya controla 2 molinos de
harina de trigo en el area del mercado de influencia (Monterrey y Durango).
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CONTINGENCIAS Y COMPROMISOS (continda)

B)

La Compafiia considera que la resolucion de la Comisidn carece de base legal o econémica, debido a
que con respecto a (i) mencionado anteriormente, existen suficientes bases legales y econémicas para
asumir que el método de harina de maiz y el método de masa nixtamalizada son sustitutos, y por lo
tanto, se pueden utilizar como métodos alternos para la produccion de tortillas y frituras; y con
respecto a (ii), el molino de Monterrey no es controlado por la Compafiia, ya que se trata de una
coinversion con otro socio, en la cual dicho socio tiene el 60% de participacion y el 60% de la
produccion de dicho molino es para consumo del propio socio. Adicionalmente, la Compafiia esta
convencida que en el presente caso operd la figura juridica de la "afirmativa ficta", con apoyo en
diversas tesis de jurisprudencia emitidas por la Suprema Corte de Justicia de la Nacidn, que resultan
aplicables por analogia.

El 16 de enero del 2006, la Compafiia interpuso un recurso de reconsideracién ante la propia
Comision, en contra de dicha resolucion, basado en los argumentos anteriores. EI 6 de abril de 2006,
la Comisién emitié su resolucion final resolviendo dicho recurso de reconsideracion y ratificando su
oposicion a la concentracion solicitada por la Compafiia. Por lo cual, con fecha 17 de mayo del 2006,
la Compafiia promovié un juicio de amparo indirecto ante el Juzgado Décimo Tercero de Distrito en
Materia Administrativa del Distrito Federal, en contra de dicha resolucion, argumentando, que de
acuerdo con las tesis de jurisprudencia antes mencionadas, se habia configurado la "afirmativa ficta".
Asimismo, se plantearon por la Compafiia en la demanda de amparo diversos vicios de legalidad e
inconstitucionalidad que presenta la resolucion emitida por la Comision. La Compafiia estima que el
tribunal emitird su resolucion a favor por las razones anteriormente expuestas y tiene la intencién de
defender el caso conforme a las leyes aplicables. En el presente momento no es posible determinar el
impacto que el resultado del amparo tendra en los estados financieros de la Compafiia.

COMPROMISOS

La Compafiia celebré contratos de venta y arrendamiento de varios equipos de produccion localizados
en sus plantas en los Estados Unidos de Ameérica, en los que tiene opcion de compra de esos equipos
al término de los contratos y una opcion de compra en forma anticipada de los equipos a su valor de
mercado cuando hayan transcurrido dos terceras partes del plazo de los contratos. Los contratos
relativos se registran como arrendamiento operativo.

Al 31 de diciembre de 2005, la Compafiia tiene compromisos derivados de contratos de arrendamiento
a largo plazo de instalaciones y equipo hasta el afio 2013. Las rentas futuras minimas anuales
ascienden a $1,760,658 ($165,631 miles de ddlares) y son como sigue:

Dolares americanos (miles)

_Afo Instalaciones Equipo Total
2006......ccceeeiinienn, us.s$ 15,124 uss 22,994 uss 38,118
2007, 13,848 22,300 36,148
2008......cceiriiirininn, 14,501 14,024 28,525
2009.....ccciiiiiinnn, 9,374 10,605 19,979
2010...cciieiieieieee 9,134 7,147 16,281
2011 10,987 15,593 26,580
Uss$ 72,968 Us.s$ 92,663 Uss$ 165,631
$ 775,650 $ 985,008 $ 1,760,658

Los gastos por renta fueron de aproximadamente $366,087, $402,205 y $411,226 en los afios
terminados el 31 de diciembre de 2003, 2004 y 2005, respectivamente.
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12. CONTINGENCIAS Y COMPROMISOS (continda)

Al 31 de diciembre de 2005, la Compafiia tiene compromisos para comprar grano y otras materias
primas en Estados Unidos de América por aproximadamente $1,361,650 ($128,095 miles de ddlares
americanos), que seran entregados durante 2006.

Al 31 de diciembre de 2005, la Compafiia tiene compromisos para comprar maquinaria y equipo por
aproximadamente $137,159 ($12,903 miles de ddlares americanos).

Al 31 de diciembre de 2005, la Compafiia tiene cartas de crédito por $12,745 miles de ddlares
americanos, las cuales sirven como garantia para el pago de las indemnizaciones que las compariias de
seguros otorgan a los trabajadores por accidentes de trabajo en los Estados Unidos de América.

13. CAPITAL CONTABLE

A)

B)

C)

D)

CAPITAL SOCIAL

Al 31 de diciembre de 2005, el capital social de la Compafiia esta representado por 452,549,952
acciones nominativas comunes Serie “B”, sin expresion de valor nominal, correspondientes a la
porcion fija sin derecho a retiro totalmente suscritas y pagadas y sin acciones en tesoreria
(452,049,643 acciones suscritas y pagadas y 500,309 acciones en tesoreria al 31 de diciembre de
2004).

UTILIDADES RETENIDAS

La utilidad neta del afio esta sujeta a la separacion de un 5% para incrementar la reserva legal, incluida
en utilidades retenidas, hasta que ésta sea igual a la quinta parte del capital social pagado.

El pago de dividendos contra utilidades acumuladas que no hayan sido previamente gravadas, causara
un impuesto a cargo de la Compafiia equivalente al 40.84% y 38.91% si se pagaran durante el
ejercicio 2006 y 2007, respectivamente. El impuesto pagado puede acreditarse contra el impuesto
sobre la renta del ejercicio o de los siguientes dos afios. Los dividendos pagados no estan sujetos a
retencion alguna.

RECOMPRA DE ACCIONES PROPIAS

La Asamblea de Accionistas autorizd crear una reserva para adquisicion de acciones propias por
$650,000. No podran adquirirse acciones propias que excedan del 5% de acciones del capital social.
El diferencial entre el valor de compra de acciones propias y su valor tedrico, compuesto por su valor
nominal y la prima en venta de acciones pagadas en su caso, se registra en la reserva de recompra de
acciones propias incluida en la cuenta de utilidades retenidas de ejercicios anteriores. La ganancia o
pérdida por la venta de acciones propias se registra como prima en venta de acciones. Al 31 de
diciembre de 2005, la Compafiia no tiene operaciones con acciones propias.

OTRAS TRANSACCIONES DE CAPITAL

Durante 2004, la Compafiia llevo a cabo operaciones con acciones de su propio capital como sigue:

e La Compaiiia realizé operaciones de intercambio de flujos de efectivo conocida como swaps con
varias instituciones financieras, sobre 60,105,000 acciones representativas del capital social de la
Compafiia con un importe total de $95,021 miles de dé6lares americanos. La Compafiia estuvo
obligada a pagar en la fecha de vencimiento un costo financiero a la tasa LIBOR mas un spread
entre 1.10% y 2.20% sobre el importe total en la fecha de contratacion. Durante 2004 se reconocid
una ganancia en los resultados de $156,845 en el renglén de Productos Financieros. Al 31 de
diciembre de 2005 y 2004, la Compafiia no tiene operaciones de swaps vigentes.
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CAPITAL CONTABLE (continda)

E)

F)

G)

e La Compafiia celebré contratos de opciones de tipo compra (“call”) con una institucién financiera
en Europa, sobre 6,405,000 acciones representativas del capital social de la Compafiia con un
importe total de $5,928 miles de dolares americanos, los cuales vencieron durante 2004, y se
reconocié en los resultados de ese afio una utilidad de $26,570 en el renglén de Productos
Financieros. Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, la Compafiia no tiene operaciones de call
vigentes.

CONVERSION DE ENTIDADES EXTRANJERAS

El rubro de “Conversion de Entidades Extranjeras” se integra como sigue:

2004 2005
Saldo inicial de la conversiéon de la inversién neta en
subsidiarias eXtranjeras. ...........evuveverirenererieeninieineens $ (616,955) $ (613,622)
Efecto del afio de la conversion de la inversion neta en
SUbSIAiarias eXtranjeras. .. ....coeveevuveeeeenne e e eae s (17,571) (685,027)

Diferencias cambiarias derivadas de financiamientos en
moneda extranjera registrados como cobertura natural para
las inversiones en subsidiarias extranjeras, neto de
IMPUESEOS . e e ettt et e et e e e e e e 20,904 182,818

$ (613,622) $ (1,115,831)

La inversion que la Compafiia tiene en sus operaciones en Estados Unidos de América y Europa, le
genera una cobertura natural de hasta $473 millones de dolares americanos y de $520 millones de
délares americanos, al 31 de diciembre de 2004 y 2005, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2004 y 2005, el efecto acumulado de la conversion de la inversion neta en el
capital minoritario de subsidiarias extranjeras asciende a $37,335 y $2,802, respectivamente.

EFECTOS DE LA INFLACION
Al 31 de diciembre de 2005, el capital contable mayoritario se integra como sigue:

Nominal Actualizacion Total

Capital social...........coooveviiie i, $ 4,575,894 $ 7,456,937 $ 12,032,831
Prima en venta de acciones....................... 1,340,634 2,340,067 3,680,701
Insuficiencia en la actualizacién del capital.... - (13,819,535) (13,819,535)
Instrumentos financieros de cobertura.......... 88 - 88
Efecto acumulado por cambio contable para

el registro del impuesto sobre la renta y

participacién de los trabajadores en las (202,859) (6,761) (209,620)
utilidades diferidos.............coooeviiiiiininnnn

Utilidades retenidas de afios anteriores.......... 3,367,893 6,113,334 9,481,227
Utilidad neta del afo.............cccoeviiiinnne, 1,176,786 9,191 1,185,977
Conversidn de entidades extranjeras............. (1,115,831) - (1,115,831)

$ 9,142,605 $ 2,093233 $ 11,235,838

VALOR FISCAL DEL CAPITAL SOCIAL Y UTILIDADES RETENIDAS

Al 31 de diciembre de 2005, los valores fiscales actualizados del capital social y de las utilidades
retenidas ascienden a $9,694,286 y $1,020,924, respectivamente.
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OTROS GASTOS, NETO

Otros gastos, neto se analiza como sigue:

Por el afio terminado el 31 de diciembre de

2003 2004 2005
Amortizacion de excesos, NEt0 ........cccccevevvererveneas $ (33,708 % - $ -
Amortizacion de otros diferidos..........cc.cccveuenens (61,225) (49,248) (48,337)
Deterioro de activos de larga duracion (Nota
3K e (17,032) (223,915) (39,456)
Utilidad (pérdida) en venta de activos fijos y
OLrOS ACHIVOS. ....cvevieiiiicce e (51,939) 29,736 (13,185)
Costos de emision cancelados por redencion
anticipada de deuda..........ccocvvevviinieieieneene (23,395)

OUTOS .eveeeereeveeeeeeeeseesesseeeeeeseessseseesesessessseeesenes (10,552) (15,244) (39,888)
$ (174456) $ (282,066) $  (140,866)

IMPUESTO SOBRE LA RENTA (ISR), IMPUESTO AL ACTIVO (IMPAC) Y
PARTICIPACION DE UTILIDADES AL PERSONAL (PTU)

A) REGIMEN DE ISR E IMPAC

En México, Gruma esta autorizada a presentar declaraciones anuales consolidadas de ISR e IMPAC,
que consisten principalmente en determinar el impuesto anual incluyendo el de la Compafiia y el de
todas las subsidiarias mexicanas controladas. La aplicacion de este régimen tiene el efecto de diferir el
pago de ISR causado por aproximadamente $67,596, $140,986 y $273,906, que reduce la provision
del ISR causado para los afios terminados el 31 de diciembre de 2003, 2004 y 2005 en estas
cantidades, respectivamente. El régimen de consolidacion fiscal limitaba la consolidacion al 60% de la
participacién accionaria en las subsidiarias, a partir del 1 de enero de 2005, se permite consolidar
fiscalmente el 100% de esa participacion.

De acuerdo con la legislacién fiscal vigente, las empresas mexicanas deben pagar el impuesto que
resulte mayor entre el ISR e IMPAC. ElI IMPAC es determinado aplicando el 1.8% sobre el valor
promedio de los activos de las subsidiarias mexicanas de la Compafiia, menos ciertos pasivos. Los
pagos de IMPAC, son recuperables contra el exceso de ISR sobre IMPAC de los tres afios anteriores y
de los diez afios subsecuentes.

Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2003, 2004 y 2005, el IMPAC causado asciende a
$29,666, $2,986 y $75,965, respectivamente.

B) CONCILIACION ENTRE RESULTADOS CONTABLES Y FISCALES

Para los afios terminados el 31 de diciembre de 2003, 2004 y 2005, la conciliacidn entre los importes
a la tasa legal y la tasa efectiva de ISR se muestran a continuacion:
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15. IMPUESTO SOBRE LA RENTA (ISR), IMPUESTO AL ACTIVO (IMPAC) Y
PARTICIPACION DE UTILIDADES AL PERSONAL (PTU) (continta)

Por el afio terminado el 31 de
diciembre de

2003 2004 2005

ISR con la tasa legal (34% para 2003, 33% para 2004
Y 30% Para 2005) .......ccoverieriiiiinieisesiee e Ps. 377,052  Ps.522,493  Ps. 346,400
Diferencias en impuestos de subsidiarias extranjeras ....... (17,343) 23,339 (25,417)
Efecto de desincorporacion y fusion de empresas
SUDSIAIAITAS. . .ev v 112,768 - -
Dividendos cobrados del extranjero............ccccoeeevvecvnnenn, 260,281 244,953 -
Efecto por cambio de tasa en la ley del ISR...................... - (94,938) -
Variacién en valuacién de pérdidas fiscales por

AMOITIZAN. .. oev et e - - 41,203
Retiro de inversiones en otros activos..........c.cccceevevvrenn (67,900) - -
Gastos y productos financieros y efecto de inflacion........

(37,602) (9,246) (11,536)

Amortizacion de créditos mercantiles..........cc.cceveeerienrnnen, 11,255 - -
Actualizacién de pérdidas fiscales ..........covevverevvriinnenn (24,233) - -
Pérdidas de subsidiarias mexicanas no utilizadas para
consolidacion fiscal...........ccoevviveriiiiieises s 43,928 66,816 12,529
L@ ] 1 (0 TSSO 15,604 (2,709) 6,780
ISR con la tasa efectiva (61% para 2003, 48% para
2004 y 32% para 2005) .......ccerveererieireieineese s Ps. 673,810 Ps. 750,708 Ps. 369,959

Como resultado de las modificaciones a la Ley del Impuesto sobre la Renta en México, aprobada el
13 de noviembre de 2004, la tasa del ISR sera del 29% y 28%, en 2006 y 2007, respectivamente. En
consecuencia, el efecto de estas disminuciones en la tasa del ISR fue considerado en la valuacion del
ISR diferido generando en 2004, una reduccion del pasivo relativo en $94,938, incrementando la
utilidad neta en el mismo importe.

Al 31 de diciembre, los principales componentes del ISR diferido, se resumen como sigue:

2004 2005

Pérdidas fiscales por amortizar y otros créditos fiscales...  $ (529,421) 3 (267,341)
Provisiones de pasiVo...........coueeieviiieiiiiiine e, (132,806) (163,598)
Impuesto al activo por recuperar.............ooevvveeeennen. (271,186) (386,511)
Intangibles por operaciones entre compaiiias afiliadas.... (120,143) (83,822)
1 (PN (121,966) (130,819)

Activo por ISR diferido..........cc.ccoveviiii (1,175,522) (1,032,091)
Propiedad, planta y equipo, Neto.............cccceevvvennnnnn, 1,691,177 1,745,423
INVENTAMIOS ... ovtve et et et e e e e e 426,683 276,294
Activos intangibles y otros.............coeveieviiiiniiinennns 90,310 135,770
Inversion en asociacion en participacién y en acciones 437,412 366,778

dE 8SOCIAUAS. .....evvcveeeiieice e

Pasivo por ISR diferido............coovvevi i, 2,645,582 2,524,265

Pasivo neto por ISR diferido.............ceevvvveivinnennn, $ 1,470,060 $ 1,492,174
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15. IMPUESTO SOBRE LA RENTA (ISR), IMPUESTO AL ACTIVO (IMPAC) Y
PARTICIPACION DE UTILIDADES AL PERSONAL (PTU) (continta)

Al 31 de diciembre de 2005, la Compafiia no reconocié ISR diferido activo por $160,763 derivado de
las pérdidas fiscales de algunas de sus subsidiarias extranjeras sobre las cuales no existe evidencia
suficiente de que seran recuperadas durante su periodo de amortizacion.

Adicionalmente, la Compafiia tiene un pasivo por PTU diferido al 31 de diciembre de 2004 y 2005
por $25,247 y $18,280, respectivamente.

C) PERDIDAS FISCALES POR AMORTIZAR E IMPAC POR RECUPERAR

Al 31 de diciembre de 2005, Gruma, S.A. de C.V. tiene, en México, pérdidas fiscales consolidadas
por amortizar que ascienden aproximadamente a $526,783, las cuales podrén reducir las utilidades
gravables para ISR de los afios siguientes, e IMPAC consolidado fiscal por $207,636 que puede ser
recuperado en la medida que la Compafiia cause ISR en exceso del IMPAC, integrados como sigue:

Pérdidas
Afio de caducidad fiscales por IMPAC por

amortizar recuperar
2000t $ - $ 32,461
2002 526,783 62,983
2003 - 31,330
2004 e - 2,986
200 77,876

$ 526,783 $ 207,636

Al 31 de diciembre de 2005, algunas subsidiarias del extranjero tiene pérdidas fiscales por amortizar
por aproximadamente $5,622 (263 millones de colones) las cuales expiran en los afios 2009 a 2010 y
$148,492 (30,035 millones de bolivares), las cuales vencen en los afios 2006 a 2008.

D) PARTICIPACION DE LOS TRABAJADORES EN LAS UTILIDADES (PTU)

En México, la PTU se determina individualmente para cada subsidiaria (no consolidada) aplicando el
10% sobre la utilidad gravable determinada con bases similares a las del ISR, excepto que se excluyen
del célculo los efectos de la inflacion, el gasto por depreciacion y amortizacion se determina en base
al costo de adquisicion historico y las utilidades y pérdidas cambiarias se consideran en funcion a su
exigibilidad.

16. MONEDAS EXTRANJERAS
A) DIFERENCIAS CAMBIARIAS

Por los afios terminados al 31 de diciembre de 2003, 2004 y 2005, las fluctuaciones cambiarias de los
activos y pasivos monetarios fueron aplicadas contablemente como sigue:
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16. MONEDAS EXTRANJERAS (continla)

Diferencias  cambiarias  provenientes  de
financiamientos en moneda extranjera registradas
como cobertura econémica de la inversion neta
de subsidiarias extranjeras, aplicadas
directamente al capital contable como un efecto
POT CONVEISION ...cviveieiiiieieieeie e,

Diferencias cambiarias derivadas de operaciones
en moneda extranjera aplicadas a los resultados ....

POSICION MONETARIA

2003 2004 2005

$ (335487) $ 20904 $ 182,818
(181,085) (50,493) (51,196)

$ (516572) $ (29,589) $ 131,622

Al 31 de diciembre de 2004 y 2005, los activos y pasivos monetarios denominados y pagaderos en

ddlares americanos, se resumen a continuacion:

En empresas ubicadas en México:
Activos:

Corto Plazo ..c.eoveeece e
Largo plazo........cccceveiienicinicineeees

Pasivos:

Corto Plazo .....ooveeeeieiieieeee e
Largo Plazo......ccccooeveeeniiieieee e

En empresas ubicadas en el extranjero:
Activos:

Corto Plazo ...c.ocoveeeiecececeece
Largo plazo......c.ccccveveieieeiieiece e

Pasivos:

Corto Plazo ....veveeece e
Largo plazo........cccoevveineiiiiciscees e

Délares americanos (miles)

2004 2005

......... US$ 13,160 US$ 9,656
......... 92 81
......... (16,347) (8,560)
......... (500,542) (564,005)

US$ (503637) USS$ (562,828)

Dolares americanos (miles)

2004 2005

......... US$ 182270 USS$ 195550
......... 2,447 3,312
......... (267,088) (276,943)
......... (154,434) (185,262)

US$ (236,805) USS$ (263,343)

Al 31 de diciembre de 2004 y 2005, para valuar en pesos los activos y pasivos anteriores se utilizaron
los tipos de cambio de 11.15 y 10.63 pesos por délar americano, respectivamente. Al 10 de abril de
2006, fecha de emision de los estados financieros, el tipo de cambio por délar es de 11.10.

Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2003, 2004 y 2005, las principales operaciones
efectuadas por las subsidiarias mexicanas en ddlares americanos son:
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MONEDAS EXTRANJERAS (continla)

Dolares americanos (miles)

Compras de maiz y otros inventarios .........
Intereses Pagados........coovveveeeerieenenieennes
Adquisiciones de equipo ........ccccevverieriennen,
SEIVICIOS .evveveciesieeteeeeie e

2003 2004 2005
USS$ 110675 USS$S 94939 USS$ 94,963
29,991 27,081 35,946

321 133 424

532 5,125 7,480

USS$ 141519 USS$ 127278 USS$ 138813

Al 31 de diciembre, los activos no monetarios consolidados en monedas extranjeras, son como sigue:

2004 2005
Moneda Tipo de Moneda Tipo de
extranjera cambio de extranjera cambio de
(miles) cierre (miles) cierre
Ddélares americanos.......... 640,619 11.15 716,756 10.63
Francos suizos.................. 22,052 9.76 21,562 8.08
Euros..........covveveeen. 12,614 15.1071 13,823 12,5732
Bolivares venezolanos..... 456,716,685 0.0058 462,462,371 0.0049
Colones costarricenses..... 31,782,454 0.0243 35,660,409 0.0214

INFORMACION POR SEGMENTO

Los segmentos a reportar por la Compafiia son unidades estratégicas de negocio, las cuales ofrecen
diferentes productos en distintas regiones geogréaficas. Estas unidades de negocios se administran en forma
independiente ya que cada negocio requiere tecnologia y estrategias de mercado distintas.

Los segmentos a reportar por la Compaiiia son:

e Divisién de harina de maiz y tortilla empacada (Estados Unidos de América y Europa): produce y
distribuye mas de 20 variedades de harina de maiz que se usan para producir y distribuir diferentes tipos

de tortillas y frituras de maiz en los Estados
MASECA en harina de maizy MISSION y G

Unidos de América y Europa. Las principales marcas son
UERRERO en tortilla empacada.

e Division de harina de maiz (México): su actividad consiste en la produccion y comercializacion de
harina de maiz en México bajo la marca MASECA, la cual se utiliza principalmente en la preparacion

de tortillas y otros productos relacionados.

o Division de harina de maiz, harina de trigo y otros productos (Venezuela): se dedica principalmente al
procesamiento y comercializacion de granos para productos industriales y de consumo humano. Las
principales marcas son JUANA, TIA BERTA y DECASA en harina de maiz, ROBIN HOOD y POLAR
en harina de trigo, MONICA en arroz y LASSIE en avena.
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17. INFORMACION POR SEGMENTO (continta)

o El renglon de “otros” representa aquellos segmentos cuyos importes por concepto no exceden al 10%
del total consolidado, estos segmentos comprenden la division de harina de maiz y otros productos en
Centroamérica, la division de harina de trigo en México, la division de tortilla empacada en México y la
division de tecnologia y equipo. La division de harina de maiz y otros productos en Centroamérica
produce, distribuye y vende harina de maiz, tortilla y frituras y cultiva y vende palmito. La actividad de
la division de harina de trigo en México es la produccion y comercializacidn de harina de trigo en este
pais. La divisién de tortilla empacada en México produce y distribuye tortilla empacada. La division de
tecnologia y equipo conduce la investigacion, desarrollo y produccion de equipo y maquinaria para la
produccion de harina de maiz y de tortilla, y la construccion de las plantas de produccién de harina de
maiz de la Compafiia.

e El renglén de “otras partidas en conciliacion” incluye los gastos corporativos y las eliminaciones de
operaciones entre compafiias.

Los precios de venta entre segmentos se determinan en base a precios de mercado. La Compafiia evalGa el
desempefio en funcidn del resultado de operacién de cada unidad de negocio.

Un resumen de los principales datos de la informacién financiera para cada segmento se muestra a
continuacion.

Informacion por segmento al 31 de diciembre de 2003 y por el afio terminado en esa fecha:

Ventas netas Ventas netas Utilidad Depreciacion
aclientes entre (pérdida) de y
Segmentos externos compafiias operacion amortizacion
Harina de maiz y tortilla
empacada (Estados Unidos de
Américay Europa).................. $ 10,607,675 $ - 5 980,926 $ 489,932
Harina de maiz (México).............. 5,610,758 42,346 428,096 284,102
Harina de maiz, trigo y otros
productos (Venezuela)............... 3,220,492 - 417,967 79,218
(0101 TR 3,508,037 471,786 (134,119) 165,902
Otras partidas en conciliacion...... 20,829 (514,132) 49,863 103,097
Total..oovee e $ 22,967,791 $ - $ 1742733 $ 1,122,251
Activos Pasivos Inversion en
Segmentos Totales totales activos fijos
Harina de maiz y tortilla empacada (Estados
Unidos de América y Europa).................. $ 7836489 $ 2586560 $ 405,894
Harina de maiz (México).........c.ccovuevnnnnn. 7,742,845 1,435,737 88,048
Harina de maiz, trigo y otros productos
(Venezuela).......covvvveveiiiii i 2,746,937 934,173 37,457
(0] 1 (0L TP PP 4,464,552 965,963 73.992
Otras partidas en conciliacion................... 516,038 4,500,974 38,984
Total...oviee e $ 23,306,861 $ 10,423,407 $ 644,375
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INFORMACION POR SEGMENTO (continta)

Informacion por segmento al 31 de diciembre de 2004 y por el afio terminado en esa fecha:

Ventas netas Ventas netas Utilidad Depreciacion
a clientes entre (pérdida) de y
Segmentos externos compafiias operacién amortizacién
Harina de maiz y tortilla
empacada (Estados Unidos de
América'y EUropa).................. $ 12,091,922 $ - $ 1,198,653 $ 489,584
Harina de maiz (México).............. 5,793,030 186,622 465,805 262,212
Harina de maiz, trigo y otros
productos (Venezuela)............... 3,212,695 - 179,089 77,350
(011 (0 3,447,993 444,644 3,649 153,322
Otras partidas en conciliacion...... 31,968 (631,266) 60,525 55,448
Total.eoeee e $ 24577608 $ - $ 1,907,721 $ 1,037,916
Activos Pasivos Inversién en
Segmentos Totales totales activos fijos
Harina de maiz y tortilla empacada (Estados
Unidos de Américay Europa).................. $ 8,701,214 $ 3,24059% $ 990,563
Harina de maiz (Méxic0)............cvvueennnn. 7,717,396 1,409,698 62,135
Harina de maiz, trigo y otros productos
(Venezuela).........ocoveviiiiie i e 2,975,334 1,451,168 86,000
(1 (0 3,896,858 590,949 93,215
Otras partidas en conciliacion................... 1,499,562 4,565,460 26,338
Total...oviie e $ 24,790,364 $ 11257871 $ 1,258,251

Informacion por segmento al 31 de diciembre de 2005 y por el afio terminado en esa fecha:

Ventas netas Ventas netas Utilidad Depreciacion
a clientes entre (pérdida) de y
Segmentos externos compafiias operacion amortizacion
Harina de maiz y tortilla
empacada (Estados Unidos de
América y Europa)............... $ 14,088,651 $ - $ 1164112 % 551,995
Harina de maiz (México)......... 6,313,939 212,264 693,577 261,856
Harina de maiz, trigo y otros
productos (Venezuela).......... 2,707,721 - (76,200) 91,289
(01701 TR 3,545,325 502,827 (142,319) 148,854
Otras partidas en conciliacidn.. 20,188 (715,091) (75,621) 56,529
Total..ooooee e, $ 26675824 % - $ 1563549 $ 1,110,523
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INFORMACION POR SEGMENTO (continta)

Activos Pasivos Inversion en
Segmentos Totales totales activos fijos
Harina de maiz y tortilla empacada
(Estados Unidos de Américay Europa)...... $ 9,595,478 $ 3,553,822 % 934,997
Harina de maiz (México)..............ccuvvnne 8,518,123 2,166,697 739,854
Harina de maiz, trigo y otros productos
(Venezuela)..........ovvvevevieeiiiiine e e 2,674,707 1,347,299 183,182
(1o TN 4,143,168 1,002,450 157,587
Otras partidas en conciliacion.................. 1,843,612 4,607,213 38,081
0] | $ 26,775,088 $ 12677481 $ 2,053,701
A continuacion se presenta el detalle de otras partidas en conciliacion de la utilidad de operacion:
Otras partidas en conciliacién 2003 2004 2005
GaStOS COMPOTALIVOS .......c.vrerererreresiseeeereeesessssssneeese s $ (61,832) $ 39805 $ (83,604)
Eliminaciones de operaciones entre compafiias.............. 111,695 20,720 7,983
$ 49,863 $ 60525 $ (75,621)
Adicionalmente se presenta la informacion por segmento geografico:
2003 % 2004 % 2005 %
VENTAS NETAS:
Estados Unidos de
América y Europa..... $ 10,963,139 48 $ 12,091,922 49 $ 14,088,651 53
MEXICO ..cvvvvvererririeenen, 7,624,866 33 8,041,569 33 8,545,382 32
Venezuela........ccoernene 3,259,062 14 3,212,695 13 2,707,721 10
Centroamérica.............. 1,120,724 5 1,231,422 5 1,334,070 5
$ 22,967,791 100 $ 24,577,608 100 $ 26,675824 100
ACTIVOS IDENTIFICABLES:
Estados Unidos de
América y Europa..... $ 809908 35 $ 8701214 35 $ 9595478 36
MEXICO ..vovviveieeirene, 11,370,277 49 12,136,512 49 13,504,865 50
Venezuela..........c.oovnee 2,779,835 12 2,975,334 12 2,674,707 10
Centroamérica............... 1,057,661 4 977,304 4 1,000,038 4
$ 23,306,861 100 $ 24,790,364 100 $ 26,775,088 100
INVERSION DEL ANO EN ACTIVO FIJO:
Estados Unidos de
América y Europa..... $ 419495 65 $ 990563 79 % 934,997 45
MEXICO ..cvvvvvererrririeenen, 186,974 29 181,688 14 894,275 44
Venezuela...........cocou.ee 37,906 6 86,000 7 183,182 9
Centroamérica.............. - 0 - 0 41,247 2
$ 644,375 100 $ 1258251 100 $ 2,053,701 100
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INSTRUMENTOS FINANCIEROS

A) VALOR DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS

B)

El importe de efectivo e inversiones temporales, cuentas y documentos por cobrar e impuestos por
recuperar, proveedores, préstamos bancarios a corto plazo, porcion circulante de la deuda a largo
plazo y pasivos acumulados y otras cuentas por pagar se aproximan a su valor razonable debido a lo
corto de su fecha de vencimiento. Asi mismo, el valor neto en libros de las cuentas y documentos por
cobrar e impuestos por recuperar representa el flujo esperado de efectivo.

El valor de mercado estimado de los instrumentos financieros de la Compafiia se presenta a
continuacion:

Valor en libros Valor de Mercado
Al 31 de diciembre de 2004:
Pasivos: Bonos en dolares americanos sin
vencimiento con intereses fijos del 7.75% anual.... $ 3,289,473  $ 3,629,605
Pasivos: Bonos en dolares americanos con
intereses fijos del 7.625% anual........................ 554,188 589,934
Pasivos: Cobertura de tipos de cambio................ 1,385 1,385
Valor en libros Valor de Mercado
Al 31 de diciembre de 2005:
Pasivos: Bonos en dolares americanos sin
vencimiento con intereses fijos del 7.75% anual.... $ 3,189,000 $ 3,366,627
Pasivos: Bonos en dolares americanos con
intereses fijos del 7.625% anual........................ 537,261 553,111
Pasivos: Cobertura de tipos de cambio................ 15,581 15,581
Activos: Cobertura de tasas de interés............... 39,327 39,327

Los valores de mercado anteriores fueron determinados por la Compafiia de la siguiente manera:

e El valor de mercado de la deuda se determina en base a las cotizaciones reales de dichos
bonos en los mercados de deuda.

e Los importes del resto de la deuda a largo plazo de la Compariia se aproximan a su valor de
mercado.

COBERTURAS

La Compafiia ha celebrado contratos de cobertura de transacciones futuras sobre algunos insumos
claves para su operacién como es el gas y parte de sus materias primas para reducir el riesgo creado
por la fluctuacion de los precios. Estos contratos son de corto plazo y no exceden las necesidades de
produccion del afio y son clasificados como coberturas de flujo de efectivo o coberturas de valor
razonable.

Al 31 de diciembre de 2005, la Compafiia tuvo efecto desfavorable debido a cambios en el valor
razonable de las coberturas de flujos de efectivo por $25,100 ($16,173 neto de impuestos, del cual se
registré en el capital contable dentro de utilidad integral un importe de $14,776 y en los resultados
del periodo un importe de $1,397). La Compafiia espera reclasificar los efectos a resultados en los
siguientes 12 meses. Al 31 de diciembre de 2004, la Compafiia tuvo un efecto favorable debido a
cambios en el valor razonable de las coberturas por $27,259 ($19,276 neto de impuestos). La
Compafiia no determiné ninguna inefectividad sobre estas coberturas.
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INSTRUMENTOS FINANCIEROS (continua)

C)

Durante 2004, la Compaiiia celebro contratos de cobertura sobre ciertos compromisos de compra de
materias primas para produccion, las cuales calificaron como coberturas de valor razonable. El
efecto favorable de estos contratos durante ese ejercicio fue por $19,967 el cual se reconocio en los
resultados del periodo. Al 31 de diciembre de 2004 y 2005, la Compafiia tiene contratos de cobertura
de valor razonable vigentes por $1,886 y $1,786, respectivamente.

La Compafiia utiliza instrumentos financieros derivados tales como contratos swaps de tasa de
interés con el proposito de administrar el riesgo de la tasa de interés de la deuda a largo plazo. La
Compafiia ha celebrado contratos de tasa de interés tipo swaps para cubrir los bonos en délares
americanos con vencimiento en 2007 y con intereses del 7.625%, bajo los cuales la tasa fija es
intercambiada por una tasa variable de LIBOR maés 2.035%; adicionalmente, la Compafiia celebré
un acuerdo para recibir una tasa fija de 5.1525% durante 2004 y 5.485% del 2005 al 2007 y paga
tasa LIBOR. La Compafiia también ha celebrado un contrato swap de tasa de interés para cubrir el
crédito sindicado que vence en 2010, mediante el cual la tasa variable del crédito LIBOR 6M se
intercambia por una tasa fija de 3.2775% hasta marzo 2008 y 4.5050% hasta marzo 2009; estos
contratos incluyen una clausula que limita los montos a intercambiar cuando la tasa LIBOR 6M
alcance 6% hasta marzo 2008 y 7% hasta marzo 2009. Al 31 de diciembre de 2005, el efecto
favorable de los cambios en el valor razonable de los contratos asciende a $39,980, de los cuales
$36,226 fueron reconocidos en la utilidad integral dentro del capital contable y $3,754 fueron
registrados en los resultados del periodo.

Durante 2004 y 2005, se contrataron coberturas de forwards y opciones de tipo de cambio (peso-
dolar americano) por un nominal de $55.8 millones de ddlares americanos, con vencimiento en
diferentes fechas hasta noviembre de 2007. El objetivo de estos contratos es cubrir riesgos
financieros por movimientos cambiarios sobre los pagos trimestrales de intereses de los bonos a
perpetuidad. El efecto desfavorable de los contratos vencidos durante el ejercicio 2005 fue por
$24,334 y se reconoci6 en los resultados del periodo. Al 31 de diciembre de 2005, el efecto
desfavorable por los cambios en el valor razonable estimado de los contratos vigentes fue por
$15,824, del cual $15,466 se registro dentro de utilidad integral y $358 en los resultados del periodo.

CONCENTRACION DE RIESGO

Los instrumentos financieros que potencialmente son sujetos a una concentracion de riesgo son
principalmente efectivo e inversiones temporales y cuentas por cobrar a clientes. La Compafiia
deposita e invierte sus excedentes de efectivo en prestigiadas instituciones. La concentracion de
riesgo crediticio respecto a cuentas por cobrar es limitada, ya que la Compafiia vende sus productos
a un amplio namero de clientes, en diferentes localidades de México, Estados Unidos de América,
Centroamérica, Venezuela y en Europa. La Compafiia mantiene reservas para posibles pérdidas en la
recuperacion de cuentas por cobrar.
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INSTRUMENTOS FINANCIEROS (continua)

Las operaciones de la Compafiia en Venezuela representaron aproximadamente el 10.2% de nuestras
ventas netas en el 2005. En afios recientes, la inestabilidad politica y civil ha prevalecido en
Venezuela. Esta severa incertidumbre civil y politica en Venezuela representa un riesgo en el
negocio que la Compafiia tiene en este pais, el cual no se puede controlar ni medir o estimar en
forma adecuada. Por ejemplo, como resultado de la huelga nacional que se llevé a cabo de
diciembre de 2002 a febrero de 2003, se suspendieron temporalmente las operaciones de la
Compafiia en Venezuela por aproximadamente 14 dias. Como respuesta a una huelga general
nacional y en un esfuerzo por reactivar la economia y controlar la inflacion, las autoridades de
Venezuela impusieron controles al tipo de cambio y a precios de ciertos productos a principios del
2003. Los controles al tipo de cambio pudieran limitar la capacidad de la Compafiia para convertir
bolivares a otras monedas y transferir fondos fuera de Venezuela. EI 6 de febrero del 2003, el
gobierno de Venezuela establecié un tipo de cambio fijo ante el dolar americano de $1,600.00
bolivares por $1.00 ddlar americano. Después, en febrero de 2004, el gobierno de Venezuela
establecié un nuevo tipo de cambio fijo ante el délar americano de $1,920.00 bolivares por ddlar
americano. EIl 11 de febrero de 2003, el gobierno de Venezuela establecié control de precios en
ciertos productos como harina de maiz y harina de trigo, el cual pudiera limitar la habilidad de la
Compafiia para incrementar precios para compensar los incrementos en costos de materia prima. En
marzo de 2005, el gobierno venezolano establecié un nuevo tipo de cambio fijo Gnico ante el délar
americano de $2,150.00 bolivares por $1.00 dolar americano. La situacién financiera y resultados
de operacion de la Compafiia pudieran ser afectados negativamente debido a que (i) una parte de sus
ventas estd denominada en bolivares, (ii) las subsidiarias en Venezuela elaboran productos que estan
sujetos a controles de precios y (iii) pudiera tener dificultades en repatriar dividendos de sus
subsidiarias en Venezuela, asi como en la importacién de algunos de sus requerimientos de materia
prima como resultado del control cambiario.

TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

La Compafiia es duefia del 10.8557% de las acciones de GFNorte, institucion financiera mexicana. Dentro
del curso normal del negocio, la Compafiia obtiene financiamientos a largo plazo de subsidiarias de
GFNorte, a las tasas y términos vigentes en el mercado. Durante 2005, la Compafiia no obtuvo
financiamientos de las subsidiarias de GFNorte.

Al 31 de diciembre de 2004 y 2005, la Compafiia tiene cuentas por pagar a Archer-Daniels-Midland
(ADM) incluidas en proveedores por $62,578 y $137,995, respectivamente. Adicionalmente, durante 2003,
2004 y 2005, la Compafiia compro $1,179,930, $1,094,014 y $1,119,958 ($111, $103 y $105 millones de
dolares) de ingredientes de inventario a ADM, respectivamente.

NUEVOS PRONUNCIAMIENTOS

A partir del 1 de junio de 2004, el Consejo Mexicano para la Investigacion y Desarrollo de Normas de
Informacion Financiera (“CINIF”), asumi6 la responsabilidad de la normatividad contable en México.
Como parte de esta responsabilidad y después de un proceso de auscultacion, efectuado durante los afios de
2004 y 2005, el CINIF emitié diversas Normas de Informacion Financiera (“NIF”), las cuales entraron en
vigor a partir del 1 de enero de 2006.

Las NIF tienen por objeto lograr la armonizacién de las normas locales utilizadas por los diversos sectores

de nuestra economia y converger en el mayor grado posible con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (“NIIF").
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NUEVOS PRONUNCIAMIENTOS (continda)
La estructura de las NIF, a observarse en forma obligatoria, partir del 1 de enero de 2006, es la siguiente:

e Las NIFsy las Interpretaciones de las NIF emitidas por el CINIF.

e Los boletines emitidos por la Comision de Principios de Contabilidad (CPC) del Instituto
Mexicano de Contadores Puablicos (IMCP) que no hayan sido modificados, sustituidos o
derogados por las nuevas NIFs.

e Las NIIF (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 o0 ya no sean aplicables por quedar cubiertas en alguna NIF.

Las NIF, cuya adopcion se considera no afectaran sustancialmente la informacion financiera, se enlistan a
continuacion:

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 valuacién®.

NIF A-7 "Presentacion y revelacion”.

NIF A-8 "Supletoriedad".

NIF B-1 "Cambios contables y correcciones de errores"

EVENTOS SUBSECUENTES

El 27 de enero de 2006, la Compafiia concluyé la Oferta Publica Primaria de 30 millones de acciones, lo
cual representd aproximadamente $1,108 millones de pesos después de disminuir los descuentos y las
comisiones a intermediarios colocadores y gastos relacionados con la Oferta. Los recursos de esta oferta
seran destinados a incrementar la capacidad de produccion en los Estados Unidos de América.

Durante el primer trimestre de 2006, la Compafiia a través de su subsidiaria en Estados Unidos de América,
Gruma Corporation, adquirié a Rositas Investments, PTY LTD y a Oz-Mex PTY LTD, ambas compafiias
en Australia, por aproximadamente $141,379 ($13,300 miles de ddlares) y$37,269 ($3,506 miles de
dolares), respectivamente.

El 6 de abril de 2006, la compafiia procedio a la venta, con reserva de dominio, del 40% de su participacion
en el capital social de Molinos Nacionales, C.A., subsidiaria ubicada en Venezuela. Después de esta
operacion la compafiia mantiene el 55% de participacion en el capital social de esta empresa. El precio de
venta fue de $65,600 miles de délares americanos. En esta misma operacion, la compafiia adquiri6 el 10%
del capital social de Derivados de Maiz Seleccionado, C.A., su otra subsidiaria ubicada en Venezuela, para
quedar con una participacion del 60% en el capital social de esta empresa. El precio de compra fue de
$2,590 miles de ddlares americanos.
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DIFERENCIAS ENTRE PRINCIPIOS MEXICANOS Y PRINCIPIOS AMERICANOS

Los estados financieros consolidados de la Compafiia han sido preparados de conformidad con Principios
Mexicanos, los cuales difieren en ciertos aspectos importantes con respecto a Principios Americanos. Los
estados financieros consolidados bajo Principios Mexicanos incluyen los efectos de la inflacion segin lo
establecido por el Boletin B-10 (ver Nota 3-D), incluyendo el Quinto Documento de Adecuaciones al
Boletin B-10 y el Boletin B-15, mientras que los estados financieros preparados bajo Principios
Americanos son presentados sobre la base del costo histérico. La conciliaciéon a Principios Americanos
incluye una partida conciliatoria por el efecto de aplicar las disposiciones establecidas por el Quinto
Documento de Adecuaciones al Boletin B-10 y la actualizacién del Boletin B-15 a pesos de poder
adquisitivo constante del 31 de diciembre de 2005, debido a que, como se describe mas adelante, las
disposiciones para el reconocimiento de la inflacion bajo Principios Mexicanos no cumplen con los
requerimientos de la Regulacién S-X en lo referente al uso de una moneda de reporte consistente. Los
ajustes por Principios Americanos fueron determinados utilizando los factores del INPC. La conciliacion
no incluye el ajuste por los otros efectos de la inflacion requeridos por los Principios Mexicanos, ya que
representan una medida integral de los efectos de cambios en el nivel de precios dentro de la economia
inflacionaria de México y, como tal, es considerada una presentacién mas significativa que el reporte
financiero basado en costos histdricos, esto para prop6sitos contables mexicanos y americanos.

Las principales diferencias entre Principios Mexicanos y Americanos (diferentes al reconocimiento de la
inflacion) y su efecto en la utilidad neta consolidada y el capital contable consolidado se presentan a
continuacion, con una explicacién de los ajustes.

F-44



GRUMA, S.A. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003, 2004 Y 2005

(En miles de pesos de monedas constantes del 31 de diciembre de 2005,
excepto que se indique otra denominacion)

DIFERENCIAS ENTRE PRINCIPIOS MEXICANOS Y PRINCIPIOS AMERICANOS (continda)

Conciliacién de la utilidad neta: Por el afio terminado el 31 de diciembre de:

2003 2004 2005

Utilidad neta mayoritaria bajo Principios Mexicanos.... $ 491,398  $ 907,856 $ 1,185,977
Ajustes por Principios Americanos:

Gasto por depreciacion (Ver C) ......cccevvvverireeerenisenenennns (54,987) (63,449) (33,969)

Pérdida por deterioro en el valor en libros de activos

0CI0S0S (VEF C) ittt - 62,270 -

Gastos preoperativos y otros costos diferidos (Ver D) ..... 16,972 13,555 5,959

Costo integral de financiamiento capitalizado (Ver E)..... 2,843 2,950 3,100

Transaccién de venta y renta posterior (Ver F):

GasSto POr INTEIES ......coveiveieie e, (16,952) (14,595) (12,756)

Gasto por renta y depreciacion, Neto...........cccceeevveans, 8,347 6,173 4,592
Amortizacion del exceso del costo sobre el valor en

lIBrOS (WEr G) vt 18,362 - -
Impuesto diferido (Ver H) ..o (12,222) 84,284 (50,951)
Participacion de los trabajadores en la utilidad

diferida (Ver H) ...ooovciiie e, (361) (1,352) (573)
Efecto de ajustes por Principios Americanos en

asociada (Ver M) ..o, (87,376) (38,943) 5,078
Exceso del valor en libros sobre costo (Ver I):

Gasto por depreciaCion...........cccvevveveeviereenesesese e e, 52,486 54,469 57,234
Instrumentos financieros derivados (Ver J) ........ccccceeeevens 85,129 - -
Crédito mercantil y activos intangibles de vida

indefinida (Ver K)....ooovvoeeeeece e 76,182 11,886 -
Pérdida en extincién anticipada de deuda (Ver L)............ - (251,179) 13,197
Costos en emision de deuda (Ver L)......ccccevvverevernnnnnnn, - - (2,642)

Ganancia monetaria resultante de los ajustes por
PrinCipios AMErIiCANOS .......covvvrveieerieisieseesre s (87) (69) (12)

Efectos de la actualizacion del Boletin B-15 (Ver A)........ 52,418 39,268
Total ajustes por Principios Americanos................. 140,754 (94,732) (11,743)
Interés minoritario (Ver B) .....ccccocvvevevvivevvcienienen, 8,103 (10,001) 16,437
Utilidad neta bajo Principios Americanos..................... $ 640,255 $ 803,123 $ 1,190,671
Utilidad por accién, basica y diluida (en pesos).............. $ 144 % 178 % 2.64
Promedio ponderado de acciones en circulacion
(IMIIES) e 445,098 450,306 451,446
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DIFERENCIAS ENTRE PRINCIPIOS MEXICANOS Y PRINCIPIOS AMERICANOS (continda)

Conciliacion del capital contable: Al 31 de diciembre de:
2004 2005
Capital contable bajo Principios Mexicanos.............ccccceeuenuene. $ 13,532,493 3 14,097,607
Ajustes por Principios Americanos:
Propiedad, planta y equipo (Ver C).....cccoovvvevvveieiecieseen, 423,994 622,856
Gastos preoperativos y otros costos diferidos (Ver D)........... (12,852) (7,449)
Costo integral de financiamiento capitalizado (Ver E) ........... (11,799) (9,298)
Transaccion de venta y renta posterior (Ver F)........ccoceeune. (72,522) (78,471)
Exceso del costo sobre el valor en libros (Ver G).........c.c.... (152,453) (160,192)
Impuestos diferidos (Ver H) ..., 32,476 (16,827)
Participacion de los trabajadores en la utilidad diferida
(VBN H) o 673 122
Efecto de los ajustes por Principios Americanos en
as0Ciada (Ver M) .....ocvieeieeceiescs et (324,312) (172,587)
Exceso del valor en libros sobre el costo (Ver 1) ... (800,585) (783,997)
Crédito mercantil y activos intangibles de vida
indefinida (Ver K) ..o 190,580 196,721
Extincion de deuda (Ver L).....coovvveveveeevenese e, (251,179) (250,735)
Costos en emision de deuda (Ver L) .....ccocvvevvveveiveiererieninnnn, - (2,710)
Ajustes por Principios Americanos atribuibles al interés (77,882) (104,451)
AT g o] g1 Uy (o ISR
Interés minoritario bajo Principios Mexicanos (Ver B)........ (2,868,067) (2,861,769)
Efectos de la actualizacion del Boletin B-15 (Ver A)........... 487,830 -
Total ajustes por Principios Americanos ..........c.ccoceeevnene, (3,436,098) (3,628,787)
Capital contable bajo Principios Americanos............c.cc.ccu... $ 10,096,395 $ 10,468,820

A continuacién se presenta un resumen del estado de variaciones en capital contable de la Compaifiia, con
los saldos determinados bajo Principios Americanos por el afio terminado el 31 de diciembre de 2005:

Saldo al 31 de diciembre de 2004..........cccooveeneiiieneineneesee $ 10,096,395
Compras netas de aCCiones Propias.........cccveevvrerervsieseneanenns 22,008
Dividendos pagados ..........cveveeerierererenesesese e (366,582)
Pérdida diferida en actividad de cobertura............ccccoceceivrvnnne, (20,166)
Reconocimiento de los efectos de la inflacion del afio............. 20,231
Efecto de conversion de entidades extranjeras..........c.c.ceeeeenee (473,737)
Utilidad neta del afi0 .......coovveieeiiiiiiicie e 1,190,671

Saldo al 31 de diciembre de 2005..........ccccovevviveiriienee e $ 10,468,820

A continuacién se presenta un resumen del capital contable de la Compafiia bajo Principios Americanos al
31 de diciembre de 2004 y 2005:

2004 2005
Capital SOCIAl.......cccceieiiceece e $ 12,020,712  $ 12,032,831
Prima en venta de aCCIONES .........coeevvereeereinenieese e 3,574,144 3,587,871
Utilidades retenidas.........cceeeerviiireeiiree e 8,119,463 8,939,714
Otras pérdidas integrales acumuladas ...........ccccoeevrvrrenirinnes (13,617,924) (14,091,596)
Capital contable bajo Principios Americanos.............cc.co.e.... $ 10,096,395 $ 10,468,820
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DIFERENCIAS ENTRE PRINCIPIOS MEXICANOS Y PRINCIPIOS AMERICANOS (continda)

A)

B)

C)

EFECTOS DE LA ACTUALIZACION DEL BOLETIN B-15

Como se revela en la Nota 3-C, la Compafiia adopt6 las disposiciones del Boletin B-15, el cual
permite la actualizacién de la informacién de afios anteriores al periodo mas reciente que se presenta,
esto para propdésitos de comparabilidad, sobre la base de un factor promedio ponderado de
actualizacién que refleje los movimientos de la inflacion relativa y las fluctuaciones cambiarias de los
paises en que la Compariia opera. Esta actualizacion del Boletin B-15 no cumple con el requerimiento
de la Regulacion S-X que sefiala que los estados financieros se expresen en la misma moneda para
todos los periodos, debido a que los movimientos en los tipos de cambio de las monedas extranjeras
son incluidos en el factor de actualizacién. Los ajustes por Principios Americanos a la utilidad neta y
al capital contable reflejan la diferencia entre la actualizacion de los periodos anteriores, incluyendo
los ajustes por Principios Americanos, a pesos constantes del 31 de diciembre de 2005, utilizando el
INPC vy el factor promedio ponderado de actualizacion. Ver Nota 22-R para informacidn financiera
condensada, preparada bajo Principios Americanos y actualizada a pesos constantes del 31 de
diciembre de 2005 mediante el INPC.

INTERES MINORITARIO

Bajo Principios Mexicanos, el interés minoritario en las subsidiarias consolidadas se presenta como
un componente por separado dentro del capital contable en el estado de situacién financiera
consolidada. Bajo Principios Americanos, el interés minoritario se excluye del capital contable.

PROPIEDAD, PLANTA'Y EQUIPO

Los Principios Mexicanos permiten a las compafiias la opcidn de utilizar un indice especifico, el cual
contempla los movimientos de la inflacion y de los tipos de cambio, en la actualizacién de maquinaria
y equipo y en el gasto por depreciacion relacionado cuando dicha maquinaria y equipo es de
procedencia extranjera. La Compafiia ha elegido aplicar el indice especifico a los activos fijos de
procedencia extranjera para determinar los saldos actualizados bajo Principios Mexicanos. Bajo
Principios Americanos, el uso del indice especifico, el cual contempla los movimientos en los tipos de
cambio, no cumple con el concepto del costo historico y no presenta la informacion financiera en una
moneda constante de reporte. El impacto en el valor en libros de los activos fijos al actualizar los
activos fijos de procedencia extranjera utilizando el INPC para propésitos de los Principios
Americanos incrementa el capital contable al 31 de diciembre de 2004 y 2005 en $512,348 y
$709,599, respectivamente.

Bajo Principios Mexicanos, no es requerida la depreciacion del equipo ocioso si se espera que el valor
en libros sea recuperado y son sujetos a pruebas de deterioro. Bajo Principios Americanos, la
depreciacion de estos activos debe continuar y ser sometidos a pruebas de deterioro. Por lo tanto, el
ajuste a propiedad, planta y equipo disminuye el capital contable al 31 de diciembre de 2004 y 2005
por $150,624 y $149,013, respectivamente.

Durante 2004, bajo Principios Mexicanos, la Compafiia reconocié una pérdida por deterioro por
$62,270 en el valor de ciertos activos ociosos que no fueron depreciados. Bajo Principios
Americanos, no se reconocié una pérdida por deterioro debido a que la depreciacion de estos activos
no fue eliminada, por lo tanto, el valor en libros bajo Principios Americanos es menor que bajo
Principios Mexicanos, en consecuencia, la pérdida por deterioro reconocida bajo Principios
Mexicanos fue reversada.
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DIFERENCIAS ENTRE PRINCIPIOS MEXICANOS Y PRINCIPIOS AMERICANOS (continda)

D)

E)

F)

GASTOS PREOPERATIVOS Y OTROS COSTOS DIFERIDOS

Al 31 de diciembre de 2002, bajo Principios Mexicanos, los gastos preoperativos podian ser
capitalizados y amortizados por la Compafiia en un periodo de tiempo estimado de acuerdo a la
generacion futura de ingresos necesarios para recuperar tales gastos. La Compafiia definio este
periodo en 12 afios basado en experiencia previa. A partir del 1 de enero de 2003, bajo Principios
Mexicanos, solamente los gastos preoperativos incurridos durante la etapa de desarrollo son
capitalizados, mientras que los gastos preoperativos identificados como de investigacion se llevan a
resultados conforme se incurren. Adicionalmente, los gastos preoperativos capitalizados hasta el 1 de
enero de 2003 son amortizados usando el método de linea recta sobre un periodo de 12 afios. Bajo
Principios Americanos, tales gastos deben considerarse como gastos del periodo.

Los ajustes por Principios Americanos de $12,852 y $7,449 disminuyen los activos intangibles
presentados en el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2004 y 2005, respectivamente.

COSTO INTEGRAL DE FINANCIAMIENTO

Bajo Principios Mexicanos, el costo integral de financiamiento, incluyendo gasto por interés,
ganancia o pérdida por fluctuacion cambiaria y ganancias monetarias de la deuda relacionada con
proyectos mayores de construccion, es capitalizado como parte de los activos durante el periodo de
construccion. Bajo Principios Americanos, las ganancias y pérdidas por fluctuacién cambiaria y por
posicién monetaria sobre los préstamos en dolares americanos o en otras monedas estables deben ser
excluidas del interés capitalizado.

TRANSACCION DE VENTA Y RENTA POSTERIOR

Bajo Principios Mexicanos, una transaccidn de venta y renta posterior que involucre bienes raices se
reconoce por medio de los criterios generales establecidos para las transacciones de arrendamiento de
capital y de operacion. Basado en dichos criterios, la operacion de venta y renta posterior de bienes
raices fue registrada por la Compafiia como arrendamiento de operacidn. Bajo Principios Americanos,
el Statement of Financial Accounting Standards (“SFAS”) No. 98 sefiala que tal transaccién debe
reconocerse como un arrendamiento de capital, debido a que estd presente el involucramiento
continuo del vendedor-arrendatario y consecuentemente, los riesgos y beneficios de la propiedad no
son transferidos al comprador-arrendador. El estado de situacion financiera bajo Principios
Americanos al 31 de diciembre de 2004 y 2005 reflejan un incremento en los activos fijos, neto de
$106,305 y $73,049 respectivamente (neto de depreciacion acumulada de $72,522 y $78,471,
respectivamente) y un incremento a la deuda a largo plazo de $178,827 y $151,520, respectivamente.

El arrendamiento de capital bajo Principios Americanos tiene una duracion de 15 afios a partir del 1
de mayo de 1996 y requiere pagos anuales minimos de aproximadamente U.S.$3.2 millones
($34,484) para el 2006 y 2007, U.S.$5.0 millones ($53,150) para el afio 2008, U.S.$1.5 millones
($15,817) para el afio 2009 y aproximadamente U.S.$4.7 millones ($49,706) para los afios siguientes.
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DIFERENCIAS ENTRE PRINCIPIOS MEXICANOS Y PRINCIPIOS AMERICANOS (continda)

G) AMORTIZACION DEL EXCESO DEL COSTO SOBRE EL VALOR EN LIBROS

H)

Bajo Principios Mexicanos, previo a la adopcion del Boletin B-7 (ver Nota 3-J) el exceso del precio
de compra sobre la proporcion del valor en libros de los activos netos adquiridos se reconoce como
“Exceso del costo sobre el valor en libros” para todas las adquisiciones de la Compafiia, incluyendo
adquisiciones de control comun. Bajo Principios Americanos, las transferencias e intercambios entre
empresas bajo control comun se registran sobre la base remanente y, por lo tanto, no deben registrarse
dichos activos. Los ajustes por Principios Americanos de $152,453 y $160,192 disminuyen el exceso
del costo sobre el valor en libros presentado en el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de
2004 y 2005, respectivamente. No se presenta ajuste al resultado neto en la conciliacién del 2004 y
2005, ya que la Compaiiia dejé de amortizar los excesos bajo Principios Mexicanos a partir de la
adopcion del Boletin B-7.

IMPUESTO SOBRE LA RENTA Y PARTICIPACION DE UTILIDADES AL PERSONAL
DIFERIDO

Bajo Principios Mexicanos, la Compafiia adopt6 las disposiciones del Boletin D-4 revisado para el
reconocimiento del impuesto diferido. El tratamiento contable del Boletin D-4 es similar al método
integral de activos y pasivos del SFAS-109 “Registro de Impuestos”, para el reconocimiento de los
activos y pasivos por impuesto diferido bajo Principios Americanos. Por lo tanto, los ajustes por
Principios Americanos a la utilidad neta y al capital contable reflejan Gnicamente el impuesto sobre la
renta y la participacion de los trabajadores en la utilidad diferido generado por los otros ajustes por
Principios Americanos.

Bajo el método integral de activos y pasivos del SFAS 109, los activos y pasivos por impuesto
diferido se reconocen por las consecuencias fiscales futuras atribuibles a las diferencias entre el valor
en libros de los activos y pasivos existentes en los estados financieros y el valor fiscal respectivo. Los
activos y pasivos por impuestos diferidos son medidos utilizando las tasas fiscales esperadas para ser
aplicadas al ingreso gravable en los afios en que la reversa de dichas diferencias temporales ocurre.

Para Principios Mexicanos y Americanos, los valores en libros utilizados en la determinacion de los
activos y pasivos por impuestos diferidos incluyen los ajustes por inflacién descritos en la Nota 3-D y
sus respectivos valores fiscales incluyen los efectos de la inflacién basados en las regulaciones
fiscales.

Los montos de impuestos diferidos cargados o acreditados a la utilidad neta para cada afio bajo SFAS
109 y, como se sefiala en el Issue 93-9 del “U.S. Financial Accounting Standards Board's Emerging
Issues Task Force”, fueron determinados basados en las diferencias entre los saldos iniciales y finales
de los activos o pasivos por impuesto diferido para cada periodo, expresados en pesos constantes de
poder adquisitivo.
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22. DIFERENCIAS ENTRE PRINCIPIOS MEXICANOS Y PRINCIPIOS AMERICANOS (continda)

Gasto por impuestos:

Los componentes nacionales y extranjeros de la utilidad antes de impuestos, participacion de
utilidades al personal, participacion en la utilidad neta de asociadas e interés minoritario, reportados

bajo Principios Mexicanos, son los siguientes:
Por el afio terminado el 31 de diciembre de:

2003 2004 2005
Nacional.........ccoeovineii e $ (256,273) % 165,189 $ 41,423
EXIranjero .......cocooveveeneneineeeneee 1,365,252 1,394,736 1,113,244

$ 1,108,979 $ 1,559,925 $ 1,154,667

Las provisiones para el impuesto federal nacional, federal extranjero y estatal extranjero presentado
dentro de los estados consolidados de resultados se componen de lo siguiente:

Por el afio terminado el 31 de diciembre de:

2003 2004 2005

Causado:
Federal nacional........ccccoevvvvvviviiisrcvennan, $ 47,628 $ 7219 $ 165,621
Federal extranjero .......c.ccoevvvveververierennens 241,691 357,278 326,904
Estatal extranjero ......c.cceevevvevvererenennenns 21,849 33,871 32,687
$ 311,168 $ 398,368 $ 525,212

Diferido:
Federal nacional...........c..ccoevvvveivieiiennnn, $ 198,622 $ 275,673 % (65,129)
Federal extranjero........cccecevvevverevenenennns 151,124 64,242 (70,894)
Estatal extranjero ......cc.cceeevvevereresnneenns 12,896 12,425 (19,230)
$ 362,642 $ 352,340 $ (155,253)
L0 | $ 673810 $ 750,708  $ 369,959

Los efectos fiscales de las diferencias temporales que dan origen a los activos y pasivos por impuestos
diferidos al 31 de diciembre de 2004 y 2005 se presentan a continuacion:

2004 2005
Impuesto diferido activo:
Pérdidas fiscales por amortizar y otros créditos fiscales(a)...... $ 800,608 $ 653,852
Anticipo de clientes y pasivos acumulados........................ 132,806 163,598
Activos intangibles (B)........c.ooviiiii i 120,143 83,822
@ 1 (0O 121,964 130,819
Total impuesto diferido activo..............ccooevie i vennne, 1,175,521 1,032,091
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22. DIFERENCIAS ENTRE PRINCIPIOS MEXICANOS Y PRINCIPIOS AMERICANOS (continda)

2004 2005
Impuesto diferido pasivo:

Propiedad, planta y equipo, Neto (C).......couveeeriniirieniiinnnen, 1,791,761 1,678,168
INVENTANIOS. .. et et e et e e e e e e 426,683 276,294
Inversion en asociacién en participacién y en acciones de

o[l - Vo - VP 377,226 521,601
OLr0S ACLIVOS ... vt ettt et e ee e et et e e e e e e aee 17,435 65,029
Total impuesto diferido pasivo..........cccoeviiiiii i, 2,613,105 2,541,092
Pasivo por impuesto diferido neto bajo Principios Americanos 1,437,584 1,509,001
Pasivo por impuesto diferido neto bajo Principios Mexicanos.. 1,470,060 1,492,174
Ajuste por Principios AMEriCanN0S. .. ... ..coveervenneeernineeenn, $ (32,476) $ 16,827

(@) Incluye reserva de valuacion por $160,763 al 31 de diciembre de 2005, debido a que no existe
evidencia suficiente de que seran recuperadas durante su periodo de amortizacion

(b) Se trata de un pago anticipado, resultado de una transaccion intercompafiia.

(c) Debido principalmente a las diferencias entre el valor actualizado en libros y su valor fiscal,
incluyendo depreciacion e interés capitalizado.

A continuacion se presenta un resumen de los saldos pasivos (activos) del impuesto diferido bajo
Principios Americanos:

2004 2005
Circulante:
Impuesto diferido activo ..........cccccceevceeieinnne, $ (254,770) $ (294,417)
Impuesto diferido pasivo..........cccccevevereveennnnne. 426,683 276,294
171,913 (18,123)
No circulante:
Impuesto diferido activo ..........cccceveveicienenn. (920,751) (737,674)
Impuesto diferido pasivo..........cccceverererenenne. 2,186,422 2,264,798
1,265,671 1,527,124
TOtal e $ 1437584 $ 1,509,001

La provision del gasto por impuestos bajo Principios Americanos se compone de lo siguiente:

2003 2004 2005
(OZ T s N $ (311,168) $ (398,368) $ (525,212)
D110 ST (374,864) (268,056) 125,204

$ (686,032) $ (666,424) $  (400,008)

Adicionalmente, la Compafiia ha establecido, bajo Principios Americanos, un impuesto diferido pasivo
de $24,574 y $18,158 al 31 de diciembre de 2004 y 2005, respectivamente, relacionado con la
participacién de utilidades al personal.
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I) CREDITO MERCANTIL NEGATIVO

Bajo Principios Mexicanos, previo a la adopcién del Boletin B-7 (ver Nota 3-J), el exceso del valor en
libros neto de los activos identificables adquiridos sobre el precio de compra se registraba como
“Exceso del valor en libros sobre el costo de subsidiarias adquiridas, neto” y se permitia su

amortizacion sobre un periodo de tiempo que no excedia de 5 afos.

Bajo Principios Americanos, el exceso del valor de realizacién sobre el valor en libros neto de los
activos identificables adquiridos es asignado al valor en libros de los activos no monetarios adquiridos.

Una vez que el valor en libros es cero, cualquier monto no asignado se registra en resultados.

Al 31 de diciembre de 2004 y 2005, los ajustes por Principios Americanos de $800,585 y $783,997,

respectivamente, disminuyen los activos fijos netos en los mismos montos.

J) INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS

Hasta el 31 de diciembre de 2003, bajo Principios Mexicanos, cuando la Compafiia participa en
actividades de cobertura, los instrumentos financieros derivados correspondientes deben ser valuados
utilizando el mismo criterio empleado en los activos y pasivos sujetos a la cobertura. Los cambios en el
valor de realizacion de los derivados se reconocen en resultados, neto de costos, gastos o ingresos de
los activos o pasivos cubiertos y la ganancia o pérdida es reconocida cuando la cobertura es realizada.
Los instrumentos financieros derivados contratados para fines diferentes a los de cubrir las operaciones
de la Compafiia se vallGan a su valor razonable. La diferencia entre el valor razonable inicial y final del
ejercicio de los activos y pasivos financieros derivados, se registra en los resultados del ejercicio, con
excepcién de los instrumentos financieros relacionados con acciones propias, los cuales se registran en

el capital contable.

Bajo Principios Americanos, todos los instrumentos derivados no utilizados con fines de cobertura
deben ser registrados en el balance general a su valor de realizacion y los cambios en su valor
razonable como parte de los resultados del ejercicio. Los cambios en el valor razonable de los
instrumentos financieros derivados designados como coberturas de flujo de efectivo se reconocen en
la utilidad integral y son reclasificados a resultados en los periodos en los que las utilidades son
afectadas por la variabilidad de los flujos de efectivo del objeto de la cobertura. Para coberturas de
valor razonable, los cambios en el valor de mercado del instrumento y el objeto de la cobertura son
reconocidos en los resultados del periodo en que ocurren. Los instrumentos derivados no designados
como cobertura se vallan segin el mercado y dicho impacto es reconocido en las utilidades del

periodo actual.

Durante el afio 2003 la Compafiia celebr diversos contratos de tipo swap y opcién de compra (call)
sobre las acciones de la Compafiia. Bajo Principios Mexicanos, la Compafiia registro el valor razonable
de dichos instrumentos financieros en el balance general con la diferencia entre el valor inicial y final
como un componente del capital. Bajo Principios Americanos, el valor razonable de dichos

instrumentos se reconoce en resultados debido a la naturaleza de las clausulas del contrato.
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Bajo Principios Mexicanos, a partir del 1 de enero de 2004, la Compafiia adopt6 los lineamientos del
Boletin C-10 “Instrumentos Financieros Derivados y Operaciones de Cobertura” mediante el cual
todos los instrumentos derivados que no son considerados como cobertura son reconocidos a su valor
razonable y los cambios en dicho valor se reconocen en resultados. Los instrumentos financieros
designados como coberturas se clasifican como coberturas de flujo de efectivo o de valor razonable y
los cambios de valor se reconocen en la utilidad integral y en resultados, respectivamente; y se
mantiene un criterio de reconocimiento que es consistente con Principios Americanos. En
consecuencia, posterior a la adopcion del Boletin C-10, no se presentan ajustes en la conciliacion bajo
Principios Americanos para el tratamiento contable de los instrumentos financieros derivados.

K) CREDITO MERCANTIL Y ACTIVOS INTANGIBLES DE VIDA INDEFINIDA

Bajo Principios Americanos, a partir del 1 de enero de 2002, la Compafiia adopt6 los lineamientos de
SFAS 142, “Crédito Mercantil y Otros Activos Intangibles” (“SFAS 142”). Bajo SFAS 142 el crédito
mercantil y los activos intangibles de vida indefinida ya no son amortizados, pero estan sujetos a una
prueba anual de deterioro al nivel de la unidad de reporte.

Bajo Principios Mexicanos, hasta el 1 de enero de 2003, todos los activos intangibles eran
amortizados sobre su vida Util estimada. EI Boletin C-8 “Activos Intangibles” fue adoptado a partir
del 1 de enero de 2003 y, en consecuencia, ciertos activos intangibles (excepto el crédito mercantil)
fueron considerados con vida indefinida por lo que su amortizacién fue suspendida. De conformidad,
la amortizacion de los activos intangibles de vida indefinida ces6 en el 2002 para Principios
Americanos y en el 2003 para Principios Mexicanos. Como se menciona en la Nota 3-J, a partir del 1
de enero de 2004, la Compaiiia adoptd los lineamientos del Boletin B-7 “Adquisiciones de Negocios”,
y como consecuencia, bajo Principios Mexicanos no debe amortizarse el exceso del costo sobre el
valor en libros, pero estd sujeto a pruebas anuales de deterioro. Por lo anterior, se suspende la
amortizacion del exceso del costo sobre el valor en libros en el afio 2002 para Principios Americanos
y en el afio 2004 para Principios Mexicanos.

Debido a la aplicacion del Boletin C-15 “Deterioro en el Valor de los Activos de Larga Duracion y su
Disposicion”, durante 2004 la Compairiia reconocio en resultados una pérdida por deterioro en el valor
de sus activos intangibles y crédito mercantil por $6,368 y $5,518, respectivamente. Bajo Principios
Americanos, estos activos ya habian sido cancelados en afios anteriores.

Al 31 de diciembre de 2004 y 2005, el ajuste al capital contable bajo Principios Americanos de
$190,580 y $196,721 incrementa el exceso del costo sobre el valor en libros en $182,083 y $188,001
y los activos intangibles en $8,497 y $8,720, respectivamente, como resultado de lo antes descrito.

L) EXTINCION DE DEUDA

En diciembre de 2004, la Compafiia emitié un bono a perpetuidad por $3,189,000 ($300,000 miles de
délares americanos), con intereses trimestrales a una tasa fija de 7.75% anual. Los recursos fueron
utilizados principalmente para el pago de $200 millones de ddlares americanos correspondiente al
bono con tasa del 7.625% y con vencimiento en octubre de 2007. La Compafiia pagé un premio de
$251,179 por la redencion anticipada de la deuda. Bajo Principios Mexicanos, este premio fue
reconocido en activos intangibles como costos de emisién de deuda del bono perpetuo y sera
amortizado usando el método de linea recta en un periodo de 20 afios.
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Bajo Principios Americanos, este premio fue reconocido en resultados. El bono perpetuo represento
un nuevo instrumento de deuda, debido a que el intercambio no fue hecho con los tenedores del bono
anterior. Adicionalmente, bajo Principios Americanos, todos los costos de emision de deuda no
amortizados previamente y relacionados con el bono anterior fueron cancelados.

En julio de 2005 la Compafiia obtuvo un crédito a 5 afios por un total de U.S.$250,000,000 a la tasa
LIBOR maés 40 puntos base para el primer afio y la tasa LIBOR mas 37.5 y 45 puntos base para los
siguientes afios dependiendo del apalancamiento de la Compafiia. La Compafiia ha incurrido en costos
de emisién de deuda por $7,035 relacionados con la nueva deuda. Los recursos obtenidos fueron
utilizados para pagar la deuda de U.S.$250 millones con vencimientos entre el afio 2008 y 2009. En la
fecha de redencion, la Compafiia tenia $10,101 de costos no amortizados relacionados con esta deuda.
Bajo Principios Mexicanos, los costos no amortizados relacionados con la deuda anterior continuaran
con su amortizacion durante la vigencia de la nueva deuda ya que se considera que se trata de un
refinanciamiento de la deuda anterior bajo el Boletin C-9. Los costos de emision de la deuda nueva
fueron reconocidos en resultados.

Bajo Principios Americanos, los costos no amortizados de la deuda anterior fueron cancelados y los
costos de emisidn de la deuda nueva fueron capitalizados ya que se refieren a un instrumento nuevo
con un diferente acreedor.

M) INFORMACION COMPLEMENTARIA DEL ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

Inversiones de partes relacionadas:

La inversién en acciones de GFNorte se reconoce mediante el método de participacion, debido a que la
Compafiia tiene influencia significativa en la asociada, esto debido a su representacion en el Consejo
de Administracion de GFNorte y a la participacion del principal accionista de Gruma en GFNorte. El
efecto de aplicar los ajustes por Principios Americanos a la inversion ha sido incluido en la
conciliacion y se deben principalmente a las diferencias en el tratamiento contable de las reservas por
pérdidas en préstamos, costos de arranque diferidos e impuestos diferidos.

Durante 2004 y 2005, la Compafiia recibié dividendos de GFNorte por un total de $54,441 y $69,387,
respectivamente.

Informacion financiera condensada, bajo Normas Bancarias Mexicanas, de GFNorte por los afios
terminados el 31 de diciembre:

Cifras en millones de pesos
constantes del 31 de diciembre de

2005
2004 2005
Disponibilidades ..........covverieieieiicese e $ 40,510 $ 38,788
INVErSION €N VAIOTES .....veivviieeiceeeceece e 20,477 21,433
Cartera de Crédito, NEIO.......ccvverieiii e 104,314 113,274
Inmuebles, mobiliario y equipo, NEtO..........ccocvrereeeieiese e 6,114 5,682
TOAl ACLIVOS. ... v 181,345 190,186
CAPLACION ...ttt ettt re e 132,133 137,438
Préstamos interbancarios y de otros organismos — corto plazo..... 11,749 8,102
Préstamos interbancarios y de otros organismos — largo plazo..... 11,955 11,468
TOtAl PASIVOS....cvveeeerieiisie e nre 164,500 168,711
INErES MAYOIILAIIO ... eivieireeerieiese e se s eneas 15,946 20,496
INtEr&S MINOTITANIO. ... cvvveeveeiieeiccetee e 899 979
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Cifras en millones de pesos constantes del 31 de
diciembre de 2005

2003 2004 2005
INGreso POr INTETESES ....cvvveeviverieieerieeee e, $ 24319 $ 26,121 % 35,322
Gasto POr INTErESES ......ovvevvevererie e (14,927) (15,836) (21,928)
Utilidad antes de interés minoritario ................ 2,564 2,886 6,035
Utilidad Neta.......ccoeeervieerireiinssee e 2,407 2,697 5,719

e  Otros pasivos circulantes:

Se incluyen dentro de pasivos acumulados y otras cuentas por pagar al 31 de diciembre de 2004 y
2005: compensacién a empleados por pagar ($409,030 y $420,131 en 2004 y 2005, respectivamente) y

costos de publicidad por pagar ($189,306 y $182,078 en 2004 y 2005, respectivamente).

e Otros de capital contable:

Se incluyen dentro de utilidades retenidas al 31 de diciembre de 2004 y 2005 las utilidades no

distribuidas de GFNorte que ascienden a aproximadamente $1,720,287 y $1,758,515, respectivamente.
e Software:

Los gastos por depreciacion correspondiente al software capitalizado por los afios terminados el 31 de

diciembre de 2003, 2004 y 2005 ascienden a $91,358, $89,261 y $78,502, respectivamente.
N) INFORMACION COMPLEMENTARIA DEL ESTADO DE RESULTADOS

e  Costos de publicidad:

Los costos de publicidad, incluidos en los gastos de venta, administracion y generales son llevados a
resultados cuando la publicidad se Ileva a cabo por primera vez. El gasto de publicidad por los afios
terminados el 31 de diciembre de 2003, 2004 y 2005 ascienden a $632,408, $657,555 y $736,405,
respectivamente. La Compafiia cuenta con $24,911 y $75,018 de costos de publicidad prepagados al 31

de diciembre de 2004 y 2005, respectivamente.

e Costos de embarque y manejo:

Los costos de embarque y manejo incluidos en los gastos de venta, administracion y generales
ascienden a $1,148,067, $1,247,245 y $1,471,306 para los afios terminados el 31 de diciembre de

2003, 2004 y 2005.

e Utilidad de operacion:

Bajo Principios Americanos, ciertas partidas de otros productos incluidos en los estados financieros
bajo Principios Mexicanos, como participacion de utilidades al personal y amortizacion de otros costos
diferidos deben incluirse en la determinacion de la utilidad de operacion. Por los afios terminados el 31
de diciembre de 2003, 2004 y 2005, estas partidas ascienden a $56,543, $58,330 y $68,142,

respectivamente.
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DIFERENCIAS ENTRE PRINCIPIOS MEXICANOS Y PRINCIPIOS AMERICANOS (continda)

e  (Gastos para promocion de ventas:

Bajo principios Americanos, la Compafiia ha clasificado los gastos para promocion de ventas, tales
como costos por reembolso de cupones, programas de publicidad conjunta, cuotas por introduccion de
nuevos productos, precios de descuento e incentivos para exhibicion en anaqueles, como una reduccion
de ingresos. Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2003, 2004 y 2005, estos gastos

ascendieron a $200,081, $202,752 y $205,457, respectivamente.

0) INFORMACION COMPLEMENTARIA DEL FLUJO DE EFECTIVO

El Boletin B-12 emitido por el IMCP especifica la presentacién apropiada de los estados de cambios en
la situacion financiera. De acuerdo al Boletin B-12, las fuentes y usos de los recursos son determinados
sobre la base de las diferencias entre los saldos iniciales y finales de los estados financieros,
expresados en pesos de poder adquisitivo constante. Bajo Principios Americanos, se requiere el estado
de flujo de efectivo, el cual presenta Unicamente los movimientos de efectivo y excluye aquellas

partidas que no involucraron efectivo.

La siguiente tabla presenta el estado de flujo de efectivo, ajustado por los niveles de precios, esto
después de considerar el impacto de los ajustes por Principios Americanos y de conformidad con las

recomendaciones del AICPA SEC Regulations Committee’s International Practice Task Force.
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22. DIFERENCIAS ENTRE PRINCIPIOS MEXICANOS Y PRINCIPIOS AMERICANOS (continda)

Por el afio terminado el 31 de diciembre de:

2003 2004 2005
Actividades de operacion :
ULHAAA NELA ..o $ 640,255 $ 803,123 $1,190,671
INtErés MINOFItArio........ccccovriririeiiic e 191,279 188,408 130,890
Utilidad consolidada ............c.oevevevrecresioeriesiesrssisenann, 831,534 991,531 1,321,561
Ajustes para conciliar la utilidad neta y los recursos
proporcionados por las actividades de operacion :
Ganancia MONELAria .........ccoeeveeieiviie e (204,332) (250,840) (300,975)
Depreciacion y amortizaCion.............ooveevrveeinininnnnas 1,104,880 1,082,710 1,087,411
Deterioro de activos de larga duracion ............ccoovenae 18,573 170,797 17,047
Estimacidn para cuentas incobrables............c.ccccevennee. 58,851 37,429 32,151
Participacion en utilidades de asociadas, menos
dividendos recibidos ..........cccooeiirenenencieenesee (118,117) (193,479) (558,219)
Prima de antigliedad y otras provisiones a largo
PIAZO.....ecececieete e 8,642 9,095 44,027
Pérdida en venta de activos fijos y otros activos........... 56,636 - -
Costos de emision cancelados por extincion
anticipada de deuda...........cooevvvinininencee B 24,583 B
Beneficios por retiro al final de la relacion laboral ....... - B 75,029
Impuestos y participacion de los trabajadores en las
utilidades diferidos..........ccoereiiiiiiiieiiicecceee 388,816 277,051 (132,756)

2,145,483 2,148,877 1,585,276

Cambios en capital de trabajo :

Efectivo restringido..........ccocvevviieieviiieniccese e 393 669 482
Cuentas por cobrar, NEtO ...........cccvvecucvieiieiiniininiens (85,004) (701,464)  (291,439)
INVENEAITOS ..o (883,264) (548,214) 78,727

Pagos anticipados (117,631) (31,516) (35,901)
PrOVEEAOIES.....c.cviiiiiieieei et (190,919) 570,323 539,933
Pasivos acumulados y otras cuentas por pagar.............. 413,137 104,963 (400,643)
Impuestos y participacion de los trabajadores en las

ULHIAATES ... 5,631 4,074 (13,258)

(857,657)  (601,165)  (122,099)

Flujo neto proporcionado por las actividades

A€ OPEIACION ....cecceeeieee s 1,287,826 1,547,712 1,463,177
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DIFERENCIAS ENTRE PRINCIPIOS MEXICANOS Y PRINCIPIOS AMERICANOS (continda)

Actividades de inversion :
Adquisiciones de propiedad, planta y equipo....................
Adquisicion de subsidiarias, neto de efectivo....................
Ventas de propiedad, planta y equipo ...........ccoccveveenene.
Fondos de investigacion y desarrollo de tecnologia..........
ACtIVOS AIferidos.........ccccviiriniiiic e
Venta de inversiones temporales...........c.ccoovoenereiniennnn.
OLr0S 8CHIVOS ... e

Flujo neto utilizado en actividades de
INVEISION .o
Actividades de financiamiento:

Préstamos bancarios y otras deudas a largo plazo.............
Pago de préstamos bancarios y otras deudas a largo

Reembolso de capital de subsidiaria al interés
MINOFTTANTO . ...ttt
Compras - ventas netas de acciones propias e
instrumentos financieros derivados ...........cccccoereiiiennnne
Dividendos pagados..........cccceverieiiiieieieseseee e

Flujo neto utilizado en actividades de
financiamiento...........cocevvveieinccinc e

Efecto de la inflacion en efectivo e inversiones

TEMPOTAIES......cvviiiciiciecie e e

(Disminucion) incremento neto en efectivo e inversiones
teMPOrales ......ooviiiieee e

Efectivo e inversiones temporales al inicio del afio ..............

Efectivo e inversiones temporales al final del afio................
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Por el afio terminado el 31 de diciembre de:

2003 2004 2005

(702,663)  (931,008)  (1,283,586)
- (397,023)  (631,868)
12,524 196,233 173,151
232,298 - -
(50,153)  (115,942) (20,930)
217,172 - -
17,135 12,302 (29,813)

(273,687) (1,235,438) (1,793,046)

2,180,979 4705268 2,678,070
(3,011,268)  (4,637,288) (1,928,637)

152,413 97,265 -
(6517) (30,563) (1,499)
302,115 293,314 (6,790)

(531,235) (570,613)  (534,919)
2,785 (11,726) (4,905)

(912,728) (154,343) 201,320

6,994 (54,960) (48,723)
108,405 102,971 (177,272)
292,940 401,345 504,316

$ 401,345 $ 504,316 $ 327,044




22. D

P)
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IFERENCIAS ENTRE PRINCIPIOS MEXICANOS Y PRINCIPIOS AMERICANOS (continda)

En agosto de 2005 se presenta una transaccién que no involucrd efectivo por $425,682 relacionada con
documentos por pagar emitidos por una subsidiaria para la adquisicién de ciertos negocios,

El flujo neto de efectivo de las actividades de operacion incluye pagos y recepciones de intereses e
impuestos, como se muestra a continuacion:

Por el afio terminado el 31 de diciembre de:

2003 2004 2005
INterés Pagado.........cccovvveerevvererisieereseresesnenes $ 565,960 $ 567,749 $ 583,228
Interés recibido .......cccovevvencieiecee 66,364 303,145 37,764
Impuesto sobre la renta e impuesto al activo
070 Lo [0 379,800 548,019 615,325
INterés iNCUrrido........ccoevvvereriienecseeee, 578,096 502,924 571,170

UTILIDAD INTEGRAL

Utilidad integral se compone de lo siguiente:
Por el afio terminado el 31 de diciembre de:

2003 2004 2005
Utilidad neta bajo Principios Americanos............. $ 640,255 $ 803,123 $ 1,190,671
Otras pérdidas integrales, netas de impuestos:
Insuficiencia en la actualizacion.............c.c....... (338,480) (600,894) 20,231
(e gnenia i en st o e e
Efecto de conversion de entidades extranjeras . 66,301 (16,274) (473,737)
Utilidad integral bajo Principios Americanos....... $ 368,017 $ 185916 $ 716,999

Los efectos de conversidon de entidades extranjeras se presentan netos de beneficios fiscales por
$63,630, $10,710 y $76,437 para los afios terminados el 31 de diciembre de 2003, 2004 y 2005,
respectivamente.

Los componentes de otras pérdidas integrales acumuladas, al 31 de diciembre de 2004 y 2005, se
presentan a continuacion:

(Pérdida)
Efecto utilidad
de diferida en Otras
conversion de actividad Insuficiencia pérdidas
entidades de en la integrales
extranjeras cobertura actualizacién acumuladas

Saldo al 31 de diciembre de 2003.. $ 733,967 $ 20,293 $ (13,754,977) $ (13,000,717)
Cambios en el periodo actual ........ (16,274) (39) (600,894) (617,207)
Saldo al 31 de diciembre de 2004 .. 717,693 20,254 (14,355,871) (13,617,924)
Cambios en el periodo actual ........ (473,737) (20,166) 20,231 (473,672)
Saldo al 31 de diciembre de 2005.. $ 243956  $ 88 $ (14,335,640) $ (14,091,596)
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22. DIFERENCIAS ENTRE PRINCIPIOS MEXICANOS Y PRINCIPIOS AMERICANOS (continta)
Q) CUENTAS DE VALUACION
Las cuentas de valuacion se presentan a continuacion:

Estimacién de cuentas incobrables:

Por el afio Adiciones
terminado el 31  Saldo al inicio cargadas a Saldo al final
de diciembre del afio costos y gastos Deducciones del afio
2003.....ccccvevenie $ 100,015 $ 53,969 $ (46,397) $ 107,587
2004 .....covevee 107,587 35,621 (29,804) 113,404
2005 .....ccoeevaes 113,404 32,151 (3,455) 142,100

R) ACTUALIZACION A PESOS CONSTANTES

La siguiente tabla presenta informacién financiera condensada preparada bajo Principios Americanos y
actualizada a pesos constantes del 31 de diciembre de 2005 utilizando el INPC. Como se revela en la
Nota 3-D de acuerdo al Boletin B-15, la Compafiia ha actualizado los saldos de afios anteriores
utilizando el factor promedio ponderado de actualizacion. La diferencia en los factores aplicados para
actualizar la informacion de afios anteriores a pesos constantes del 31 de diciembre de 2005 utilizando
el INPC fueron:

Afio Factor
2003.....ciiiieiieieees 1.09046
2004.....cccciieiiiiiainns 1.05077

Los estados consolidados de situacién financiera condensados al 31 de diciembre de:

Expresado en miles de pesos
constantes del 31 de diciembre

de 2005
2004 2005
Total activos CIrCUIANtES ........c.ecviiieiee e $ 8367371 $ 8,175,331
Propiedad, planta y @qUip0........ccceiererenineriee e 13,355,529 13,645,926
TOAl ACLIVOS. .....cveiviieiiiieieie e 25,174,415 26,280,746
Deuda a corto Plazo ........cccveveeeiieiie e 562,438 537,852
Deuda a largo plazo .......cccoveveiiicie e 6,380,598 6,523,529
TOtAl PASIVOS....cuveieieiese et sre 11,982,508 12,845,706
INEEr&S MINOFILAIIO. .....evvivieiiicrie e 3,095,512 2,966,220
Total capital contable...........ccccovoviieiiiiccc e 10,096,395 10,468,820
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22. DIFERENCIAS ENTRE PRINCIPIOS MEXICANOS Y PRINCIPIOS AMERICANOS (continda)
Los estados consolidados de resultados condensados por los afios terminados el 31 de diciembre de:

Expresado en miles de pesos constantes del 31
de diciembre de 2005

2003 2004 2005
VENLAS NELAS ...c.vcvevevivcreisieee e $ 24,827,156  $ 25,612,370 $ 26,470,367
Utilidad bruta ..........ccoooveeeeviciicccsceeen 8,889,141 9,043,316 9,056,558
Utilidad de operacion .........c.ccccecevevennnecnennnne. 1,932,640 1,956,258 1,434,312
Utilidad neta mayoritaria..........c..cccccovvevereinenn. 640,255 803,122 1,190,671

S) PRONUNCIAMIENTOS CONTABLES EMITIDOS RECIENTEMENTE

En abril 2005, el Financial Accounting Standards Board (“FASB”) emiti6 el SFAS No. 154 “Cambios
contables y correccion de errores” (“SFAS No. 154™), el cual requiere la aplicacion retrospectiva
como el método para reportar cambios en principios contables, a menos que resulte impractico o que
sea imposibilitado por otro pronunciamiento contable. SFAS No. 154 requiere ademas que un cambio
en el método de depreciacién, amortizacion o agotamiento para activos de larga duracién no
financieros sea registrado como un cambio en estimacion contable afectado por un cambio en
principio contable. SFAS No. 154 continua con los lineamientos de la Opinion APB No. 20 “Cambios
contables” para el reporte de la correccion de un error. SFAS No. 154 inicia su vigencia a partir del
los afios fiscales que inician después del 15 de diciembre de 2005 y no se espera que tendra un efecto
material en la situacion financiera o resultados de operacion de la Compafiia.

En febrero 2006, el FASB emiti6 el SFAS No. 155 “Tratamiento contable de ciertos instrumentos
hibridos” (“SFAS No. 155”). Este pronunciamiento modifica los lineamientos del SFAS No. 133
“Registro de instrumentos derivados y actividades de cobertura” y el SFAS No. 140 “Registro de
transferencias y servicios de activos financieros y extincion de deuda”. SFAS No. 155 permite que los
instrumentos financieros que cuentan con derivados embedded sean registrados como un todo
(eliminando la necesidad de separar el derivado de su principal) si el tenedor elige el registro del
instrumento sobre su base de valor razonable. Los lineamientos del SFAS No. 155 nulifican o
modifican ciertos guias del “Derivatives Implementation Group”. SFAS No. 155 entra en vigor para
todos los instrumentos financieros adquiridos o emitidos después del inicio del primer afio fiscal que
inicia después del 15 de septiembre de 2006. La Comparfiia no espera que la adopcién de este
pronunciamiento tenga un efecto material en su situacién financiera o resultados de operacion.

En marzo 2006, el FASB emiti6 el SFAS No. 156 “Registro de servicios de activos financieros —
modificacion al SFAS No. 140” (“SFAS No. 156™). Este pronunciamiento modifica los lineamientos
del SFAS No. 140, “Registro de transferencias y servicios de activos financieros y extincién de
deuda”. Entre otros requerimientos, el SFAS No. 156 requiere que una entidad reconozca un activo o
pasivo de servicio cada vez que asume una obligacién par dar servicio a un activo financiero mediante
un contrato de servicios en cualquiera de las siguientes situaciones:
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DIFERENCIAS ENTRE PRINCIPIOS MEXICANOS Y PRINCIPIOS AMERICANOS (continda)

= Una transferencia de activos financieros que cumplan con los requerimientos de venta;

= Una transferencia de activos financieros a una entidad de propdsito especial en una operacion
garantizada de hipoteca en la cual el que transfiere retiene todos los valores resultantes y los
clasifica como “disponibles para la venta” o “comercio” de conformidad con el SFAS No. 115
“Registro de ciertos inversiones de deuda y capital”; o

= Una adquisicion o supuesto de una obligacién de servicio para un activo financiero que no
esta relacionado con los activos financieros del prestador o sus filiales consolidadas.

SFAS No. 156 entra en vigor para los afios fiscales que inician después del 15 de septiembre de 2006,
pero se recomienda su adopcion anticipada. La Compafiia no espera que la adopcion de dicho
pronunciamiento tenga un impacto material en la situacion financiera o resultados de operacién de la
Compafiia.
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Deloitte

DICTAMEN DE LA FIRMA REGISTRADA DE CONTADORES PUBLICOS INDEPENDIENTES

Al Consejo de Administracion y Accionistas de
Grupo Financiero Banorte, S.A. de C.V.
Monterrey, N.L.

Hemos examinado el balance general consolidado de Grupo Financiero Banorte, S.A. de C.V., y Subsidiarias (la Tenedora) al 31 de diciembre de
2005 y los estados consolidados de resultados, de variaciones en el capital contable y de cambios en la situacion financiera, que le son relativos, por el
afio terminado en esa fecha. Dichos estados financieros son responsabilidad de la Administracion de la Tenedora. Nuestra responsabilidad consiste
en expresar una opinioén sobre los mismos con base en nuestra auditoria. Los estados financieros al 31 de diciembre de 2004 que se presentan para
fines comparativos, fueron dictaminados por otros auditores, quienes en su dictamen de fecha 28 de marzo de 2005 y 16 de Junio de 2006 para la Nota
39 y para la actualizacion a pesos constantes al 31 de diciembre de 2005 de los estados financieros correspondientes a 2004, expresaron una opinion
sin salvedades.

Nuestro examen fue realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas en México y bajo las normas del Public Company
Accounting Oversight Board (Estados Unidos de América). Dichas normas requieren que la auditoria sea planeada y realizada de tal manera que
permita obtener una seguridad razonable de que los estados financieros no contienen errores importantes y de que estan preparados de acuerdo con las
practicas contables establecidas por la Comision Nacional Bancaria y de Valores (la Comision). La Tenedora no esta obligada, ni fuimos contratados
para llevar a cabo una auditoria sobre su control interno contable. Nuestra auditoria incluyd consideracion al control interno contable de la Tenedora,
como una base para disefiar procedimientos de auditoria apropiados en las circunstancias, mas no con el proposito de emitir una opinion sobre la
efectividad de dicho control interno contable. Consecuentemente, no expresamos dicha opinién. La auditoria consiste en el examen, con base en
pruebas selectivas, de la evidencia que soporta las cifras y revelaciones de los estados financieros; asimismo, incluye la evaluacion de las practicas
contables utilizadas, de las estimaciones significativas efectuadas por la Administracion y de la presentacion de los estados financieros tomados en su
conjunto. Consideramos que nuestro examen proporciona una base razonable para sustentar nuestra opinion.

En nuestra opinion, los estados financieros consolidados antes mencionados, presentan razonablemente, en todos los aspectos importantes, la situacion
financiera de Grupo Financiero Banorte, S.A. de C.V. y Subsidiarias, al 31 de diciembre de 2005, los resultados de sus operaciones, las variaciones en
el capital contable y los cambios en la situacion financiera por el afio terminado en esa fecha, de conformidad con las practicas contables establecidas
por la Comision.

Como se explica en las Notas 1 y 5 a los estados financieros consolidados, las operaciones de la Tenedora asi como sus requerimientos de informacion
financiera estan regulados por la Comision a través de la emision de circulares contables para tal efecto, asi como de oficios generales y particulares
que regulan el registro contable de ciertas transacciones y por otras leyes aplicables. En la Nota 4, se sefialan las principales diferencias entre las
practicas contables prescritas por la Comision y los Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados en México, aplicados comunmente en la
preparacion de estados financieros para otro tipo de sociedades no reguladas, asi como aquellas originadas por las autorizaciones generales emitidas y
las particulares otorgadas por la Comision a la Tenedora para el registro de ciertas transacciones.

En la Nota 5 se indica el cambio en politicas contables reconocido en 2005, que corresponde al reconocimiento del pasivo por remuneraciones al
término de la relacion laboral por causas distintas de reestructuracion de acuerdo a la nueva disposicion del Boletin D-3 Obligaciones Laborales, asi
como el efecto correspondiente a dicho cambio. Hasta el 31 de diciembre de 2004, las indemnizaciones se registraban en resultados cuando se
determinaba la obligacion de pagarlas.

Los principios de contabilidad generalmente aceptados en México difieren en ciertos aspectos importantes, de los principios de contabilidad
generalmente aceptados en los Estados Unidos de América. La aplicacion de estos tltimos habria afectado la determinacion del capital contable y la
utilidad neta al 31 de diciembre de 2005 y 2004, y por los afios terminados en esas fechas, como se resume en la Nota 39.

Galaz, Yamazaki, Ruiz Urquiza, S.C.

Miembro de Deloitte Touche Tohmatsu

CPC Carlos A. Garcia Cardoso
Monterrey, N.L., México

27 de enero de 2006
23 de junio de 2006 para la Nota 39



DICTAMEN DE LA FIRMA REGISTRADA DE CONTADORES PUBLICOS INDEPENDIENTES

A los Accionistas de
Grupo Financiero Banorte, S.A. de C.V.
Monterrey, N.L.

28 de marzo de 2005, excepto por la Nota 39

y la actualizacion a pesos constantes de poder adquisitivo
del 31 de Diciembre de 2005 de los estados financieros
emitidos originalmente en 2004, para lo cual la fecha

es 16 de junio de 2006

Hemos examinado el balance general consolidado de Grupo Financiero Banorte, S.A. de C.V. y Subsidiarias (el “Grupo
Financiero™) al 31 de diciembre de 2004 y los estados consolidados de resultados, de variaciones en el capital contable
y de cambios en la situacion financiera, que le son relativos, por el afio terminado en esa fecha, todos expresados en
millones de pesos constantes de poder adquisitivo del 31 de diciembre de 2004. Dichos estados financieros son
responsabilidad de la Administracion del Grupo Financiero. Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinion
sobre los mismos con base en nuestra auditoria.

Nuestro examen fue realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas en México y bajo las
normas del Public Company Accounting Oversight Board (Estados Unidos de América). Dichas normas requieren que
la auditoria sea planeada y realizada de tal manera que permita obtener una seguridad razonable de que los estados
financieros no contienen errores importantes y de que estan preparados de acuerdo con las practicas contables
establecidas por la Comision Nacional Bancaria y de Valores (la “Comision”). Una auditoria consiste ademas en el
examen, con base en pruebas selectivas, de la evidencia que soporta las cifras y revelaciones de los estados financieros,
asi como incluye la evaluacion de las practicas contables utilizadas, de las estimaciones significativas efectuadas por la
administracion y de la presentacion de los estados financieros tomados en su conjunto. Consideramos que nuestro
examen proporciona una base razonable para sustentar nuestra opinion.

En nuestra opinion, los estados financieros consolidados presentan razonablemente, en todos los aspectos importantes,
la situacion financiera de Grupo Financiero Banorte, S.A. de C.V. y Subsidiarias, al 31 de diciembre de 2004, los
resultados de sus operaciones, las variaciones en el capital contable y los cambios en la situacion financiera por el ano
terminado en esa fecha, de conformidad con las practicas contables establecidas por la Comision.

Las practicas contables establecidas por la Comision difieren en ciertos aspectos importantes, de los principios de
contabilidad generalmente aceptados en los Estados Unidos de América. La aplicacion de estos tltimos habria afectado

la determinacion del capital contable y la utilidad neta al 31 de diciembre de 2004, y por el afio terminado en esa fecha,
como se resume en la Nota 39.

PricewaterhouseCoopers, S.C.

José Antonio Quesada Palacios



Grupo Financiero Banorte, S.A. de C.V. y Subsidiarias

Balances generales consolidados

Al 31 de diciembre de 2005 y 2004

(Cifras en millones de pesos con poder adquisitivo del 31 de diciembre de 2005)

Activo

Disponibilidades

Inversiones en valores:
Titulos para negociar
Titulos disponibles para la venta
Titulos conservados al vencimiento

Operaciones con valores y derivadas:
Saldos deudores en operaciones de reporto

Operaciones con instrumentos financieros derivados

Cartera de crédito vigente:
Créditos comerciales
Créditos a entidades financieras
Créditos al consumo
Créditos a la vivienda
Créditos a entidades gubernamentales
Créditos al Fobaproa o al IPAB
Total cartera de crédito vigente

Cartera de crédito vencida:
Créditos comerciales
Créditos al consumo
Créditos a la vivienda

Créditos a entidades gubernamentales

Total cartera de crédito vencida
Total cartera de crédito

(Menos) estimacion preventiva para riesgos crediticios

Cartera de crédito, neta
Portafolios de activos crediticios
Otras cuentas por cobrar, neto
Bienes adjudicados, neto
Inmuebles, mobiliario y equipo, neto
Inversiones permanentes en acciones

Impuestos diferidos, neto
Otros activos:

Otros activos, cargos diferidos e intangibles

Total activo

Cuentas de orden (Nota 34)

“Los presentes balances generales consolidados con los de las entidades financieras y demas sociedades que forman parte del Grupo Financiero que son susceptibles de consolidarse, se formularon de conformidad con los Criterios de Contabilidad para Sociedades Controladoras de
Grupos Financieros, emitidos por la Comision Nacional Bancaria y de Valores, con fundamento en lo dispuesto por el articulo 30 de la Ley para Regular las Agrupaciones Financieras, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrandose reflejadas
las operaciones efectuadas por la sociedad controladora y las entidades financieras y demas sociedades que forman parte del Grupo Financiero que son susceptibles de consolidarse, hasta la fecha arriba mencionada, las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas practicas y a

2005
$ 38,788

8,995
135
12,303

2004
40,510

10,960
249
9,268

21,433

156
468

20,477

52
5

624

57,856
1,964
15,511
23,782
15,217
161

57

47,767
411
11,742
19,062
19,157
7,150

114,491

671
412
767

105,289

651
349
844

13

1,850

1,857

116,341
(3,067)

107,146
(2,832)

113,274
3,233
2,785

446
5,682
2,226

403

1,292

104,314
2212
2,943

375
6,114
1,931

697

1,715

$ 190,186

181,345

las disposiciones legales y administrativas aplicables.”

“El monto del capital social historico asciende a $7,065”

Pasivo
Captacion tradicional:
Depositos de exigibilidad inmediata
Depositos a plazo:
Publico en general
Mercado de dinero

Préstamos interbancarios y de otros organismos:
De exigibilidad inmediata
De corto plazo

De largo plazo

Operaciones con valores y derivadas:
Saldos acreedores en operaciones de reporto

Operaciones con instrumentos financieros derivados

Otras cuentas por pagar:
Impuesto sobre la renta y participacion de los empleados en las utilidades

Acreedores diversos y otras cuentas por pagar

Obligaciones subordinadas en circulacion
Créditos diferidos
Total pasivo
Capital contable:
Capital contribuido:
Capital social
Prima en venta de acciones

Capital ganado:
Reservas de capital
Resultado de ejercicios anteriores
Insuficiencia en la actualizacion del capital contable
Resultado por tenencia de activos no monetarios:
Por valuacion de inversiones permanentes en acciones

Resultado neto

Interés minoritario en el capital contable
Total capital contable

Total pasivo y capital contable

“Los presentes balances generales consolidados fueron aprobados por el Consejo de Administracioén bajo la responsabilidad de los directivos que los suscriben.”

2005 2004

$ 76,041 67,169

54,333 52,284

7,064 12,680

137,438 132,133

2,564 4,748

5,538 7,001

11,468 11,955

19,570 23,704

333 79

447 9

780 88

1,702 297

4,595 3,485

6,297 3,782

4,554 4,744

72 49

168,711 164,500

11,117 5,784

1,719 1,719

12,836 7,503

1,671 1,554

10,480 13,886
(5,901) (5,901)
(4,309) (3,793)

5,719 2,697

7,660 8,443

979 899

21,475 16,845

$ 190,186 181,345

Ing. Luis Pefia Kegel
Director General

Ing. Sergio Garcia Robles Gil
Director General de Planeacién y Finanzas

Las notas adjuntas son parte integrante de estos balances generales consolidados.

C.P. Roméan Martinez Méndez
Director General de Auditoria Interna

Lic. Jorge Eduardo Vega Camargo
Director Ejecutivo de Contraloria

C.P.C. Nora Elia Cantl Suérez
Directora Ejecutiva de Contabilidad



Grupo Financiero Banorte, S.A. de C.V. y Subsidiarias

Estados de resultados consolidados
Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2005, 2004 y

(Cifras en millones de pesos con poder adquisitivo del 31 de diciembre de 2005)

Ingresos por intereses
Gastos por intereses

Resultado por posiciéon monetaria, neto (margen financiero)
Margen financiero

Estimacion preventiva para riesgos crediticios
Margen financiero ajustado por riesgos crediticios

Comisiones y tarifas cobradas
Comisiones y tarifas pagadas
Resultado por intermediacion

Ingresos totales de la operacion
Gastos de administracion y promocion
Resultado de la operacion

Otros productos
Otros gastos

Resultado antes de impuesto sobre la renta y participacion de los
empleados en las utilidades

Impuesto sobre la renta y participacion de los empleados en las utilidades,
causados

Impuesto sobre la renta y participacion de los empleados en las utilidades,
diferidos

Resultado antes de participacion en asociadas y afiliadas

Participacion en asociadas y afiliadas, neto
Resultado por operaciones continuas antes de interés minoritario

Operaciones discontinuas, partidas extraordinarias y cambios en politicas
contables

Interés minoritario

Resultado neto

“Los presentes estados de resultados consolidados con los de las entidades financieras y demas sociedades

2003

No auditado

2005 2004 2003
$35322 $ 26,121 $ 24318
(21,928) (15,836) (14,927)
(147) (141) 60
13,247 10,144 9,451
(1,445) (1,227) (878)
11,802 8,917 8,573
6,629 6,100 5,385
(1,498) (994) (884)
,037 914 1,064
6,168 6,020 5,565
17,970 14,937 14,138
(11,116) (11,508) (11,402)
6,854 3,429 2,736
2,900 2,260 2,768
(1,859) (2,297) (2,894)
1,041 (37) (126)
7,895 3,392 2,610
(2,287) (512) (373)
24 (223) 108
(2,263) (735) (265)
5,632 2,657 2,345
403 229 218
6,035 2,886 2,563
- - 1
6,035 2,886 2,564
(316) (189) (157)
$5719 $ 2697 $ 2407

que forman parte del Grupo Financiero que son susceptibles de consolidarse, se formularon de

conformidad con los Criterios de Contabilidad para Sociedades Controladoras de Grupos Financieros,

emitidos por la Comision Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el articulo
30 de la Ley para Regular las Agrupaciones Financieras, de observancia general y obligatoria, aplicados
de manera consistente, encontrandose reflejados todos los ingresos y egresos derivados de las

operaciones efectuadas por la sociedad controladora y las entidades financieras y demas sociedades que

forman parte del Grupo Financiero que son susceptibles de consolidarse por el periodo arriba
mencionado, las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas practicas y a las disposiciones legales

y administrativas aplicables.”

“Los presentes estados de resultados consolidados fueron aprobados por el Consejo de Administracion bajo

la responsabilidad de los directivos que los suscriben”

Ing. Luis Pefia Kegel
Director General

Ing. Sergio Garcia Robles Gil

Director General de Planeacion y Finanzas



C.P. Romén Martinez Méndez Lic. Jorge Eduardo Vega Camargo C.P.C. Nora Elia Cantt Suéarez
Director General de Auditoria Interna Director Ejecutivo de Contraloria Directora Ejecutiva de Contabilidad

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados consolidados.



Grupo Financiero Banorte, S.A. de C.V. y Subsidiarias

Estados de variaciones en el capital contable consolidados

Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2005, 2004 y 2003

(Cifras en millones de pesos con poder adquisitivo del 31 de diciembre de 2005)

Saldos al 1 de enero de 2003 (no auditado)

Movimientos inherentes a decisiones de los accionistas:

Suscripcion (recompra de acciones)

Aplicacion del resultado neto del ejercicio anterior

Constitucion de reservas

Dividendos decretado en Asamblea General de Accionistas del 16 de octubre de 2003

Total movimientos aprobados por los accionistas

Resultado integral:
Resultado neto

Resultado por tenencia de activos no monetarios

Total resultado integral
Saldos al 31 de diciembre de 2003

Movimientos inherentes a decisiones de los accionistas:

Suscripcion (recompra de acciones)

Aplicacion del resultado neto del ejercicio anterior

Constitucion de reservas segiin Asamblea General de Accionistas del 29 de abril de 2004

Dividendo decretado en Asamblea General de Accionistas del 4 de octubre de 2004

Total movimientos aprobados por los accionistas

Resultado integral:

Resultado neto

Resultado por tenencia de activos no monetarios

Quebranto por venta de cartera segun oficio de la CNBV No.601-11-34966

Castigo de bienes adjudicados y creacion de reservas de cartera vencida de Arrendadora
Banorte, S.A. de C.V.

Fusién de Seguros Generalli México, S.A. de C.V.

Total resultado integral

Saldos al 31 de diciembre de 2004

Capital contribuido

Capital ganado

Resultado por
tenencia de
activos no
Insuficiencia monetarios por
enla valuacion de
Prima Resultado de actualizacion inversiones Total
Capital enventa Reservas ejercicios del capital permanentes Resultado Total interés Total interés capital
social de acciones de capital anteriores contable en acciones neto mayoritario minoritario contable

$ 5,766 $ 1,687 $ 1,187 $ 10,704 $ (5,901) $ (3,114) $§ 2273 $ 12,602 $ 920 $ 13,522

18 32 132 (89) - - - 93 - 93

- - - 2,273 - - (2,273) - - -

- - 112 (112) - - - - - -

- - - (388) - - - (388) - (388)

18 32 244 1,684 - - (2,273) (295) - (295)

- - - - - - 2,407 2,407 - 2,407

- - - - - (98) - (98) - (98)

- - - - - (98) 2,407 2,309 - 2,356

5,784 1,719 1,431 12,388 (5,901) (3,212) 2,407 14,616 967 15,583

- - 5 - - - - 5 - 5

- - - 2,407 - - (2,407) - - -
- - 118 (118) - - - - - -

- - - (527) - - - (527) - (527)
- - 123 1,762 - - (2,407) (522) (522)

- - - - - - 2,697 2,697 - 2,697
- - - - - (581) - (581) - (581)
- - - (267) - - - (267) - (267)
- - - (15) - - - (15) - (15)

- - - 18 - - - 18 - 18

- - (264) - (581) 2,697 1,852 (68) 1,784

5,784 1,719 1,554 13,886 (5,901) (3,793) 2,697 15,946 899 16,845



Grupo Financiero Banorte, S.A. de C.V. y Subsidiarias

Estados de variaciones en el capital contable consolidados

Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2005, 2004 y 2003
(Cifras en millones de pesos con poder adquisitivo del 31 de diciembre de 2005)

Capital contribuido Capital ganado
Resultado por
tenencia de
activos no
Insuficiencia monetarios por
enla valuacion de
Prima Resultado de actualizacion inversiones Total
Capital en venta Reservas ejercicios del capital permanentes Resultado Total interés Total interés capital
social de acciones de capital anteriores contable en acciones neto mayoritario minoritario contable
Movimientos inherentes a las decisiones de los accionistas:
Suscripcion (recompra de acciones) 1 - 17) - - - - (16) - (16)
Aplicacion del resultado neto del ejercicio anterior - - - 2,697 - - (2,697) - -
Constitucion de reservas segun Asamblea General de Accionistas del 28 de abril de 2005 - - 134 (134) - - - - - -
Dividendo decretado en la Asamblea General de Accionistas del 6 de octubre de 2005 - - - (637) - - - (637) - (637)
Aumento de Capital Social segin Asamblea General de Accionistas del 6 de octubre de 2005 5,332 - - (5,332) - - - - - -
Total movimientos aprobados por los accionistas 5,333 - 117 (3,406) - - (2,697) (653) - (653)
Resultado Integral:
Resultado neto - - - - - - 5,719 5,719 - 5,719
Resultado por tenencia de activos no monetarios - - - - - (516) - (516) - (516)
Total resultado integral - - - - - (516) 5,719 5,203 80 5,283
Saldos al 31 de diciembre de 2005 $ 11,117 $ 1719 § 1671 § 10480 $ (5.90) § (4309 $ 5719 $20496  $ 979  $ 21475
“Los presentes estados de variaciones en el capital contable consolidados con los de las entidades financieras y demas sociedades que forman parte del Grupo Financiero que son susceptibles de consolidarse, se
formularon de conformidad con los criterios de contabilidad para Sociedades Controladoras de Grupos Financieros, emitidos por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores con fundamento en lo dispuesto por el
articulo 30 de la Ley para Regular las Agrupaciones Financieras, de observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrandose reflejados todos los movimientos en las cuentas de capital
contable derivados de las operaciones efectuadas por la sociedad controladora y las entidades financieras y demas sociedades que forman parte del Grupo Financiero que son susceptibles de consolidarse hasta las
fechas arriba mencionadas, las cuales se realizaron y valuaron con apego a sanas practicas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables”
“Los presentes estados de variaciones en el capital contable consolidados fueron aprobados por el Consejo de Administracion bajo la responsabilidad de los directivos que los suscriben.”
Ing. Luis Pefa Kegel Ing. Sergio Garcia Robles Gil C.P. Roman Martinez Méndez Lic. Jorge Eduardo Vega Camargo C.P.C. Nora Elia Cant( Suarez
Director General Director General de Planeacion y Finanzas Director General de Auditoria Interna Director Ejecutivo de Contraloria Directora Ejecutiva de Contabilidad

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



Grupo Financiero Banorte, S.A. de C.V. y Subsidiarias

Estados de cambios en la situacidon financiera consolidados

Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2005, 2004 y 2003
(Cifras en millones de pesos con poder adquisitivo del 31 de diciembre de 2005)

(No
auditado)
2005 2004 2003
Actividades de operacion:
Resultado neto $ 5719 $2,697 $2,407
Partidas aplicadas a resultados que no requirieron o (generaron) la utilizacion de recursos:
Estimacion preventiva para riesgos crediticios 1,445 1,227 878
Depreciacion y amortizacion 948 1,102 1,023
Impuestos diferidos (24) 223 (108)
Interés minoritario 316 189 157
Provisiones para obligaciones diversas 1,864 243 (213)
Participacion en los resultados de asociados y afiliadas (403) (229) (218)
Resultado por valuacion a valor razonable (42) (18) 29
9,823 5,434 3,955
Aumento o disminucién de partidas relacionadas con la operacion:
Aumento (disminucion) en captacion tradicional 5,305 (44,149) 14,711
(Aumento) disminucion por operaciones de tesoreria (inversiones en valores) 915) 2 (7,095)
Disminucion de préstamos interbancarios y de otros organismos (4,134) (8,110) (10,542)
(Aumento) disminucion de portafolio de activos crediticios (1,021) 29 (149)
(Aumento) disminucion en cartera de créditos (10,405) 55,264 6,474
Disminucion de impuestos diferidos 318 133 (32)
Aumento (disminucion) de operaciones con valores y derivados 125 (157) (674)
Aumento (disminucion) de otras cuentas por cobrar y por pagar 809 (1,368) 1,508
Quebranto por venta cartera segin oficio de la CNBV No. 601-11-34966 - (266) -
Creacion de reservas de cartera vencida de Arrendadora Banorte S.A. de C.V. - (a1 -
Recursos (utilizados) generados por la operacion 95) 6,801 8,156
Actividades de financiamiento:
Obligaciones subordinadas en circulacion (190) 1,780 48
Utilidad de Generali México Compaiiia de Seguros, S.A. en resultados de ejercicios
anteriores - 17 -
Recompra de acciones (16) 5 93
Dividendos decretados (637) (527) (388)
Recursos (utilizados) generados en actividades de financiamiento (843) 1,275 (247)
Actividades de inversion:
(Aumento) disminucion en bienes adjudicados (71) 844 153
Aumento en inversiones permanentes en acciones (643) (693) (684)
(Aumento) disminucion en cargos y créditos diferidos 99 (424) (410)
Adquisiciones de inmuebles, mobiliario y equipo, netas de retiros (169) (651) (257)
Castigo de bienes adjudicados de Arrendadora Banorte, S.A. de C.V. - 4) -
Recursos utilizados en actividades de inversion (784) (928) (1,198)
Disminucion (aumento) en disponibilidades (1,722) 7,148 6,711
Disponibilidades al inicio del afio 40,510 33,362 26,651

Disponibilidades al final del afio $38,788 $40,510 $33,362

“Los presentes estados de cambios en la situacion financiera consolidados con los de las entidades
financieras y demas sociedades que forman parte del Grupo Financiero que son susceptibles de
consolidarse, se formularon de conformidad con los Criterios de Contabilidad para Sociedades
Controladoras de Grupos Financieros, emitidos por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores con
fundamento en lo dispuesto por el articulo 30 de la Ley para Regular las Agrupaciones Financieras, de
observancia general y obligatoria, aplicados de manera consistente, encontrandose reflejados todos los
origenes y aplicaciones de efectivo derivados de las operaciones efectuadas por la sociedad )
controladora y las entidades financieras y demas sociedades que forman parte del Grupo Financiero que
son susceptibles de consolidarse, durante el periodo arriba mencionado, las cuales se realizaron y
valuaron con apego a sanas practicas y a las disposiciones legales y administrativas aplicables”.

“Los presentes estados de cambios en la situacion financiera consolidados fueron aprobados por el
Consejo de Administracion bajo la responsabilidad de los directivos que los suscriben.”

Ing. Luis Pefia Kegel Ing. Sergio Garcia Robles Gil
Director General Director General de Planeacion y Finanzas
C.P. Roman Martinez Méndez Lic. Jorge Eduardo Vega Camargo C.P.C. Nora Elia Cantu Suarez
Director General de Auditoria Interna Director Ejecutivo de Contraloria Directora Ejecutiva de Contabilidad

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados consolidados.



Grupo Financiero Banorte, S.A. de C.V. y Compafias Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados

Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2005 y 2004
(Cifras en millones de pesos con poder adquisitivo del 31 de diciembre de 2005)

1.

Actividad y entorno regulatorio

Grupo Financiero Banorte, S.A. de C.V. (la Tenedora), ha sido autorizado por la Secretaria de
Hacienda y Crédito Publico (SHCP) para constituirse y funcionar como sociedad controladora
en la forma y términos que establece la Ley para Regular las Agrupaciones Financieras,
quedando bajo la inspeccion y vigilancia de la Comision Nacional Bancaria y de Valores (la
Comision). Su principal actividad consiste en adquirir y administrar acciones emitidas por
entidades del sector financiero y participar en la supervision de sus operaciones segun se
establece en la Ley mencionada. La Tenedora y sus Subsidiarias son reguladas segun su
actividad por la Comisién, la Comision Nacional de Seguros y Fianzas, la Comision Nacional
del Sistema de Ahorro para el Retiro, Banco de México y demas leyes aplicables.

La actividad principal de sus Subsidiarias es la realizacion de operaciones financieras tales
como la prestacion de servicios de banca multiple, intermediacion bursatil, administracion de
fondos para el retiro, compra-venta de facturas y documentos pendientes de cobro, servicios
de almacenaje en general, seguros en los ramos de vida y dafios y afianzamiento.

Por disposiciones legales, la Tenedora responde ilimitadamente de las obligaciones y pérdidas
de sus Subsidiarias.

Dentro de las facultades que le corresponden a la Comision en su caracter de regulador de los
grupos financieros, esta la de llevar a cabo revisiones a la informacion financiera de la
Tenedora y requerir modificaciones a la misma.

Eventos relevantes del afio

a) Auditorias sobre Gestion, Identidad de Objeto, Existencia y Legitimidad y
Legalidad (GEL) e intercambio de pagares

De conformidad con los acuerdos establecidos en el Contrato del Nuevo Programa
firmado entre el Instituto para la Proteccion al Ahorro Bancario (IPAB) y Banco
Mercantil del Norte, S.A., Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero Banorte
(Banorte) el 12 de julio de 2004, las auditorias GEL se iniciaron en octubre de 2004 y
concluyeron en marzo de 2005 como se describe a continuacion:

+ Resultados

En marzo y mayo de 2005, se presentaron los informes finales de las auditorias GEL.
En estos informes, se sefialaron dos créditos relacionados, cuyo importe actualizado
al 7 de abril de 2005 implicé la reduccion de las Obligaciones de Pago a Cargo del
IPAB por un importe de $201. El efecto total para Banorte fue de $100, una vez
disminuidos los recursos que se habian recuperado de los créditos relacionados y la



aplicacion de las reservas preventivas asociadas al esquema de pérdida compartida,
los cuales se incluyen en el rubro de “Otros gastos” en el estado de resultados.

Intercambio de Pagarés por Instrumentos IPAB

Una vez finalizadas las auditorias GEL y conforme a lo establecido en el Contrato
del Nuevo Programa, el 18 de mayo de 2005 se llevé a cabo el intercambio de los
Instrumentos de Pago a Cargo del IPAB por pagarés a cargo del propio Instituto, a
los que se denomin6 Instrumentos IPAB. El total de Instrumentos IPAB emitidos a
favor de Banorte ascendi6 a $7,433.

Créditos encapsulados (menores)

El 17 de agosto de 2005, a raiz de la resolucidon definitiva emitida por la Suprema
Corte de Justicia de la Nacion respecto de la Controversia 91/2003, promovida por el
Ejecutivo Federal, en la que se decretdo la invalidez e improcedencia de las
observaciones y recomendaciones formuladas por la Auditoria Superior de la
Federacion (ASF) en la revision de la cuenta publica de 2001, relativas a créditos
menores a $200 mil pesos, fueron entregados a Banorte los tres Instrumentos [IPAB
fideicomitidos (Serie “F”’) por un monto total de $107.5, mismos que no generaron
un impacto en los estados financieros, ya que unicamente se reclasificaron dentro del
mismo rubro del balance general.

Pagos anticipados

A partir del 21 de julio de 2005, el IPAB realizé pagos anticipados de principal de
los instrumentos a su cargo. El monto de los pagos semanales fue de $400, entre la
fecha mencionada y hasta el 3 de noviembre de 2005, incluyendo un descuento que
ascendio a $48, pactado en el Contrato del Nuevo Programa y que deriva de la
valuacion a valor presente de la obligacion a cargo del IPAB al momento del pago
anticipado. A partir del 10 de noviembre y hasta el 8 de diciembre de 2005, los pagos
anticipados fueron por montos menores. El monto total de los pagos anticipados neto
de los descuentos descritos durante 2005, ascendid a $6,970. El descuento
mencionado se incluye en el rubro “Estimacion preventiva para riesgos crediticios”
en el estado de resultados.

Ventas de cartera

El Contrato del Nuevo Programa preveia la posibilidad de ventas de cartera en
paquete (activos y créditos) de los fideicomisos. El 19 de septiembre de 2005 se
llevaron a cabo las subastas de los paquetes de cartera, conformados por activos y
por créditos.

En lo que se refiere al paquete de activos, no hubo propuestas econdmicas por parte
de los participantes, por lo que fue declarada desierta la subasta. Asi, Banorte
adquiri6 en efectivo el paquete de activos por un valor de $150. Al 31 de diciembre
de 2005, se incluye un monto de $138 en el rubro de “Portafolios de activos
crediticios” en el balance general.
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Por lo que respecta al paquete de créditos, el ganador de la subasta obtuvo el paquete
de créditos a un precio de $116, sin que se refleje impacto alguno en los estados
financieros de Banorte, por tratarse unicamente de cartera administrada.

b) Devolucion de Impuesto al Valor Agregado (1VA)

En el mes de enero de 2003, la Tenedora interpuso un juicio de amparo en contra de las
modificaciones realizadas al Articulo 4 de la Ley del Impuesto al Valor Agregado.

La resolucion favorable del juicio fue otorgada el 16 de Noviembre de 2004, sin
embargo, fue hasta 2005 cuando la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP)
efectud las devoluciones correspondientes a los meses de enero de 2003 a agosto de
2004, registrando un ingreso por $1,042, que se presenta en el rubro de “Otros
productos”, en el estado de resultados.

Bases de presentacion

Consolidacion de estados financieros - Los estados financieros consolidados adjuntos
incluyen los de la Tenedora y los de las subsidiarias que posteriormente se mencionan.

Todos los saldos y transacciones importantes entre compafiias han sido eliminados.

Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, la participacion de la Tenedora en el capital contable de
sus subsidiarias consolidadas, se muestra a continuacion:

Banco Mercantil del Norte, S.A. 96.11%
Banco del Centro, S.A. 99.99%
Casa de Bolsa Banorte, S. A.de C. V. 99.99%
Arrendadora Banorte, S.A. de C.V. 99.99%
Factor Banorte, S.A. de C.V. 99.99%
Almacenadora Banorte, S.A. de C.V. 99.99%
Créditos Pronegocio, S.A. de C.V. 99.99%

Principales diferencias con principios de contabilidad generalmente aceptados en
México

El 31 de mayo de 2004, el Instituto Mexicano de Contadores Publicos de México, A. C.
(IMCP) efectud la entrega formal de la funcion de la emision de normas de informacion
financiera al Consejo Mexicano para la Investigacion y Desarrollo de Normas de Informacion
Financiera, A.C. (CINIF), en congruencia con la tendencia mundial de que dicha funcién la
desarrolle un organismo independiente. Asimismo, los boletines de Principios de
Contabilidad Generalmente Aceptados en México, (PCGA) y Circulares emitidos por el
IMCP, fueron adoptados por el CINIF.

El CINIF decidi6 renombrar los PCGA como Normas de Informaciéon Financiera (NIF), y
defini6 que las NIF se conforman de las propias NIF y las interpretaciones a las NIF que
emita, los boletines de PCGA que no hayan sido modificados, sustituidos o derogados por las
nuevas NIF, asi como de las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF)
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aplicables de manera supletoria emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (International Accounting Standards Board, IASB). A partir del 1° de enero de
2006, los estados financieros para otro tipo de sociedades no reguladas deben de prepararse
de acuerdo con las NIF.

Los estados financieros consolidados han sido preparados de conformidad con las précticas
contables establecidas por la Comision (Mexican Banking GAAP), las cuales, en los
siguientes casos, difieren de los PCGA aplicados comunmente en la preparacion de estados
financieros para otro tipo de sociedades no reguladas:

- Los estados financieros consolidados incluyen todas las subsidiarias que sean entidades
pertenecientes al sector financiero, asi como aquellas que prestan servicios
complementarios. Los PCGA establecen la consolidacion de todas las subsidiarias en las
que se tenga control, independientemente del sector al que pertenezcan.

- Las operaciones de reporto se reconocen como operaciones de compraventa o transmision
temporal de los titulos que garantizan la operacion, sin embargo no se reconocen con
relacion a la sustancia de la transaccion (financiamiento). Por otra parte, se valuan
considerando el valor presente del precio del titulo al vencimiento de la operacién, en lugar
de reconocer el premio devengado en linea recta.

- Las estimaciones preventivas para riesgos crediticios adicionales a las requeridas por la
Comision no pueden ser canceladas hasta tener autorizacion expresa de la Comision, por lo
que no deben acreditarse en los resultados del ejercicio en el que se generan dichos
excesos, hasta contar con la mencionada autorizacion.

- Los deudores diversos no cobrados en 60 6 90 dias dependiendo de su naturaleza, se
reservan en el estado de resultados, independientemente de su posible recuperacion por
parte de la Tenedora.

- Los ingresos en la Afore por comision de flujo se registran conforme se cobran; las
comisiones por saldo se reconocen como ingresos conforme se devengan.

- Las comisiones por el otorgamiento de créditos y las comisiones por prestacion de
servicios son registradas en el estado de resultados en el momento en que se cobran y no
conforme se devengan.

- El efecto de la aplicacién en 2004 de las nuevas disposiciones de calificacion de cartera y
bienes adjudicados por un monto de $540 se reconoci6 en el capital contable en el rubro de
“Resultado de ejercicios anteriores”. De acuerdo con PCGA, este efecto debid reconocerse
en el resultado de dicho ejercicio.

- A partir del 1° de enero de 2005, al entrar en vigor las disposiciones del Boletin B-7
“Adquisicion de negocios” (B-7) de los PCGA, se tienen, entre otras, las siguientes
diferencias entre los criterios contables de la Comision y PCGA: a) el crédito mercantil ya
no es sujeto a amortizacion como lo establecen los criterios contables de la Comision, sino
que es sujeto a pruebas de deterioro sobre su valor; b) el pago en exceso sobre el valor
contable por la adquisicién de interés minoritario o el pago en exceso sobre el valor
contable por la adquisicion de acciones entre entidades bajo control comun, ya no es
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reconocido como crédito mercantil como lo establecen los criterios contables de la
Comision, sino que dicho diferencial es aplicado al capital contable (resultados
acumulados y capital aportado).

El Boletin C-10 “Instrumentos financieros derivados y operaciones de cobertura” de los
PCGA entr6 en vigor a partir del 1° de enero de 2005 y su contenido difiere de los criterios
definidos por la Comision para el tratamiento de estos instrumentos. Estas diferencias son,
entre otras:

0 De conformidad con PCGA, los instrumentos financieros derivados se
registran con base en el valor razonable sin importar su proposito. Los
criterios contables de la Comision, establecen que los instrumentos financieros
derivados con fines de cobertura se registren de acuerdo al mismo criterio de la
posicién primaria cubierta, es decir, conforme a lo devengado 6 a valor
razonable.

0 Los instrumentos financieros derivados con fines de cobertura, no deben
compensarse con la posicion primaria cubierta, tal como lo definen los
criterios de la Comision, sino que deben presentarse en forma separada como
un instrumento financiero derivado de cobertura de acuerdo con PCGA.

0 Los PCGA definen reglas especificas para la identificacion de contratos
derivados implicitos, en los cuales deben separarse los riesgos financieros del
contrato primario, como los contratos denominados en una moneda funcional
diferente a la de las contrapartes, lo cual no estd definido en los criterios
contables de la Comision.

Las cuentas de aportaciones ¢ de margen manejadas (entregadas y recibidas) cuando se
negocian instrumentos financieros derivados cotizados en mercados estandarizados
(bolsas) y extrabursatiles, se registran en el rubro de “Disponibilidades” y “Acreedores
diversos y otras cuentas por pagar”, respectivamente, en lugar de presentarlo en el rubro de
“Operaciones con instrumentos financieros derivados”, tal como lo establecen los PCGA.

De acuerdo con PCGA, no estan permitidas las transferencias de y hacia instrumentos
financieros clasificados para negociacion a otras categorias, lo cual para efectos de los
criterios contables de la Comision se permitiria a través de una autorizacién otorgada por
ésta.

Los bienes adjudicados son considerados como activos monetarios, conforme a los
criterios de la Comision, mientras que los PCGA los consideran activos no monetarios.
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- El Boletin C-12 “Instrumentos Financieros con caracteristicas de pasivo, de capital o de
ambos” de PCGA, establece las reglas para clasificar y valuar en el reconocimiento inicial
los componentes de pasivo y de capital de los instrumentos combinados, asi como las
reglas de revelacion de los mismos. En los criterios contables de la Comisién no se
establecen las reglas anteriormente mencionadas.

Principales politicas contables

Las principales politicas contables que sigue la Tenedora estan de acuerdo con las practicas
contables establecidas por la Comision en sus circulares, asi como en los oficios generales y
particulares que ha emitido para tal efecto, las cuales requieren que la Administracion efectue
ciertas estimaciones y utilice ciertos supuestos para determinar la valuacion de algunas de las
partidas incluidas en los estados financieros y efectuar las revelaciones que se requieran en
los mismos. Aun cuando pueden llegar a diferir de su efecto final, la Administracion
considera que las estimaciones y supuestos utilizados fueron los adecuados en las
circunstancias.

Cambios en politicas y estimaciones contables-

Remuneraciones al término de la relacion laboral - A partir del 1° de enero de 2005, la
Tenedora adoptd la nueva disposicion del Boletin D-3, “Obligaciones laborales” (D-3),
relativa al reconocimiento del pasivo por remuneraciones al término de la relacion laboral por
causas distintas de reestructuracion, las cuales se registran conforme al método de crédito
unitario proyectado, con base en célculos efectuados por actuarios independientes. E1 D-3
permite la opcion de reconocer en forma inmediata en los resultados del ejercicio el activo o
pasivo de transicion que resulte, o su amortizaciéon de acuerdo a la vida laboral remanente
promedio de los trabajadores. Hasta 2004, las indemnizaciones por este concepto se cargaban
a los resultados conforme se tomaba la decision de pagarlas. El pasivo acumulado al 1° de
enero de 2005, determinado por actuarios independientes, asciende a $18 (valor nominal), que
la Tenedora optd por reconocer como un pasivo de transicion, y su amortizacion se efectiia en
linea recta durante la vida laboral promedio de los trabajadores que se espera reciban dichos
beneficios, que es de 10 afios.

A continuacion se describen las principales practicas contables seguidas por la Tenedora:

Reconocimiento de los efectos de la inflacion en la informacion financiera - La Tenedora
actualiza en términos de poder adquisitivo de la moneda de fin del ultimo ejercicio todos los
estados financieros, reconociendo asi los efectos de la inflacion. Los estados financieros del
ano anterior han sido actualizados a moneda del ultimo cierre y sus cifras difieren de las
originalmente presentadas en la moneda del afio correspondiente. Consecuentemente, las
cifras de los estados financieros son comparables entre si y con el afio anterior, al estar todas
expresadas en la misma moneda.

Para reconocer los efectos de la inflacion en términos de poder adquisitivo de moneda de
cierre, se procede como sigue:

En el balance-
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Los inmuebles fueron actualizados con base en un factor derivado del valor de las Unidades
de Inversion (UDIS), tomando como base para su actualizacion valores determinados por
valuadores independientes.

El mobiliario y equipo fue actualizado con base en un factor derivado del valor de las UDIS a
partir de su fecha de adquisicion y hasta el cierre del ejercicio.

Los bienes adjudicados se consideran partidas monetarias, por lo que el valor de registro de
estos bienes no estd sujeto a actualizacion alguna por el reconocimiento de los efectos de la
inflacion, pero si se incluyen en el calculo del resultado por posicion monetaria.

Las inversiones permanentes en acciones se valuan considerando el método de participacion
como un costo especifico, mostrandose como resultado por tenencia de activos no monetarios
la diferencia entre la actualizacion del saldo al inicio del periodo con base en el factor de
actualizacion derivado del valor de las UDIS y el incremento o decremento por el método de
participacion.

El capital contribuido y ganado, asi como las otras partidas no monetarias se actualizan con
un factor derivado del valor de las UDIS desde su fecha de aportacion o generacion. El
capital contribuido y ganado se actualiza tomando como fecha base para la actualizacion el
mes de mayo de 1992.

En el estado de resultados-

Los ingresos y gastos que afectan o provienen de una partida monetaria (disponibilidades,
instrumentos financieros, cartera de crédito, captacion, etc.), asi como aquellos derivados de
las operaciones corrientes (comisiones y tarifas y gastos de administracién y promocion) se
actualizan del mes en que ocurren hasta el cierre, utilizando un factor derivado del valor de
las UDIS.

La depreciacion del ejercicio se calcula sobre los valores actualizados con base en las vidas
utiles determinadas por valuadores independientes.

El resultado por posicion monetaria, que representa el efecto de la inflacion sobre el poder
adquisitivo de las partidas monetarias, se determina aplicando al activo o pasivo neto
promedio de cada mes, el factor de inflacion derivado del valor de las UDIS y se actualiza al
cierre del ejercicio con el factor correspondiente.

En el estado de cambios en la situacion financiera-

El estado de cambios en la situacién financiera presenta los cambios en pesos constantes,
partiendo de la situacion financiera al cierre del afio anterior, actualizada a pesos de cierre del
ultimo ejercicio.

Utilidad integral - Se compone por el resultado neto del ejercicio mas otras partidas que
representan una ganancia o pérdida del mismo periodo, las cuales, de conformidad con las
practicas contables seguidas por la Tenedora, se presentan directamente en el capital contable,
tales como el resultado por tenencia de activos no monetarios y el resultado por valuacion de
titulos disponibles para la venta.
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Disponibilidades - Se registran a valor nominal, excepto por lo referente a metales
amonedados, los cuales se valian a su valor razonable al cierre del ejercicio. Las
disponibilidades en moneda extranjera se valtan al tipo de cambio publicado por Banco de
Meéxico al cierre del ejercicio.

Titulos para negociar - Son aquellos titulos de deuda y acciones que la Tenedora tiene en
posicidén propia, con la intencién de obtener ganancias derivadas de su operacion como
participante en el mercado. Se valtan con base en su valor razonable determinado por un
proveedor de precios.

Titulos disponibles para la venta - Son aquellos titulos de deuda y acciones que se adquieren
con una intencion distinta a la obtencién de ganancias derivadas de su operacion como
participante en el mercado o de su tenencia hasta el vencimiento. Se valtian de la misma
forma que los titulos para negociar, reconociendo los ajustes derivados de su valuacion en el
capital contable, neto de su resultado por posicion monetaria. El resultado por posicion
monetaria generado por el costo de adquisicion de estos titulos, se registra en los resultados
del ejercicio.

Titulos conservados a vencimiento - Son aquellos titulos de deuda con pagos determinables y
plazo conocido mayor a 90 dias, adquiridos con la intenciéon de mantenerlos hasta el
vencimiento. Se registran inicialmente a su costo de adquisicion, afectando los resultados del
ejercicio por el devengamiento de intereses, conforme al método de linea recta.

Si existiera evidencia suficiente de que un titulo presenta un elevado riesgo de crédito y/o que
el valor de estimacion experimenta un decremento, el valor en libros podra modificarse al
valor neto de realizacion, determinado con base en técnicas formales de valuacion, con cargo
a los resultados del ejercicio.

Algunas de las transferencias de titulos entre estas categorias deben ser aprobadas por la
Comision.

Operaciones de reporto - Representan la compra o venta temporal de ciertos instrumentos
financieros a cambio de un premio establecido, con la obligacion de revender o recomprar los
titulos.

Cuando la Tenedora actuia como reportada, el saldo neto de la posicion representa la
diferencia entre el valor razonable de los valores dados en reporto (posicidon activa), que
representa los valores a recibir en la operacion valuados conforme a los criterios de valuacion
de las inversiones en valores clasificadas para negociar, y el valor presente del precio al
vencimiento (posicion pasiva).

Cuando la Tenedora actuia como reportadora, el saldo neto de la posicidon representa la
diferencia entre el valor presente del precio al vencimiento (posicidon activa) y el valor
razonable de los valores recibidos en reporto (posicion pasiva) valuados como se indica en el
parrafo anterior.

El saldo deudor o acreedor resultante de las operaciones de reporto se presenta en el activo o
pasivo del balance general como parte de las operaciones con valores y derivadas.
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En septiembre de 2004, entr6 en vigor la Circular Telefax 1/2003 de Banco de México, que
resolvid6 modificar el esquema para las operaciones de reporto. Como parte de las
modificaciones, se ha establecido que para las operaciones de reporto pactadas a un plazo
mayor de 3 dias habiles exista un régimen de garantias que permita mitigar el riesgo de
mercado y de contraparte. Las garantias recibidas por operaciones de reporto sin traslado de
dominio son reconocidas en cuentas de orden y las garantias otorgadas se consideran activos
restringidos.

Operaciones con instrumentos financieros derivados - La Tenedora podra llevar a cabo dos
tipos de operaciones:

- De cobertura de una posicion abierta de riesgo. Consiste en comprar o vender instrumentos
financieros derivados con el objeto de mitigar el riesgo de una transaccion o conjunto de
transacciones.

- Con fines de negociacion. Consiste en la posicion que asume la Tenedora como
participante en el mercado con proposito diferente al de cubrir posiciones abiertas de
riesgo.

En las operaciones de cobertura, la compensacién de las posiciones activas y pasivas, asi
como el cargo o crédito diferido del instrumento financiero derivado, se presentan junto con
la posicion primaria, mientras que en las operaciones con fines de negociacion se presentan
en el activo o en el pasivo, segun corresponda.

Dentro de las politicas y normatividad interna de la Tenedora se contempla que para celebrar
operaciones con productos derivados, es requisito la calificacion y en su caso determinacion
de lineas de exposicion de riesgo por cada una de las contrapartes del Sistema Financiero que
han sido autorizadas por Banco de México para la celebracion de este tipo de operaciones. En
cuanto a clientes corporativos se exige antes de la realizacion de estas operaciones, el
otorgamiento de una linea de crédito preautorizada por el Comité de Riesgos de Crédito o la
constitucion de garantias de fécil realizacion, via contrato de caucion bursatil. En cuanto a
empresas medianas, empresas pequefias y personas fisicas, las operaciones se realizan a través
de la constitucion de garantias liquidas en contrato de caucion bursatil.

El reconocimiento o cancelacion en los estados financieros de los activos y/o pasivos
provenientes de operaciones con instrumentos financieros derivados, se realiza en la fecha en
que se concerta la operacion, independientemente de la fecha de liquidacion o entrega del
bien.
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Contratos adelantados y futuros-

En el caso de ser operaciones con fines de negociacion, su saldo representa la diferencia entre
el valor razonable del contrato y el precio “forward” estipulado del mismo. Las posiciones
activas y pasivas son compensadas en forma individual, en caso de resultar un saldo deudor se
presenta en el activo dentro del rubro de “Operaciones con instrumentos financieros
derivados”, mientras que si el saldo es acreedor se presenta en el pasivo dentro del mismo
rubro.

Titulos opcionales-

En el caso de ser operaciones con fines de negociacion, su saldo representa el valor razonable,
presentandose en el rubro de activo o pasivo de “Operaciones con instrumentos financieros
derivados”.

Son valuados a su valor razonable, reconociendo los efectos de valuacion en los resultados
del ejercicio.

Swaps-

En el caso de ser operaciones con fines de negociacion, su saldo representa la diferencia entre
el valor razonable de la parte activa y de la parte pasiva. El saldo se presenta en el rubro de
activo o pasivo de “Operaciones con instrumentos financieros derivados”.

Pérdida compartida con el Fondo Bancario de Proteccién al Ahorro (FOBAPROA) - Como
se menciona en la Nota 11, de acuerdo con las reglas establecidas por la Comision, la
Tenedora reconoce integramente la pérdida compartida generada por la participacion de flujos
de cartera de créditos denominada FOBAPROA.

Durante 2005 y 2004, Banorte reconocio reservas en resultados por un monto de $79 y $93,
que corresponden a la pérdida compartida y esquemas de incentivos en la participacion de
flujos de cartera con el FOBAPROA.

Cartera de crédito - Representa el saldo de los montos efectivamente entregados a los
acreditados mas los intereses devengados no cobrados menos los intereses cobrados por
anticipado. La estimacion preventiva para riesgos crediticios se presenta deduciendo los
saldos de la cartera.

El saldo insoluto de los créditos se registra como cartera vencida de la siguiente manera:

- Los créditos de amortizacidon tnica al vencimiento de principal e intereses, a los 30 dias
naturales en que ocurra el vencimiento.

- En el caso de créditos con amortizacion Unica de principal al vencimiento, pero con pago
de intereses periodicos, el total del principal e intereses a los 30 y 90 dias naturales de
vencido, respectivamente.

- Los créditos cuya amortizacion de principal e intereses hayan sido pactados en pagos
periddicos parciales, a los 90 dias naturales de vencida la primera amortizacion.
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- En el caso de créditos revolventes, cuando no se haya realizado el pago de dos periodos de
facturacion o tengan 60 o mas dias de vencidos.

- En el caso de los sobregiros en las cuentas de cheques de los clientes, se consideraran
como cartera vencida en el momento en que se presente el sobregiro.

Los intereses se reconocen como ingresos en el momento en que se devengan. La
acumulacioén de intereses se suspende al momento en que el crédito se traspasa a cartera
vencida.

Las comisiones por otorgamiento de créditos se reconocen como ingresos en el momento en
que se cobran.

Los créditos vencidos reestructurados no se consideran como cartera vigente sino hasta el
momento en que existe evidencia del pago sostenido, el cual se considera cuando las
instituciones de crédito reciben el cobro sin retraso y en su totalidad de tres amortizaciones
consecutivas, o bien el cobro de una exhibicién en los casos en que la amortizacion cubra
periodos mayores a 60 dias.

Los créditos renovados en los cuales el acreditado no haya liquidado en tiempo los intereses
devengados o cuando menos el 25% del monto original del crédito, seran considerados como
vencidos en tanto no exista evidencia de pago sostenido.

Los intereses devengados durante el periodo en que el crédito se considerd cartera vencida se
reconocen como ingresos en el momento en que se cobran.

Estimacion preventiva para riesgos crediticios-

Aplicacion de nuevas disposiciones de calificacion de cartera - EI 20 de agosto de 2004, la
Comision emitid las “Disposiciones de cardcter general aplicables a la metodologia de la
calificacion de la cartera crediticia de las instituciones de crédito” (las Disposiciones), las
cuales entraron en vigor el 1° de diciembre de 2004. Dichas disposiciones establecen, entre
otros asuntos, la actualizaciéon al método de valuacion de la estimacion preventiva para
riesgos crediticios para la cartera comercial, de estados y municipios, hipotecaria, de consumo
y de la reserva por tenencia de bienes adjudicados. La nueva metodologia se explica mas
adelante en esta Nota.

Cartera comercial-

Las Disposiciones establecen también metodologias generales para la clasificacion y
constitucion de estimaciones preventivas para cada tipo de crédito y al mismo tiempo,
permiten que las instituciones de crédito califiquen y constituyan estimaciones preventivas
con base en metodologias internas, previa autorizacion de la Comision.

La Calificacion Interna de Riesgo (CIR-Banorte) implementada por la Tenedora, tiene como
proposito servir de estimador de los activos crediticios que posee, asi como de herramienta
propia que identifica los diferentes niveles de riesgo en los que se encuentra cada acreditado
mediante la asignacion de un nivel de riesgo individual. Asimismo, evaltia la viabilidad
financiera, operativa y crediticia de los acreditados, evalta los colaterales que respaldan los
créditos, sirve como base para realizar analisis de migracion de calidad del portafolio de
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crédito, estima probabilidades de incumplimiento y pérdidas esperadas, unifica los criterios
de seleccion y autorizacion de crédito determinados por la Tenedora, respetando diferencias
por industria o segmentos de negocio y determina las reservas preventivas necesarias para
cubrir el riesgo de crédito de la cartera.

Las Disposiciones consideran principalmente:

» El procedimiento de calificacion de cartera crediticia comercial establece que las
instituciones de crédito apliquen la metodologia establecida (general o interna), con
informacion relativa a los trimestres que concluyan en los meses de marzo, junio,
septiembre y diciembre de cada afio y registran en sus estados financieros las estimaciones
preventivas al cierre de los mismos. Asimismo, para los meses posteriores al cierre de cada
trimestre, apliquen la calificacion correspondiente al crédito de que se trate, que haya sido
utilizado al cierre del trimestre inmediato anterior sobre el saldo del adeudo registrado el
ultimo dia de los meses mencionados. Por otra parte, las recuperaciones de la cartera
crediticia previamente castigada, deben aplicarse contra la estimacién preventiva para
riesgos crediticios y no contra los resultados del ejercicio.

* En el caso de la cartera de consumo e hipotecaria de vivienda, el procedimiento de
calificacion, constitucion de reservas y registro en los estados financieros se efectuard al
cierre de cada mes, vigilando que en la determinacion del mismo se incluyan los elementos
referentes a los periodos de facturacion que reporten incumplimiento, la probabilidad de
incumplimiento, la severidad de la pérdida asociada a su valor y la naturaleza de las
garantias de los créditos.

» Se calificara individualmente la cartera crediticia comercial, por los créditos o grupo de
créditos a cargo de un mismo deudor cuyo saldo sea igual o mayor a un importe
equivalente a 900,000 UDIS a la fecha de la calificacion. El restante, se califica en forma
paramétrica en funcion al numero de meses transcurridos a partir del primer
incumplimiento. La cartera con cargo al Gobierno Federal o con garantia expresa de la
Federacion se encuentra exceptuada.

» Las quitas, condonaciones o descuentos sobre la cartera, se registran con cargo a la
estimacion preventiva para riesgos crediticios.

El 1° de diciembre de 2004, la Comision emitio el Oficio No. DGSIF “A” 601-11-96079
mediante el cual renové por un periodo de dos afnos contado a partir del 1° de diciembre de
2004, la autorizacién de dicha metodologia interna de calificacion de cartera crediticia
comercial, otorgada previamente con Oficio No. SJIF “A-2" 601-11-34991 del 19 de mayo de
2004.

El esquema de correspondencia de la CIR-Banorte a la Calificacion de Riesgo Regulatoria se
fundamenta en un anélisis de equivalencia de probabilidades de incumplimiento entre la CIR-
Banorte y la Calificacion de Riesgo del Deudor segtin la Comision, y es el siguiente:

Equivalencia
CIR Banorte con Descripcion del nivel de riesgo
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calificacién de

la Comision
| A-1 Sustancialmente sin riesgo
2 A-2 Por abajo del riesgo minimo
3 A-2 Riesgo minimo
4 B-1 Riesgo bajo
5 B-2 Riesgo moderado
6 B-3 Riesgo promedio
7 C-1 Riesgo que requiere atencion administrativa
8 C-2 Pérdida parcial potencial
9 D Alto porcentaje de pérdida
10 E Pérdida total

Las reservas preventivas para la cartera crediticia comercial, constituidas por la Tenedora
como resultado de la calificacion individual de cada crédito, se clasificaran de acuerdo con
los siguientes porcentajes:

Grado de
Probabilidad de incumplimiento Riesgo
0.00% a 0.50% A-1
051% a 0.99% A-2
1.00% a 4.99% B-1
500% a 9.99% B-2
10.00% a  19.99% B-3
20.00% a  39.99% C-1
40.00% a  59.99% C-2
60.00% a  89.99% D
90.00% a 100.00% E

La Tenedora registra las provisiones preventivas correspondientes en forma mensual,
aplicando los resultados de la calificacion que se realiza en forma trimestral al saldo del
adeudo registrado el ultimo dia de cada mes.

Cartera hipotecaria-

La provision preventiva para riesgos crediticios relativa a la cartera hipotecaria, se determina
aplicando porcentajes especificos al saldo insoluto del deudor neto de Apoyos (el monto de
los apoyos punto final o ADE a cargo de las instituciones de crédito quedaron reservados al
100% como resultado de la aplicacion inicial de las Disposiciones), estratificando la totalidad
de la cartera en funcidon al nimero de mensualidades que reporten incumplimiento del pago
exigible a la fecha de la calificacion. Para cada estrato, se determinardn las reservas
preventivas que resulten de aplicar porcentajes especificos por los siguientes conceptos:

—  Probabilidad de incumplimiento- los porcentajes de reserva por este concepto van del 1%
al 50% hasta 4 mensualidades de incumplimiento, dependiendo del tipo de cartera
hipotecaria y del 95% al 100% de 5 mensualidades de incumplimiento en adelante.

— Severidad de la pérdida- el porcentaje de reserva por este concepto es del 100% para
créditos con 9 mensualidades de incumplimiento.

Cartera de consumo-
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Por lo que se refiere a la cartera de consumo, la provision se determina aplicando porcentajes
especificos determinados con base en el nimero de periodos de facturacion que a la fecha de
calificacion reporten incumplimiento de pago, tomando en cuenta que los periodos de
facturacion pueden ser semanales, quincenales o mensuales.

Las reservas preventivas para las carteras de consumo e hipotecaria, constituidas por la
Tenedora como resultado de la calificacion de los créditos, se clasificaran de acuerdo con los
siguientes porcentajes:

Grado de
riesgo Probabilidad de incumplimiento
A 0.00% a 0.99%
B 1.00% a  19.99%
C 20.00% a  59.99%
D 60.00% a  89.99%
E 90.00% a 100.00%

Adicionalmente, se reconoce una estimacion por el monto total de los intereses ordinarios
devengados no cobrados correspondientes a créditos que se consideran como cartera vencida.

Por otra parte, la Tenedora ha adoptado la politica de reconocer reservas por el 100% de los
créditos con 6 mensualidades de incumplimiento.

Portafolios de activos crediticios - Este rubro esta representado por el costo de adquisicion de
los diversos paquetes de activos crediticios adquiridos por la Tenedora, es decir, corresponde
a los montos efectivamente pagados por la Tenedora por la obtencion de los derechos sobre
los flujos que generan dichos portafolios.

Adicionalmente, la Tenedora tiene la practica de capitalizar durante los tres primeros meses
posteriores a la adquisicion de los portafolios crediticios, los intereses y resultados monetarios
asociados al financiamiento contraido por la Tenedora para la adquisicion de dichos paquetes
de cartera.

El 12 de noviembre de 2004 la Comision emitio el oficio DGSIF “A” -601-11-96066, en el
cual recomienda el tratamiento contable para las adquisiciones de cartera y liquidacion de
créditos mediante dacion en pago y/o adjudicacion de bienes de la cartera adquirida.

Por lo anterior, en ausencia de normatividad contable emitida por la Comisién y por el IMCP
y atendiendo al proceso supletorio establecido en el criterio A-3 “Aplicacion supletoria de
criterios contables”, el tratamiento contable que debe seguirse para la compra de los
portafolios de cartera es el que se establece en el Practice Bulletin 6 “Amortization of
Discounts on Certain Acquired Loans”, emitido por el Instituto Americano de Contadores
Publicos Certificados, vigente hasta el 15 de diciembre de 2004, y a partir de dicha fecha el
Statement Of Position (SOP) 03-3 ““Accounting for Certain Loans or Debt Securities
Acquired in a Transfer”, el cual sustituira al boletin de la practica antes mencionado.

Dicha normatividad establece que el tratamiento que se debe utilizar no es el de una cartera de
crédito originada, sino el de un derecho de cobro, por lo que la entrada de la cartera
transferida se debe registrar al precio pactado que se determine para dicha cartera.
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La administracion de la Tenedora, tiene la politica de amortizar en un periodo maximo de
ocho afios contados a partir de la fecha original de adquisicion, las inversiones en portafolios
efectuados antes del 15 de diciembre de 2004. Por otra parte, las inversiones en portafolios
realizados después del 15 de diciembre de 2004, se amortizaran en un periodo que no podra
ser mayor a 7 afios para créditos hipotecarios y no mayor a 5 afios para créditos comerciales.

Otras cuentas por cobrar y por pagar - Los importes correspondientes a los deudores
diversos de la Tenedora que no sean recuperados dentro de los 60 6 90 dias siguientes a su
registro inicial (dependiendo si los saldos estan identificados o no), son reservados contra los
resultados independientemente de sus posibilidades de recuperacion.

Los saldos de las cuentas liquidadoras activas y pasivas representan las operaciones por venta
y compra de divisas y valores que se registran el dia en que se efectiian, existiendo un plazo
hasta de 48 horas para su liquidacion.

Deterioro en el valor de los activos de larga duracion y su disposicién - La Tenedora
mantiene criterios para la identificacion y, en su caso, registro de las pérdidas por deterioro o
baja de valor para aquellos activos de larga duracion, tangibles o intangibles, incluyendo el
crédito mercantil. La administracion de la Tenedora considera que no existen indicios de
deterioro.

Bienes adjudicados o recibidos mediante dacion en pago, neto - Los bienes adjudicados o
recibidos mediante dacion en pago se registran al valor neto de realizacion del bien o al costo,
el que sea menor. Por costo se entiende el valor en remate que determina el juez en la
sentencia de adjudicacion o, en el caso de daciones en pago, el precio convenido entre las
partes.

En caso de que el valor en libros del crédito sea superior al valor del bien adjudicado, la
diferencia se reconocera cancelando la estimacion preventiva para riesgos crediticios al
momento de la adjudicacion. En caso de que el valor en libros del crédito fuese inferior al
valor del bien adjudicado, el valor de este ltimo debera ajustarse al valor en libros del
crédito.

El valor en libros unicamente debera modificarse en el momento en el que exista evidencia de
que el valor neto de realizacion es menor al valor en libros que se tiene registrado. Los ajustes
resultantes de estas estimaciones afectaran el resultado del ejercicio, en el momento en que
ocurran.

Para el reconocimiento de los efectos de la inflacion en la informacion financiera, los bienes
adjudicados se consideran como una partida monetaria.

A partir del 1° de diciembre de 2004, derivado de la entrada en vigor de las disposiciones
aplicables a la nueva metodologia de valuacion de la estimacidon preventiva para riesgos
crediticios, mencionadas anteriormente, se define la metodologia de valuacion de las reservas
por tenencia de bienes adjudicados o recibidos en dacion en pago, estableciéndose que se
deberan constituir trimestralmente provisiones adicionales que reconozcan las potenciales
pérdidas de valor por el paso del tiempo de los bienes adjudicados judicial o
extrajudicialmente o recibidos en dacién en pago, ya sean bienes muebles o inmuebles, asi
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como los derechos de cobro y las inversiones en valores que se hayan recibido como bienes
adjudicados o recibidos en dacidn en pago, de acuerdo con el procedimiento siguiente:

L

II.

III.

En el caso de los derechos de cobro y bienes muebles, se constituiran las provisiones a
que hace referencia el parrafo anterior de acuerdo a lo siguiente:

Reservas para bienes muebles

Tiempo transcurrido a partir de la Porcentaje de
adjudicacion o dacion en pago (meses) reserva
Hasta 6 0%

Mas de 6 y hasta 12 10%

Mas de 12 y hasta 18 20%

Mas de 18 y hasta 24 45%

Mas de 24 y hasta 30 60%

Mis de 30 100%

El monto de reservas a constituir serd el resultado de aplicar el porcentaje de reserva
que corresponda conforme a la tabla anterior, al valor de los derechos de cobro o al
valor de los bienes muebles recibidos en dacion en pago o adjudicados, obtenido
conforme a criterios contables.

Tratandose de inversiones en valores, deberan valuarse segun lo establecido en el
criterio B-2 “Inversiones en valores”, de los criterios contables de la Comision, con
estados financieros auditados anuales y reportes mensuales.

Una vez valuadas las adjudicaciones o daciones en pago sobre inversiones en valores,
deberan constituirse las reservas que resulten de la aplicacion de los porcentajes de la
tabla contenida en la fraccion I anterior, al valor estimado conforme al parrafo
anterior.

Tratandose de bienes inmuebles, se constituiran las provisiones de acuerdo con lo
siguiente:

Reservas para bienes inmuebles

Tiempo transcurrido a partir de la Porcentaje de

adjudicacion o dacion en pago (meses) reserva
Hasta 12 0%

Mas de 12 y hasta 24 10%

Mas de 24 y hasta 30 15%

Mas de 30 y hasta 36 25%

Mas de 36 y hasta 42 30%

Mas de 42 y hasta 48 35%

Mas de 48 y hasta 54 40%

Mas de 54 y hasta 60 50%

Mis de 60 100%

El monto de reservas a constituir serd el resultado de aplicar el porcentaje de reserva que
corresponda conforme a la tabla anterior, al valor de adjudicacion de los bienes inmuebles
obtenido conforme a los criterios contables. Aunado a lo anterior, en caso de identificar
problemas de realizaciéon sobre los valores de los bienes inmuebles adjudicados, la
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Tenedora registra reservas adicionales con base en estimaciones preparadas por la
administracion.

En caso de que valuaciones posteriores a la adjudicacién o dacion en pago resulten en el
registro contable de una disminucion de valor de los derechos al cobro, valores, bienes
muebles o inmuebles, los porcentajes de reservas a que hace referencia la tabla anterior,
podran aplicarse sobre dicho valor ajustado.

Derivado de la aplicacion inicial de las disposiciones mencionadas anteriormente, la
Tenedora reconocio en 2004 con cargo a los resultados de ejercicios anteriores, $540 como
efecto acumulado.

Inmuebles, mobiliario y equipo - Se registran al costo de adquisicion, actualizado de
acuerdo con los criterios de reexpresion previamente sefialados en esta Nota.

La depreciacion se calcula utilizando el método de linea recta con base en las vidas ttiles
de los activos estimadas por la administracion de la Tenedora.

La vida 1til remanente estimada de los inmuebles, mobiliario y equipo de la tenedora se
muestra a continuacion:

Mobiliario y equipo 10 afios
Inmuebles destinados a oficinas 4 a 88 anos
Gastos de Instalacion 10 anos

Inversiones permanentes en acciones - La Tenedora reconoce sus inversiones en
subsidiarias no consolidadas, asi como en asociadas, por el método de participacion con
base en su valor contable de acuerdo con los ultimos estados financieros disponibles de
estas entidades.

Impuesto sobre la renta, impuesto al activo y participacion de los trabajadores en la
utilidad - Las provisiones para el impuesto sobre la renta (ISR) y participacion de los
trabajadores en la utilidad (PTU), se registran en los resultados del afio en que se causan, y
se reconoce el ISR diferido proveniente de las diferencias temporales que resultan de la
comparacion de los valores contables y fiscales de los activos y pasivos, incluyendo el
beneficio de las pérdidas fiscales por amortizar.

El efecto de todas las partidas antes indicadas se presenta neto en el balance general bajo el
rubro de "Impuestos diferidos, neto".

El impuesto al activo pagado que se espera recuperar, se registra como un anticipo de
impuesto sobre la renta y se presenta en el balance general bajo el rubro "Otras cuentas por
cobrar, neto".

Activos intangibles - Se reconocen en el balance general siempre y cuando sean
identificables, proporcionen beneficios econdmicos futuros y se tenga control sobre dichos
beneficios. Los activos intangibles con vida util indefinida se amortizan sistemdticamente
con base en las expectativas de los beneficios econdmicos futuros. El valor de estos activos
estd sujeto a una evaluacion anual de deterioro.
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Captacion tradicional - Los pasivos por captacion tradicional, incluidos los pagarés con
rendimiento liquidable al vencimiento, se registran al costo de captacion o colocacion mas
los intereses devengados, determinados por los dias transcurridos al cierre de cada mes, los
cuales se cargaran a los resultados del ejercicio conforme se devenguen.

Provisiones - Se reconocen cuando se tiene una obligacion presente como resultado de un
evento pasado, que probablemente resulte en la salida de recursos econémicos y que pueda
ser estimada razonablemente.

Obligaciones de caracter laboral - De acuerdo con la Ley Federal del Trabajo, la
Tenedora tiene obligaciones por concepto de indemnizaciones y primas de antigiiedad
pagaderas a empleados que dejen de prestar sus servicios bajo ciertas circunstancias.

La Tenedora registra el pasivo por prima de antigiiedad, pensiones y servicios médicos
posteriores al retiro a medida que se devenga, de acuerdo con célculos actuariales basados
en el método de crédito unitario proyectado, utilizando tasas reales de interés, siguiendo
los lineamientos del D-3.

Por lo tanto, se estd reconociendo el pasivo que, a valor presente, cubrira la obligacién por
beneficios proyectados a la fecha estimada de retiro del conjunto de empleados que laboran
en la Tenedora, asi como la obligacion derivada del personal jubilado.

Como se indica en la Nota 5, a partir del 1° de enero de 2005 la Tenedora adoptd la nueva
disposicion del Boletin D-3, relativa al reconocimiento del pasivo por remuneraciones al
término de la relacion laboral por causas distintas de reestructuracion, las cuales se
registran conforme al método de crédito unitario proyectado, con base en calculos
efectuados por actuarios independientes. Hasta 2004, las remuneraciones por este concepto
se cargaban a los resultados cuando se tomaba la decision de pagarlas.

Transacciones en moneda extranjera - Las  operaciones denominadas en moneda
extranjera son concertadas al tipo de cambio vigente del dia de la operacion. Los activos y
pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se valuan en moneda nacional al
tipo de cambio de cierre de cada periodo, publicado por Banco de México. Las diferencias
en cambios incurridas en relacidon con activos o pasivos contratados en moneda extranjera
se registran en resultados.

Intereses por obligaciones subordinadas en circulacion - Los intereses devengados por
las obligaciones subordinadas se cargan a resultados conforme se devengan y se convierten
al tipo de cambio vigente al cierre de cada mes.

Exceso (o insuficiencia) en la actualizacion del capital contable - Se integra del resultado
por posicion monetaria acumulado hasta la primera actualizacion.

Efectos de actualizacion patrimonial - E1 capital contribuido y ganado se actualiza
utilizando el factor derivado del valor de la UDI.

Transferencia de activos financieros - En este tipo de operaciones en donde la Tenedora
puede actuar como cedente o cesionario, segun el caso, se otorga la posesion de los activos
financieros, pudiendo ademas transferir o no la propiedad de los mismos. En aquellas
operaciones en las que se pacte la transferencia de propiedad de los activos financieros, se

26



6.

considera que el cedente ha perdido el control sobre los activos objeto de la operacion vy,
por lo tanto, éste reconoce en los registros contables la salida de dichos activos.

Bursatilizacion - Mediante esta operacion, la Tenedora busca que determinados activos
financieros sean transferidos a un vehiculo de bursatilizacion, con la finalidad de que este
ultimo emita valores para ser colocados entre el gran publico inversionista, los cuales
representan el derecho a los rendimientos o al producto de la enajenacion de los activos
transferidos. Como contraprestacion, el cedente puede recibir, entre otros, efectivo, valores
o instrumentos financieros derivados.

Si de conformidad con lo anterior, el cedente no transfiere la propiedad de los activos
financieros, es decir, mantiene el riesgo directo sobre los mismos, la operacién se
considera como una bursatilizacion de financiamiento, en la que se garantiza el pago al
cesionario con los activos sobre los cuales el cedente mantiene el riesgo. Derivado de lo
anterior, el cedente no debe cancelar los activos de sus registros contables, sino
considerarlos como activos restringidos que cumplen con la funcién de colateral.

Disponibilidades

Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, se integran como sigue:

Délares Americanos

Moneda Nacional Valorizados Total
2005 2004 2005 2004 2005 2004
Caja $ 4,994 $ 5,012 $ 597 $ 637 $ 5,591 $ 5,649
Depositos con instituciones de
crédito del extranjero - - 4,479 8,509 4,479 8,509
Bancos del pais 202 319 8 61 210 380
Depodsitos con Banco de México 25,780 22,554 2 12 25,782 22,566
Call money 1,501 3,088 - 46 1,501 3,134
Otros depdsitos y disponibilidades
1,225 68 - 204 1,225 272
$ 33,702 $ 31,041 $ 5,086 $ 9,469 $ 38,788 $ 40,510

El 29 de agosto de 2002, entrd en vigor la Circular-Telefax de Banco de México 30/2002, que
resolvio dar por terminados los depositos de regulacion monetaria que se tenian constituidos
en Banco de México de conformidad con las disposiciones vigentes a esa fecha, que tienen
por objeto regular los excedentes de liquidez previstos para el mercado de dinero. Asimismo,
resolvid constituir un nuevo depdsito de regulacion monetaria de todas las instituciones de
crédito, cuya duracion es indefinida y los intereses son pagaderos cada 28 dias y comenzaron
a devengarse a partir del 26 de septiembre de 2002, fecha del primer depdsito. Al 31 de
diciembre de 2005 y 2004, los depdsitos por regulacion monetaria de la Tenedora ascienden a
$25,780 y $22,564, respectivamente.
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7. Inversiones en valores

a) Titulos para negociar — Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, los titulos para negociar se
integran como sigue:

2005 2004
Incremento
(decremento)
Costo de Intereses por Valor en Valor en
adquisicion  devengados valuacion libros libros
Bonos gubernamentales $ 1 $ - $ - $ 1 $ -
Cetes 877 18 1 896 3,800
Titulos Bancarios 5,733 31 2) 5,762 5,322
Papel comercial 1,861 - 3 1,864 1,306
BPAS 120 - - 120 22
GEO - - - - 65
Certificados Bursatiles 308 3 4 315 439
BREMS 1 - - 1 -
Acciones listadas en el
SIC 7 - 1 8 -
Garantias por futuros 1 - - 1 2
Sociedades de
inversion 26 - - 26 -
Swaps de Cobertura 1 - - 1 4
$ 8,936 $ 52 $ 7 $ 8,995 $ 10,960

Durante 2005 y 2004, la Tenedora reconoci6 en resultados un efecto por valuacion por un
importe neto de $(12) y $1, respectivamente.
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Al 31 de diciembre de 2005, los plazos a los cuales se encuentran pactadas estas
inversiones (expresadas a su costo de adquisicion), son como sigue:

Total a costo

Delal79 De6al2 Mas de 2 de
dias meses De 1a2 afios afios adquisicion
Papel comercial $ 1,843  § - 3 - $ 18 $ 1,861
Cetes 776 101 - - 877
Titulos bancarios 5,627 - - 106 5,733
BPAS - - 120 - 120
Brems 1 - - - 1
Certificados bursatiles - - - 308 308
Bonos gubernamentales - - - 1 1
Acciones Listadas en el
SIC 7 - - -
Garantias por futuros 1 - - - 1
Sociedades de
Inversion 26 - - - 26
Swaps de cobertura 1 - - - 1
$ 8282 % 101§ 120§ 433 $ 8,936

b) Titulos disponibles para la venta — Al 31

de diciembre de 2005 y 2004, los titulos

disponibles para la venta se integran como sigue:

2005 2004
Incremento
Costo de Intereses (decre-
adquisi- deven- mento) por Valor en Valor en
cion gados valuacion libros libros
Eurobonos $ - $ - $ - $ - $ 249
Acciones
CYDSA 19 - 9 28 -
Bono PEMEX 106 1 - 107 -
$ 125 $ 1 $ 9 $ 135 $ 249

En abril de 2005 fueron vendidos 60 millones de titulos que la Tenedora mantenia en su

posicion de Eurobonos AHMSA 02 y 04,

generando una utilidad de $319, previa

cancelacion de la plusvalia reconocida en el capital por la valuacion a mercado de dichos
titulos, la cual se incluye en el rubro “Resultado por intermediacion™ en el estado de

resultados.

Titulos conservados a vencimiento — Al 31 de diciembre de 2005 y 2004 los titulos

conservados a vencimiento se integra como sigue:

Titulos de deuda de mediano y largo plazo:
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Bonos gubernamentales - Programa de
apoyo a CETES especiales

Derechos Fiduciarios

United Mexican States (UMS)

Bonos PEMEX

Bonos Strip y Myra

Swaps de Cobertura

2005 2004
Costo de Intereses Valoren Valoren
adquisicion  deven- libros libros
gados
$ 570 $ 10 $ 580 $ 530
25 - 25 27
8,484 288 8,772 8,416
3,889 37 3,926 1,854
122 - 122 186
(871) (251)  (1,122)  (1,745)
$ 12,219 $ 84 $12,303 $ 9,268

Al 31 de diciembre de 2005, los plazos a los cuales se encuentran pactadas estés

inversiones son como sigue:

Total a costo

Dela De6al2 Dela2 Méasde2 de

179 dias meses anos afios adquisicién

Cetes especiales Programa de $ $ $ $ $
Apoyo a Deudores de Vivienda - - - 570 570
Bonos Strip Azteca y Myra - - - 122 122
Derechos fiduciarios - - - 25 25
United Mexican States (UMS) - - - 8,484 8,484
Bonos PEMEX - - - 3,889 3,889
Swaps de cobertura (67) - (39) (765) (871)
$ 3 - s (39 $12,325  $ 12,219
(67)

Operaciones con valores y derivadas

Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, las operaciones con valores y derivadas se integran como

sigue:

a) Saldos deudores y acreedores en operaciones de reporto-

- Reportada:
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2005

Parte Parte

activa pasiva
Valor de Acreedores Diferencia Diferencia
titulos a recibir Por reporto deudora acreedora
Cetes $1,070 $1,070 $ - $ -
Bondes 90 - - - -
Bondes 182 432 431 1 -
Bonos IPAB 44,677 44,753 6 82
Bonos IPAB trimestral 73,041 73,175 43 177
Bonos IPAB semestral 990 1,000 - 10
BREMS 37,078 37,080 2 4
Bonos 5 afios 8,248 8,252 1 5
Bonos 7 afios 3 3 - -
Bonos 10 afios 3,932 3,934 2 4
Bonos 20 afios 117 117 - -
UDIBONOS 14 14 - -
Valores gubernamentales- 169,602 169,829 55 282

Pagarés 3,695 3,694 1
CEDES 13,886 13,893 1 8
Aceptaciones bancarias 7 7 - -
Titulos bancarios- 17,588 17,594 2 8
Papel privado 24,530 24,543 2 15
CEBUR gubernamental 3,595 3,595 - -
Certificados bursétiles 24,509 24,525 1 17
Valores privados 52,634 52,663 3 32
$ 239,824 $ 240,086 $ 60 $ 322
2004

Parte Parte

activa pasiva
Valor de Acreedores Diferencia Diferencia
titulos a recibir Por reporto deudora acreedora
Cetes $ 71 $ 71 $ - $ -
Bondes 90 521 521 - -
Bondes 182 5,679 5,676 3 -
Bonos IPAB 30,828 30,817 13 2
Bonos IPAB trimestral 24,604 24,636 14 46
Bonos IPAB semestral 1,024 1,024 - -
BREMS 460 460 - -
Bonos 5 afios 35,058 35,043 15 _
Bonos 7 afios - - - -
Bonos 10 afos - - - -
Bonos 20 afos - - - -
UDIBONOS - - - -
Valores gubernamentales- 98,245 98,248 45 48
Pagarés 4,721 4,720 1 -
CEDES 1,038 1,038 1 1
Aceptaciones bancarias 74 74 - -
Titulos bancarios- 5,833 5,832 2 1
Papel privado 45,740 45,737 4 1
CEBUR gubernamental - - - -
Certificados bursatiles - - - -
Valores privados 45,740 45,737 4 1
$ 149,818 $ 149,817 $ 51 $ 50

Actuando la Tenedora como reportada, el monto de los premios devengados cargados a
resultados asciende a $17,722 ($8,171 en 2004).
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Durante 2005 y 2004, los plazos de las operaciones de reporto efectuadas por la Tenedora
en caracter de reportada oscilaron entre 3 y 91 dias.

- Reportadora:
2005
Parte Parte
pasiva activa

Valor de Deudores
titulos a por Diferencia Diferencia
entregar reporto deudora acreedora
Cetes $ 650 $ 650 $ - $ -
Bondes 90 - _ _ _
Bondes 182 427 428 - 1
Bonos IPAB 8,988 8,944 46 >
Bonos IPAB trimestral 12,127 12,105 24 2
Bonos IPAB semestral 402 402 - -
BREMS 8,619 8,619 - -
Bonos 5 afios 8,203 8,204 4 5
Bonos 7 afios 0 0 - -
Bonos 10 afios 2,242 2,238 4 _
Bonos 20 afios 104 104 - -
UDIBONOS - - - -
Valores gubernamentales- 41,762 41,694 78 10
Pagarés 2,259 2,259 - -
CEDES 3,627 3,625 2 -
Aceptaciones bancarias - - - -
Titulos bancarios- 5,886 5,884 2 _
Papel privado 22,534 22,519 16 1
CEBUR gubernamental 910 910 - -
Valores privados 23,444 23,429 16 1
Total $ 71,092 $ 71,007 $ 96 $ 11
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2004

Parte Parte
pasiva activa

Valor de Deudores
titulosa por Diferencia Diferencia
entregar reporto deudora acreedora
Cetes $ 11 $ 11 $ s ;
Bondes 90 517 517 - -
Bondes 182 5,673 5,675 - 2
Bonos IPAB 10,398 10,411 - 13
Bonos IPAB trimestral 3,084 3,085 - 1
Bonos IPAB semestral 1,023 1,024 - 1
BREMS 444 445 - 1
Bonos 5 afios 29,072 29,082 1 11
Bonos 7 aiios - - - -
Bonos 10 afios - - - -
Bonos 20 aiios - - - -
UDIBONOS - - -
Valores gubernamentales- 50,222 50,250 1 29
Pagarés 2,273 2,273 - -
CEDES - - - -

Aceptaciones bancarias - -
Titulos bancarios- 2,273 2,273 - -
Papel privado - = - -

CEBUR gubernamental - -

Valores privados _ -
Total $ 52,495 $ 52,523 $ 1 $ 29

Actuando la Tenedora como reportadora, el monto de los premios devengados a favor
reconocidos en resultados asciende a $5,344 ($3,897 en 2004).

Durante 2005 y 2004, los plazos de las operaciones de reporto efectuadas por la Tenedora
en caracter de reportadora oscilaron entre 3 y 28 dias.

b) Operaciones con instrumentos financieros derivados-

Las operaciones celebradas por la Tenedora con productos financieros derivados son
contratos adelantados, swaps y opciones. Dichas operaciones se hacen tanto para la
cobertura de riesgo, asi como para intermediacion.

Con respecto a las operaciones de intermediacion, estas se vallian a mercado y el impacto
de su evolucion queda registrado en los resultados del ejercicio.

En cuanto a cobertura de riesgos, la administracion mantiene la politica de proteger el
balance de la Tenedora, anticipdndose a los movimientos en las tasas de interés y
protegiendo asi el capital de los accionistas.

Con base en lo anterior, la Tenedora documenta sus operaciones de cobertura bajo las
siguientes directrices:
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Swaps de tasa de interés:

El modelo de contabilizacion es con fines de cobertura sobre flujo de efectivo, donde
la cobertura es hacia variaciones en tasas de interés, no se valuan a mercado y tienen
reconocimiento en base a interés devengado.

Swaps de divisas:

El modelo de contabilizacion es con fines de cobertura sobre flujo de efectivo, en
donde la transaccion sujeta a cobertura es el riesgo cambiario. No se realiza una
valuacion a mercado.

Opciones de Tasa y Opciones sobre Swaps:

En el 2005 la Tenedora agregd a su estrategia de cobertura de riesgo financiero
operaciones de opciones de tasa de interés asi como opciones sobre swaps de tasa de
interés (Swaptions).

Esta cobertura es contra un alza significativa en tasas de interés, y de acuerdo a la
normatividad vigente el valor razonable de estos instrumentos se reconoce en
resultados.

Al 31 de diciembre de 2005, la Tenedora ha evaluado la efectividad de sus
operaciones financieras derivadas con fines de cobertura y ha concluido que son
altamente efectivas.

Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, las posiciones en instrumentos financieros
derivados se integran como se muestra a continuacion:

2005
Flujos a Flujos a Flujos
recibir entregar netos
Swaps con fines de negociacion
De tasa de interés $ 398§ (362) 8 36
Compra Venta Neto
Contratos adelantados de divisas:
Valor de mercado $ 10 $ 33 $ (23)
Precio pactado (11) 34 23
Posicion neta $ 1 $ 1 5 -
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Opciones Activas
De tasa de interés
Sobre indices
Swaptions

Posicion neta

Posicion activa neta

Opciones Pasivas
De tasa de interés
Sobre indices
Swaptions

Posicion neta

Swaps con fines de negociacion
De tasa de interés

Posicion neta

Instrumento

Contratos adelantados de divisas:

Valor de mercado
Precio pactado

Posicion neta

Opciones
De Divisas

Posicion Pasiva Neta

Prima

Prima inicio Valuacion Valuada
$ 188 $ 1 $ 189
247 (6) 241
1 1 2
$ 436 $ 4 $ 432
$ 468

Prima

Prima inicio Valuacion Valuada
$ 178 $ 4 $ 182
254 (5) 249

11 5 16

$ 443 $ 4 $ 447

2004
Flujos a Flujos
Flujos a recibir entregar netos

$ 49 $ 44) S 5
$ 49 44) $ 5
Compra Venta Neto

$ 706 $ (706) $ -

(708) 717 9

$ 2 3 11 $ 9

Prima

Prima inicio Valuacion Valuada
$ 1 $ DM 3 -
$ 1 $ 1M % -
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Swaps con fines de cobertura

Valor
Valor contrato
contrato a Flujoa Flujoa Posicion
arecibir entregar recibir entregar neta
subyacente
TIIE/IRS $13,326 § 13,325 §52  § 59 $ (6)
USLI/IRS 875 875 12 13 (1)
IMPL -US/CS 2,184 2,645 22 58 (497)
TIIE -EU/CS 1,321 1,375 7 52 (99)
TIIE -US/CS 9,543 9,980 67 222 (592)
TIE  -US/BS 2,127 2,200 3 6 (76)
Total $29,376  $30,400 $ 163 $ 410 $(1,271)
Opciones con fines de cobertura
Prima
Monto de Cobrada/ Valor
Subyacente referencia Pagada Razonable
Compras
TIIE/CAP 1,321,000 126 7
TIIE/OSE-F 10,500 19 (18)
1,331,500 145 (11)
$134
Ventas
TIIE/CAP 1,305,000 98 30
1,305,000 98 30
$128

Las operaciones celebrados con fines de cobertura tienen vencimientos que van entre el 2006
y el 2018 y estos tiene la finalidad de mitigar el riesgo financiero por los créditos a largo
plazo que ofrecid la Tenedora a tasa fija, asi como el riesgo cambiario de instrumentos de

mercado en posicion de la misma Tenedora.

El valor en libros del colateral constituido para procurar el cumplimiento de las obligaciones
correspondientes a los contratos de swaps de tasa de interés al 31 de diciembre de 2005
asciende a $27,294 miles de ddlares americanos. En el caso de los swaps de divisas, el valor
del colateral al 31 de diciembre de 2005 asciende a 1,034,232 miles de dolares americanos y
109,645 miles de EUROS, representados por titulos de deuda (UMS y PEMEX).
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9. Cartera de crédito

La cartera crediticia por tipo de préstamo al 31 de diciembre de 2005 y 2004, se muestra a

continuacion:

Créditos comerciales-
Denominados en pesos-
Comerecial
Cartera redescontada
Denominados en USD-
Comercial
Cartera redescontada
Total créditos comerciales

Créditos a entidades
financieras
Créditos al consumo-
Tarjeta de crédito
Otros al consumo
Créditos a la vivienda
Créditos a entidades
gubernamentales
Créditos al FOBAPROA o al
IPAB

Cartera vigente Cartera vencida Total

2005 2004 2005 2004 2005 2004
$ 42,411 $ 33,957 $ 594 $ 578 $ 43,005 $ 34,535
8,059 6,882 1 2 8,060 6,884
7,367 6,891 76 71 7,443 6,962
19 37 - - 19 37
57,856 47,767 671 651 58,527 48,418
1,964 411 - - 1,964 411
6,227 3,868 212 170 6,439 4,038
9,284 7,874 200 179 9,484 8,053
23,782 19,062 767 844 24,549 19,906
15,217 19,157 - 13 15,217 19,170
161 7,150 - - 161 7,150
56,635 57,522 1,179 1,206 57,814 58,728
$114,491 $ 105,289 $ 1,850 $ 1,857 $ 116,341 $ 107,146

Los ingresos por intereses y comisiones segmentados por tipo de crédito se componen de la

siguiente manera:

Créditos comerciales-
Denominados en moneda
nacional

Denominados en moneda
extranjera

Total créditos
comerciales
Créditos a la vivienda

Créditos a entidades
gubernamentales
Créditos al consumo

Total

2005 2004 2003

Intereses Comisiones Total Total Total
$ 6,903 $ 233 §$ 7,136 $ 5,234 $ 4,433
85 1 86 76 21
4,454

6,988 234 7,222 5,310

2,896 196 3,092 2,206 1,498
1,721 14 1,735 5,873 6,419
2,864 120 2,984 2,364 1,840
$ 14,469 $ 564 $ 15,033 $ 15,753 $14,211
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Los préstamos otorgados agrupados por sectores econdomicos al 31 de diciembre de 2005 y
2004, se muestran a continuacion:

2005 2004
Porcentaje de Porcentaje de
Monto concentracion Monto concentracion
Privado (empresas y particulares) $ 58,522 50.30% $ 48,410 45.18%
Financiero 1,964 1.69% 411 0.38%
Tarjeta de crédito y consumo 15,923 13.69% 12,091 11.28%
Vivienda 24,549 21.10% 19,906 18.59%
Créditos al Gobierno Federal 15,216 13.08% 19,171 17.90%
Créditos al FOBAPROA o al IPAB 162 0.14% 7,149 6.67%
Otros adeudos vencidos 5 0.00% 8 0.00%
$116,341 100.00% $ 107,146 100.00%

Programas de apoyo crediticio -La Tenedora se ha apegado a diversos programas de apoyo
crediticio establecidos por el Gobierno Federal y la Asociacion de Banqueros de México,
A.C., los cuales se listan a continuacion:

a) Programa de Apoyo para Deudores de Créditos de Vivienda y del Acuerdo de Beneficios
a los Deudores de Créditos para Vivienda.

b) Acuerdo para el Financiamiento del Sector Agropecuario y Pesquero (FINAPE).
¢) Programa de Beneficios a los Deudores de Créditos Empresariales.

d) Acuerdo de Apoyo Financiero y Fomento a la Micro, Pequefia y Mediana Empresa
(FOPYME).

e) Programa de Beneficios Adicionales a los Deudores de Créditos para Vivienda - Créditos
para vivienda tipo FOVI.

Por otra parte, durante diciembre de 1998 el Gobierno Federal y la Banca dieron a conocer un
nuevo y definitivo plan de apoyo a deudores denominado “Punto Final”, el cual sustituye a
partir de 1999 el calculo de los beneficios otorgados en los programas de apoyo para
Deudores de Créditos para la Vivienda. Para FOPYME y FINAPE se sustituy6 dicho plan de
apoyo en 1999 y 2000 y a partir de 2001 se continud aplicando los beneficios establecidos en
los programas de apoyo originales.

El “Punto Final” define los descuentos a los créditos para la vivienda, los cuales son
determinados sobre el saldo insoluto del adeudo registrado al 30 de noviembre de 1998, sin
considerar los intereses moratorios. Tratdndose de los créditos FOPYME y FINAPE, el
descuento es aplicado sobre los pagos y el porcentaje de descuento es determinado de acuerdo
al saldo del crédito registrado al 31 de julio de 1996, independientemente de que se hubiera
modificado el saldo.
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En el caso de los acreditados que participan bajo los anteriores esquemas de Programas, el
importe del principal y los intereses devengados del valor del préstamo en pesos son
convertidos al valor de las UDIS al inicio y posteriormente, el interés es fijado a una tasa de
referencia pactada.

Los fideicomisos que administran cada uno de los programas de UDIS antes referidos
emitieron valores fiduciarios de largo plazo a favor del Gobierno Federal, con tasas de interés
fija y variable, dependiendo de las caracteristicas de cada fideicomiso (esta tasa de interés
debe ser menor al interés cobrado a los acreditados); a su vez, la Tenedora recibié del
Gobierno Federal bonos federales conocidos como “Cetes Especiales” que se encuentran
referidos a la tasa de interés de los Cetes.

El vencimiento de estos bonos federales se da en concordancia con los vencimientos de los
valores fiduciarios emitidos por el fideicomiso a favor del Gobierno Federal. Los pagos
recibidos de los préstamos en el fideicomiso son utilizados para pagar tanto el principal como
intereses de los valores fiduciarios y al mismo tiempo el Gobierno Federal realiza la misma
operacion por el mismo monto para pagar el principal como los intereses devengados de los
“Cetes Especiales”.

En el evento de que alguno de los préstamos reestructurados en los fideicomisos UDIS
incumpla en sus pagos, una porcion de los valores fiduciarios y de los Cetes Especiales
generara intereses a una tasa equivalente al valor de las UDIS. Esta caracteristica fue incluida
en octubre de 2002 para reflejar el hecho de que los programas de UDIS fueron creados para
apoyar a los deudores cumplidos. La Tenedora continiia administrando y evaluando el riesgo
de cualquier posible pérdida crediticia. En el caso de que un crédito se reserve al 100%, los
valores fiduciarios seguiran generando intereses a las tasas normales.

Las reglas de la Comision requieren que se consoliden las cifras de los fideicomisos de
créditos reestructurados en UDIS con las cifras de la Tenedora, para reflejar el fondo de la
operacion, que es un swap de tasas de interés con el Gobierno Federal.

Los saldos de los rubros correspondientes a los balances de los fideicomisos al 31 de
diciembre de 2005 y 2004, se conforman de la siguiente manera:

2005 2004

Bancos $ 17 $ 17
Valores gubernamentales 4 4
Cartera de créditos vigente 1,164 1,305
Cartera de créditos vencida 386 458
Intereses devengados sobre créditos 3 4
Intereses vencidos 14 16
Estimacion preventiva para riesgos crediticios (669) (652)
Total activo $ 019 $1,152
Valores fiduciarios $893 $1,13

7
Impuestos diferidos 26 15
Total pasivo $ 019 $1,152

Politicas y procedimientos para el otorgamiento de créditos - E1 otorgamiento, control y
recuperacion de créditos se encuentran regulados en el Manual de Crédito de la Tenedora, el
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10.

cual ha sido autorizado por el Consejo de Administracion. Por lo que respecta al control
administrativo de la cartera, se lleva a cabo en las siguientes areas:

I. Direcciones de negocios (abarca las Bancas Corporativa, Comercial, Empresarial, de
Gobierno y de Consumo) principalmente a través de la red de sucursales.

II. Direccion de Operaciones.
[II. Direccion General de Administracion Integral de Riesgos.

Asimismo, existen manuales que indican las politicas y procedimientos establecidos para
determinar las gestiones de riesgo de crédito.

La estructura de los procesos que integran la gestion crediticia esta dada por las siguientes
etapas:

a) Disefo de productos.
b) Promocion.

¢) Evaluacion.

d) Formalizacion.

e) Operacion.

f) Administracion.

g) Recuperacion.

Por otra parte, se tienen procedimientos programados que aseguran que son traspasados y
registrados oportunamente en contabilidad los montos correspondientes a la cartera vencida y
la identificacion de los créditos con problemas de recuperacion.

La Tesoreria de la Tenedora es la unidad central responsable de nivelar las necesidades de
recursos, eliminando el riesgo de tasa de interés de las operaciones de colocacion a tasa fija
mediante el uso de coberturas e implementar estrategias de arbitraje.

Créditos reestructurados denominados en UDIS

El importe total de la cartera de créditos reestructurados en UDIS al 31 de diciembre de 2005
y 2004, se detalla a continuacion:

2005 2004
Cartera vigente $ 1,164 $ 1,305
Intereses vigentes 3 4
Cartera vencida 386 458
Intereses vencidos 14 16

$ 1,567 § 1,783
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11.

Operaciones con el FOBAPROA-IPAB

Como parte de las medidas adoptadas para enfrentar la crisis econdomica surgida a finales de
1994, en el mes de diciembre de 1998 el Congreso de la Union decreto la Ley de Proteccion
al Ahorro Bancario, que entrd en vigor el 20 de enero de 1999, estableciendo la creacion del
IPAB, que sustituyé al FOBAPROA, con el tnico objetivo de administrar las operaciones del
programa conocido como “Programas de Capitalizacion y Compra de Cartera” (PCCC).

La Ley de Proteccion al Ahorro Bancario emitida el 20 de enero de 1999, dio la opcion a los
bancos que habian participado en el PCCC de cambiar sus pagarés FOBAPROA por la
emision de pagarés [PAB bajo términos similares.

En junio de 2002 el IPAB comunic6 a los bancos participantes en el PCCC su intencion de
adoptar ciertos procedimientos y condiciones aplicables a aquellas instituciones involucradas,
respecto a la mecénica de intercambio de pagarés FOBAPROA por pagarés IPAB.

El IPAB tiene ademas como proposito aplicar una serie de medidas preventivas tendientes a
evitar problemas financieros que pueden afrontar las instituciones de crédito, asi como
asegurarse del cumplimiento de las obligaciones de estas instituciones respecto de sus
depositantes.

A cambio de la cartera cedida al FOBAPROA, se recibieron pagarés a favor de la Tenedora
con vencimientos a 10 afios, contados a partir de la fecha de la operacion. La Tenedora
conserva la obligacion de compartir en un 29%, 25% y 0% la pérdida que sufra el
FOBAPROA sobre la cartera traspasada a los Fideicomisos 1989-0, 1990-4 y 1991-2,
respectivamente; con base en ello, estos mismos porcentajes se mantienen en los nuevos
Fideicomisos derivados del contrato de intercambio de pagarés FOBAPROA por obligaciones
IPAB, celebrado el 12 de julio de 2004.

Como contraprestacion de estas operaciones, se han reconocido derechos por cobrar al
FOBAPROA-IPAB que al 31 de diciembre de 2005 y 2004 se integra como sigue:

2005 2004
Operaciones
Fideicomiso 1989-0 $ - 83557
Fideicomiso 1990-4 1,732 5,006
Fideicomiso 1991-2 13 1,378
Flujos a entregar al IPAB (14) (173)
Pérdida compartida y esquema de incentivos (1,570)  (2,618)

$ 161 $7,150

Las caracteristicas de cada una de las obligaciones IPAB arriba descritas, se mencionan a
continuacion:

Pago de

Pagaré Vigencia Vencimiento Tasa intereses
Fideicomiso 1989 — 0 10 afios 2005 CETES 91 dias — 1.35% puntos Capitalizable
Fideicomiso 1990 — 4 10 afios 2006 CETES 91 dias — 1.35% puntos Capitalizable
Fideicomiso 1991 - 2 10 afios 2006 CETES 91 dias Capitalizable
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Las obligaciones de pago IPAB y, en su momento, los instrumentos IPAB, tienen las mismas
caracteristicas de plazo y tasa de interés que los pagarés FOBAPROA. Asimismo, se
mantienen constantes los porcentajes de participacion en pérdidas y esquema de incentivos de
los contratos originales celebrados con FOBAPROA.

Como se menciona en la Nota 2, durante 2005 se concluyeron las auditorias GEL, mediante
las cuales se defini6 un ajuste por $100 al valor de la cuenta por cobrar al IPAB.

Por otra parte, como se detalla en la Nota 2, durante 2005 la Tenedora recibié pagos por parte
del IPAB por un importe total de $6,970, neto de los descuentos correspondientes
mencionados anteriormente.

Esquema de participacion de flujos y cesién de cartera -

La Comisioén definid las reglas de registro, valuacion, presentacion y revelacion de las
operaciones con FOBAPROA, relativas al denominado esquema de participacion de flujos de
cartera de créditos. Bajo este criterio, se establece que el esquema no reune las caracteristicas
de una venta de activos, ya que la Tenedora conserva los derechos de crédito de la cartera,
garantiza parcialmente la emision de los pagarés recibidos como contraprestacion y entregara
los flujos recibidos de cartera al FOBAPROA.

En consecuencia, se registraron en los libros de la Tenedora la cartera de crédito y los bienes
adjudicados cuyos flujos se afectaron en fideicomiso a favor de FOBAPROA, asi como la
obligacion de entregar dichos flujos. Tanto el activo como el pasivo correspondiente se
presentan netos en los estados financieros, por lo que Gnicamente se muestran los pagarés y
derechos de cobro recibidos como contraprestacion.

El valor de los activos cuyos flujos se encuentran afectados a favor de FOBAPROA - IPAB y
la estimacion preventiva para riesgos crediticios que les corresponde, se muestran a

continuacion:
2005 2004
Cartera de crédito $1,646 $9,637
Bienes adjudicados 721 1,267
Estimacion preventiva para riegos crediticios (1,519)  (7,447)

$ 848  §3,457

12. Venta de cartera IPAB-Bancrecer a Banco JP Morgan, S.A., Institucion de Banca
Multiple, JP Morgan Grupo Financiero, Division Fiduciaria (Banco JP Morgan)

Con fecha 22 de diciembre de 2004 se realiz6 la venta (true sale) del Pagaré IPAB-
BanCrecer (contrato de crédito celebrado entre el IPAB y Banco de México para la
capitalizacion de BanCrecer), por un importe de $45,940 (valor nominal), a un Fideicomiso
constituido en Banco JP Morgan, mediante el cual la Tenedora transfirio la titularidad de los
derechos de cobro de intereses y amortizacion de capital, para la emision de Certificados
Bursatiles (BANORCB 04), por un valor de $45,940 (valor nominal) a un plazo de cinco
afios y con una tasa de interés de TIIE promedio diaria mas 0.40 puntos base, que se
liquidaran mensualmente, mientras que el principal se amortizara en una sola exhibicion.
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Esta emision recibio las calificaciones mxAAA, Aaamx y AAA(mex) por parte de Standar &
Poor’s, Moody's y Fitch, respectivamente. El importe recibido por la operacion anterior fue
liquidado a la Tenedora, quien procedid6 a mantener los titulos casi en su totalidad en
posicidon propia, mediante la adquisicion de los Certificados Bursatiles (BANORCB 04) y
acto seguido a realizar operaciones de reporto con inversionistas calificados. Al 31 de
diciembre de 2005, la Tenedora mantiene dentro del rubro de “Saldos deudores en
operaciones de reporto” un importe de $22,492, que corresponde a los Certificados
Bursatiles (BANORCB04).

13. Estimacion preventiva para riesgos crediticios

La calificacion de la cartera de la Tenedora, base para el registro de la estimacion preventiva
para riesgos crediticios se muestra a continuacion:

2005
Reservas preventivas necesarias
Cartera Cartera Cartera de Cartera
crediticia comercial consumo hipotecaria Total
Cartera exceptuada $ 1,311 $ - $ - 8 - 8 -
Riesgo A 38,242 - 68 73 141
Riesgo Al 39,017 193 - - 193
Riesgo A2 28,103 265 - - 265
Riesgo B 4,666 - 117 103 220
Riesgo B1 5,895 147 - - 147
Riesgo B2 385 22 - - 22
Riesgo B3 276 41 - - 41
Riesgo C 517 - 161 50 211
Riesgo C1 170 39 - - 39
Riesgo C2 140 56 - - 56
Riesgo D 765 50 281 208 539
Riesgo E 496 254 35 204 493
Sin calificar (17) - - - -
Swap de cobertura (44) - - - -
$119,922  $1,067 $ 662 $ 638 2,367
Reservas constituidas 3,067
Reservas adicionales $ 700
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2004

Reservas preventivas necesarias

Cartera Cartera Carterade Cartera
crediticia comercial consumo hipotecaria Total

Cartera exceptuada $ 14414 $ - $ - $ - $ -
Riesgo A 26,140 - 49 57 106
Riesgo Al 23,108 120 - - 120
Riesgo A2 31,359 266 - - 266
Riesgo B 4,896 1 112 100 213
Riesgo B1 6,060 149 - - 149
Riesgo B2 318 16 - - 16
Riesgo B3 863 141 - - 141
Riesgo C 475 - 135 56 191
Riesgo C1 302 56 - - 56
Riesgo C2 376 15 - - 15
Riesgo D 788 42 244 224 510
Riesgo E 600 351 19 213 583
Sin calificar (133) - - - -
Swap de cobertura - - - - -
$109,566 $1,157 $ 559 $ 650 2,366

Reservas constituidas 2,832
Reservas adicionales $ 466

El saldo de la cartera total base de calificacion incluye los montos por apertura de créditos
irrevocables, cartas de crédito y avales otorgados, mismos que se registran en cuentas de
orden.

Los saldos de la estimacion al 31 de diciembre de 2005 y 2004 son determinados con base en
los saldos de la cartera a esas fechas. Las estimaciones preventivas globales incluyen las
reservas que cubren al 100% los intereses vencidos al 31 de diciembre de 2005 y 2004.

Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, la estimacidon preventiva para riesgos crediticios
representa el 166% y 153%, respectivamente, de la cartera vencida.

El monto de la estimacion incluye la calificacion de los créditos otorgados en moneda
extranjera considerados al tipo de cambio del 31 de diciembre de 2005.

Movimientos de la estimacion preventiva para riesgos crediticios- A continuaciéon  se
muestra un analisis del movimiento en la estimacidn preventiva para riesgos crediticios:

2005 2004
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14.

Saldo al inicio del afio $ 2,832 $ 4,684

Incremento cargado a resultados 1,307 1,063
Restitucion de estimaciones preventivas canceladas en 2003 - 267
Quitas y castigos (1,136) (2,799)
Efectos de actualizacion (79) (242)
Valorizacion de monedas extranjeras y UDIs 10 60
Bonificaciones y beneficios a deudores de vivienda (115) (124)
Creadas con margen de utilidad 37 45
Beneficios de programas FOPYME y FINAPE ®3) 6)
Recuperaciones de créditos 261 -
Cancelacion de reservas - (154)
Otros “4n 38

Saldo al final del afio $ 3,067 $ 2,832

Portafolio de activos crediticios

El saldo del portafolio de activos crediticios al 31 de diciembre de 2005 y 2004 se integra
como sigue:

2005 2004
Bancrecer | $ 273 $ 356
Bancomer 11 9 18
Bancomer 111 198 212
Bancomer IV 834 -
Bital | 403 434
Bital 11 161 177
Banamex hipotecario 434 -
Confia I11 115 128
GMAC Banorte 331 -
Inmuebles fideicomisos 138 -
Santander 123 415
Serfin 208 472
GMAC Bancen 6 -
Total $3,233 $2,212

Durante diciembre de 2004, se celebraron contratos de cesion de derechos de flujos de
efectivo entre Banorte como entidad cesionaria y Banco del Centro, S.A., (Bancen) como
entidad cedente, respecto de la titularidad de los derechos de flujo de efectivo provenientes de
la administracion y cobranza de siete portafolios de activos crediticios, los cuales se
identifican como Bancrecer I, Bancomer II, Bancomer III, Bital I, Bital II, Confia III y
Santander.

Dichos contratos se mantendran vigentes hasta que la totalidad de los créditos sean cobrados,
recuperados, reestructurados, o hasta que los bienes relacionados con dichos créditos sean
vendidos o liquidados.

Por otra parte, durante 2005, Banorte adquirié a entidades no relacionadas los derechos de
flujo de efectivo provenientes de la administracion y cobranza de tres portafolios de activos
crediticios, identificados como Bancomer IV, Banamex Hipotecario y GMAC Banorte. De
igual forma, durante 2005, Bancen adquiri6 a entidades no relacionadas, los derechos de flujo
de efectivo provenientes de la administracion y cobranza de un portafolio identificado como
GMAC Bancen.

Al 31 de diciembre de 2005, la Tenedora reconocid ingresos provenientes de los portafolios
de activos crediticios por un importe de $717 con su correspondiente amortizacion de $476,
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cuyos efectos se reconocieron en los rubros de “Comisiones y tarifas cobradas” y
“Comisiones y tarifas pagadas”, respectivamente, del estado de resultados. Por el ejercicio
terminado el 31 de diciembre de 2004, los ingresos reconocidos ascendieron a $235 y la
amortizacion a $463.

Por otra parte, con fecha 27 de octubre de 1999, cumpliendo con lo establecido en las bases
de licitacion publica y por instrucciones del IPAB, la division fiduciaria de Banca Serfin,
S.A., Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero Serfin, (Serfin) seleccion6 a Banorte
para supervisar la administracion, recuperacion y cobranza de los créditos y bienes incluidos
en la cartera comercial Tramos [ y II y cartera hipotecaria Tramo III. Asimismo, en dichas
bases se establece que Banorte puede proponer a un tercero para la celebracion del contrato
correspondiente, por lo que durante febrero de 2000, Serfin firmé dicho contrato con Bancen,
a través del cual dicha institucion y su division fiduciaria ceden a Bancen los derechos sobre
los flujos de cartera de los Tramos I, II y III, por un monto neto de $20,931 a valor nominal,
por los cuales se pagd un precio de $ 2,481 a valor nominal.

En dicho contrato se establece ademads, entre los principales asuntos, la forma como se
efectuara la distribucion de los flujos en efectivo que se generen, producto de las gestiones de
administracion y cobranza realizadas por Bancen:

100% para Bancen y 0% para el IPAB, hasta recuperar el 50% de la inversion.

80% para Bancen y 20% para el IPAB, hasta recuperar el 100% de la inversion y el 20%
restante para Serfin.

70% para Bancen, hasta obtener una TIR (tasa interna de retorno anualizada en doélares) del
10% sobre la inversion y el 30% restante para Serfin.

60% para Bancen, hasta obtener una TIR del 20% sobre la inversion y el 40% restante para
Serfin.

40% para Bancen, hasta obtener una TIR del 30% sobre la inversion y el 60% restante para
Serfin.

40% de los flujos remanentes una vez cubiertos los anteriores. La hipotesis que corresponda a
este inciso, aplicard hasta la fecha de terminacion del contrato.

La vigencia del contrato es de 4 afos, a partir de la fecha de celebracion del mismo 6 hasta la
fecha en que haya un incumplimiento de las obligaciones de Bancen, establecidas en dicho
contrato, que resulten en un efecto negativo sobre los derechos de Serfin.

Durante 2003, Bancen renegocié una modificacion al contrato de administracion de cartera
concertada con la division fiduciaria de Serfin, en la que se incluyo el efecto retroactivo de
administrar cerca de $2,800 en activos adicionales entre los que sobresalen acciones, valores
y derechos fiduciarios inmobiliarios y que se entregaron en el mes de febrero de 2000 a
Bancen.

Asimismo, durante 2004, Bancen obtuvo una extension por dos afios mas por parte del IPAB
para la administracion y cobranza de este fideicomiso, para lo cual se contemplan las mismas
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condiciones, con excepcion de que a Bancen le correspondera hasta un maximo de 50% de la
distribucion de flujos. Dicho contrato concluird en el mes de febrero de 2006.

Actualmente se encuentra en firma el convenio modificatorio por la extension del plazo de
vencimiento.

15. Otras cuentas por cobrar, neto

El saldo de otras cuentas por cobrar al 31 de diciembre de 2005 y 2004 se integra como sigue:

2005 2004
Préstamos a funcionarios y empleados $1,092  $1,039
Deudores por liquidacion de operaciones 826 694
Deudores diversos 689 973
Saldos deudores de impuestos 149 118
Otros 119 195

2,875 3,019
Estimacion para cuentas incobrables 90) (76)

$2,785  $2,943

16. Bienes adjudicados, neto

El saldo de bienes adjudicados al 31 de diciembre de 2005 y 2004 se integra como sigue:

2005 2004
Bienes muebles $ 132§ 157
Bienes inmuebles 445 485
Bienes prometidos en venta 232 272
809 914
Estimacion por tenencia de bienes adjudicados (363) (539)
$ 446 § 375

17.  Inmuebles, mobiliario y equipo, neto

El saldo de inmuebles, mobiliario y equipo al 31 de diciembre de 2005 y 2004 se integra

como sigue:
2005 2004
Mobiliario y equipo $ 2,765 § 2,697
Inmuebles destinados a oficinas 4,640 4,812
Gastos de instalacion 1,361 1,414
8,766 8,923
Menos - Depreciacion y amortizacion acumulada 3,084 2,809

$ 5682 § 6,114
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18. Inversiones permanentes en acciones

Las inversiones en subsidiarias no consolidadas, asi como en compafiias asociadas, se
valuaron con base en el método de participacion y se detallan a continuacion:

2005 2004
Solida Administradora de Portafolios, S.A. de C.V. $ 629 $ 609
Seguros Banorte Generali, S.A. de C.V. 601 393
Siefore Banorte Generali, S.A. de C.V., SIEFORE 460 383
Pensiones Banorte Generali, S.A. de C.V. 163 117
Fianzas Banorte, S.A. de C.V. 106 82
Sociedades de inversion Banorte 78 71
Controladora Prosa, S.A. de C.V. 48 54
Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V. 31 26
Servicio Pan Americano de Proteccion, S.A. de C.V. 26 103
Sociedades de inversion Bancen 17 15
Otros 67 78

$ 2,226 $ 1,931

Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, la inversion en acciones en Servicio Pan Americano de
Proteccion, S.A. de C.V., se presenta neta de una reserva para baja de valor por $77 y $73,
respectivamente.

19. Impuestos diferidos, neto

El impuesto causado por la Tenedora se calcula sobre el resultado fiscal del afo, aplicando la
regulacion fiscal actual en vigor; sin embargo, debido a las diferencias temporales en el
reconocimiento de ingresos y gastos para fines contables y fiscales, asi como las diferencias
de las cuentas de balance contables y fiscales, la Tenedora ha reconocido un impuesto
diferido neto a favor por $403 y $697 al 31 de diciembre de 2005 y 2004, respectivamente, y
se detalla a continuacion:
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2005 2004

Diferencias Efecto diferido Diferencias Efecto diferidos
Temporales ISR PTU Temporales ISR PTU

Estimacion preventiva para riesgos crediticios (no

deducida) $ 59 $ 16 $ - $ 38 $ 11 $ -
Pérdidas fiscales 416 117 - 2,307 714 -
Perdida compartida FOBAPROA 1,570 455 - 2,239 659 -
IMPAC por recuperar 2 2 - 1 1
Déficit por valuacion de titulos - - 645 194 64
Exceso de valor fiscal sobre contable por bienes 847 7 % 430 12
adjudicados y activos fijos
PTU Causada en 2005 a liquidar en 2006 2‘2*: }2; “ wor o -
Otros activos

Total activo 4,062 1,166 133 6,061 1,828 101
Exceso del valor contable sobre el fiscal por Activos fijos y 605 268 2% 1909 sea .
gastos anticipados
Plusvalia no realizada por inversiones SIEFORE 88 25 - 65 19 -
ISR por pagar FIDEICOMISOS 90 26 - 44 14 -
Adquisicién de Portafolios 1,355 393 136 1,755 527 -
Reversion de costo de ventas 63 18 - 116 35 -
Otros Pasivos 13 4 - -

Total pasivo 2,214 734 162 3,889 1,159 73
Activo neto acumulado $ 1,848 $ 432 5 29) s 2172 s 669 $ 28
Impuesto diferido s 403 $ 697

Como se explica en la Nota 27, a partir del 1° de enero de 2005 se reformo la Ley del
Impuesto sobre la Renta en su Articulo 10 y 2° Transitorio, que establece la reduccion gradual
de la tasa del ISR del 30% para 2005, 29% para 2006 y 28% a partir de 2007. La
administracion, de acuerdo con lo establecido en el Boletin D-4 “Tratamiento contable del
impuesto sobre la renta, del impuesto al activo y de la participacion de los trabajadores en la
utilidad” de PCGA y con base en las proyecciones elaboradas de recuperacion de los
impuestos diferidos, ajusto el saldo de los mismos en funcion a las tasas esperadas que estaran
vigentes al momento de su recuperacion.

Las Disposiciones emitidas por la Comision durante 2004 establecen que las instituciones de
crédito podran reconocer en el capital contable, dentro del rubro de “Resultado de ejercicios
anteriores” el efecto financiero acumulado derivado de la aplicacion inicial de dichas
disposiciones. Asimismo, y de acuerdo con el los requerimientos de la Comision, durante
2005 Banorte y Banco del Centro, S.A., Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero
Banorte (Bancen), reconocieron con crédito a la cuenta de “Resultado de ejercicios
anteriores” en el capital contable, el efecto de ISR diferido correspondiente a la reserva por
tenencia de bienes adjudicados, por un importe de $151.

Con base en proyecciones de la administracion, el saldo de impuestos diferidos proveniente
de pérdidas fiscales se recuperard antes del vencimiento de las mismas, a partir de 2006 y
hasta 2012.
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20.

21.

Otros activos

Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, se integran como sigue:

2005 2004

Inversiones de las provisiones para

pensiones del personal $ 1,694 § 1,529
Provision para obligaciones laborales (1,605) (1,416)
Otros gastos por amortizar 1,573 2,059
Amortizacion acumulada de otros gastos (714) (825)
Inventarios por almacenaje 180 116
Gastos de organizacion (neto) 72 144
Crédito mercantil 59 77
Depésitos en garantia 31 30
Inversiones de las reservas de contingencias 3 3
Provision de la reserva de contingencia 3) 3)
Otros activos 2 1

$ 1,292 § 1,715

Captacion

Coeficiente de liquidez - E1 “Régimen de inversion para las operaciones en moneda
extranjera y condicion a satisfacer en el plazo de las operaciones en dicha moneda” disefiado
por Banco de México para las instituciones de crédito, establece la mecanica para la
determinacion del coeficiente de liquidez sobre los pasivos denominados en moneda
extranjera.

De acuerdo con el citado régimen, durante 2005 y 2004 la Tenedora generd un requerimiento
de liquidez de $42,726 y $10,293 miles respectivamente, y mantuvo una inversion en activos
liquidos por US $234,033 y US $247,548 miles, teniendo un exceso de US $191,307 miles y
US $237,255 miles, en la misma moneda, respectivamente.
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Captacion tradicional - Los pasivos provenientes de la captacion tradicional se integran de la
siguiente manera:

Depositos de exigibilidad inmediata- 2005 2004

Cuentas de cheques sin intereses 28,426 25,478
Cuentas de cheques con intereses 24,052 20,176
Cuentas de cheques en dodlares 4,015 4,676
Cuentas de cheques en dolares frontera 2,281 2,252
Cuentas de ahorro 4 4
Depositos a la vista en cuenta corriente 16,679 14,326
Cuentas de cheques IPAB 584 257

$ 76,041 § 67,169

Depositos a plazo-

Pagarés ventanilla 47,525 44,640
Pagarés mesa de dinero 2,974 11,295
Depositos a plazo fijo 9,203 7,607
Depositos de bancos a plazo 329 328
Provision de intereses 1,366 1,094
$§ 61,397 § 64,964

&

137,438  § 132,133

Las tasas de fondeo que la Tenedora utiliza como referencia son: a) para moneda nacional,
Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio (TIIE), Costo de Captacion Promedio (CCP) y; b)
para moneda extranjera, London Interbank Offered Rate (LIBOR).

Estos pasivos devengan intereses dependiendo del tipo de instrumento y saldo promedio
mantenido en las inversiones. Las tasas de interés promedio y su moneda de referencia se
muestran a continuacion:

Banorte

Depdsitos de exigibilidad inmediata:

2005 2004
Divisa 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T
Moneda Nacional y UDIs 1.14% 134% 1.36% 1.21% 1.59% 1.81% 1.32% 1.82%
0.78% 0.80% 0.86% 0.89% 0.61% 0.70% 0.75% 0.85%

Moneda Extranjera
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Depositos a plazo:

2005 2004
Divisa 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T

Publico en General
Moneda Nacional y UDI
oneda Nacional y UDIs 624%  636%  692%  678%  4.75% 5.23% 572%  6.39%
M Extranj
oneda Extranjera 1.17% 131% 154%  1.62% 0.42% 0.64% 083%  1.12%
Mercado de Dinero
Moneda Nacional y UDI
oneda Naclonal y LI 9.97%  12.88%  1229%  11.02%  7.52% 8.12% 8.60%  9.14%

Bancen

Depositos a plazo:

2005 2004

Divisa 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T
Mercado de
Dinero
Moneda
Nacional y
UDIs 9.16% 9.80% 9.72% 8.78% 6.76% 6.46% 7.15% 8.34%

Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, los plazos a los cuales se encuentran negociados estos

depositos son como sigue:

Depositos de exigibilidad inmediata-
Cuentas de cheques sin intereses
Cuentas de cheques con intereses
Cuentas de cheques en dolares

Cuentas de cheques en dolares Frontera
Cuentas de ahorros

Depositos a la vista en cuenta corriente
Cuentas de cheques IPAB

Pagarés mesa de dinero
Depésitos a plazo fijo
Depositos de bancos a plazo
Provision de intereses

2005
Dela Deb6 a Mas de
179 dias 12 meses 1 afio Total
28,426 - - 28,426
24,052 - - 24,052
4,015 - - 4,015
2,281 - - 2,281
4 - - 4
16,679 - - 16,679
584 - - 584
$ 76,041 - - $ 76,401
46,974 292 3,233 50,499
8,468 565 170 9,203
0 0 329 329
158 8 1,200 1,366
$ 55,600 $ 865 $ 4,932 $ 61,397
$ 131,641 $ 865 $ 4,932 $ 137,438

52



2004

Dela Deb6a Mas de

179dias 12 meses 1 afio Total
Depositos de exigibilidad inmediata-
Cuentas de cheques sin intereses 25,478 - - 25,478
Cuentas de cheques con intereses 20,176 - - 20,176
Cuentas de cheques en dolares 4,676 - - 4,676
Cuentas de cheques en dolares Frontera 2,252 - - 2,252
Cuentas de ahorros 4 - - 4
Depositos a la vista en cuenta corriente 14,326 - - 14,326
Cuentas de cheques IPAB 257 - - 257

$67,169 $ - 3 - $ 67,169

2004

Dela De6a Mas de

179dias 12 meses 1 afio Total
Pagarés mesa de dinero $ 51,054 §$ 1,252 $§ 3,629 $ 55,935
Depositos a plazo fijo 6,682 737 188 7,607
Depositos de bancos a plazo - - 328 328
Provision de intereses 150 50 894 1,094

$ 57,886 $ 2,039 § 5,039 $§ 64,964
$125,055 $ 2,039 $ 5,039 $132,133
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22. Préstamos interbancarios y de otros organismos

Los préstamos recibidos de otras instituciones crediticias al 31 de diciembre de 2005 y 2004
son como sigue:

Dolares Americanos
Moneda Nacional Valorizados Total

2005 2004 2005 2004 2005 2004

Depositos y

préstamos de

bancos $ 612 $ 298 $ 1,019 § $ 1,631 $ 2986
Depositos y

préstamos de

bancos del

extranjero - - 955 1,342 955 1,342
Préstamos por

cartera

redescontada 11,933 10,491 416 1,568 12,349 12,059
Emisién de

CPOs - - - 106 - 106
Call Money 1,471 3,258 - - 1,471 3,258
Redescuentos

FOVI 3,076 3912 - - 3,076 3,912

Provision de
intereses 67 28 21 13 &8 41

Total $ 17,159 $ 20,675 $ 2411 § 3,029 $ 19570 $ 23,704

Estos pasivos devengan intereses, dependiendo del tipo de instrumento y del saldo promedio
de los préstamos. Las tasas de interés promedio se muestran a continuacion:

Banorte

2005 2004
Divisa 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T

Call Money

Moneda
Nacional y
UDIs 9.14% 9.68% 9.66% 8.88% 5.98% 6.60% 7.22% 8.26%

Otros préstamos
Interbancario
S
Moneda
Nacional y
UDIs 8.04% 8.73% 7.67% 8.12% 7.28% 7.83% 6.91% 9.07%

Moneda
Extranjera 4.89% 5.00% 5.82% 5.62% 4.57% 4.56% 4.36% 4.80%

54



Bancen

2005 2004
Divisas Marzo Junio Septiembre Diciembre Marzo Junio Septiembre Diciembre

Call Money
Moneda Nacional y

UDIs 8.92% 9.84% 8.37% 5.50% 6.34% 7.02% 8.67%
Otros préstamos

Interbancarios
Moneda Nacional y

UDIs 4.79% 3.58% 6.55% 3.90% 2.53% 7.65%
Moneda Extranjera 8.52% 9.17% 9.45% 9.59% 7.38% 7.07% 7.49% 8.31%

Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, los plazos a los cuales se encuentran negociados los
pasivos financieros, son como sigue:

2005 2004
Corto Largo
plazo plazo Total Total
Depositos y préstamos de bancos $ 967 § 664 $ 1,631 $ 2986
Depositos y préstamos de bancos del
extranjero 98 857 955 1,342
Préstamos por cartera redescontada 5,478 6,871 12,349 12,059
Emision de CPOs - - - 106
Call Money 1,471 - 1,471 3,258
Redescuentos FOVI - 3,076 3,076 3,912
Provision de intereses 88 - 88 41
$ 8102 $ 11,468 $19,570 § 23,704
23. Obligaciones de caracter laboral

La Tenedora reconoce los pasivos por concepto de planes de pensiones y primas de
antigiiedad, utilizando el método de financiamiento denominado “Método de crédito unitario
proyectado”, el cual considera los beneficios acumulados a la fecha de valuacion, asi como
los beneficios que se generan durante el afio.

El importe de los beneficios actuales y proyectados al 31 de diciembre de 2005 y 2004,
correspondientes al “Plan de pensiones por beneficio definido y prima de antigiiedad”,
determinado por actuarios independientes, se analiza como sigue:
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2005

Plan de Primas de Gastos
pensiones antiguedad médicos Total
Obligacion por beneficios proyectados (OBP) $ (646) $ (94) $(944) $ (1,684
Valor de mercado del fondo 651 125 424 1,200
Situacion del fondo 5 31 (520) (484)
Activo (pasivo) de transicion 80 (16) 434 498
Mejoras al plan no reconocidas (32) 3) - (35)
Pérdidas (ganancias) actuariales no reconocidas 137 7 (18) 126
Activo (pasivo) neto proyectado $ 190 $ 19 $ 104) § 105
Obligaciones por beneficios actuales (OBA) $ 617 3§ 81 $ - 3 698
2004
Plan de Primas de Gastos
pensiones antiguedad médicos Total
Obligacion por beneficios proyectados (OBP) $ (599) $ (101) $ (870) § (1,570)
Valor de mercado del fondo 653 121 348 1,122
Situacion financiera del fondo (54) (20) 522 448
Activo (Pasivo) de transicion (84) 14 (444) (514)
Mejoras al plan no reconocidas 22 3 - 25
Pérdidas (ganancias) actuariales no reconocidas (85) (22) 25 (82)
Activo (pasivo) neto proyectado $ (201) $ (25) $ 103 $ (123)
Obligaciones por Beneficios Actuales (OBA) $ 527§ 62 - $ 589

La Tenedora cuenta con una provision contable neta con saldo cero debido a que el mismo
monto que se tiene provisionado se mantiene invertido en un fondo externo por una cantidad
equivalente a $1,605 ($1,416 en 2004) y sirve para hacer frente al monto de las obligaciones
antes mencionadas, de conformidad con el Boletin D-3. Este 1ltimo valor se encuentra
registrado en el rubro de “Otros activos”.

Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, el costo neto del periodo se integra como se muestra a
continuacion:

2005 2004

Costo laboral $ 53 $ 56
Costo financiero 79 70
Rendimiento esperado de los activos (61) (57)
Amortizaciones:

Pasivo de transicion 28 26

Mejoras al plan 1) €Y
Costo del periodo § 98 § 94

Las tasas utilizadas en el célculo de las obligaciones por beneficios proyectados y
rendimientos del plan al 31 de diciembre de 2005 y 2004 son las que se muestran
continuacion:
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2005 2004

Tasa de descuento 5.50% 5.50%
Tasa de incremento salarial 1.00% 1.00%
Tasa de incremento de costos y gastos de otros beneficios posteriores al retiro 2.00% 2.00%
Tasa estimada a largo plazo de los rendimientos de los activos del plan 6.50% 6.50%

A partir de 2005 se incluyo el monto de las Remuneraciones al término de la relacion laboral,
(indemnizaciones por despido), las cuales se muestran a continuacion:

Obligacion por beneficios proyectados (OBP) $(129)
Valor de mercado del fondo -
Situacion del fondo (129)
Activo de transicion 113
Ganancias actuariales no reconocidas 2)
Pasivo neto proyectado $ (8)
El cargo a resultados por 2005 ajustado con la inflacidon se muestra a continuacion:

Costo laboral $ 23
Costo financiero 6
(Activo) / Pasivo de transicion 12
Costo (ingreso) del periodo § 41

Las cifras de las obligaciones laborales del plan de pensiones presentadas en esta Nota,
corresponden al plan de pensiones de beneficio definido (anterior), correspondiente al
personal que prefirid permanecer en el mismo.

Por otra parte, la Tenedora cuenta con un plan opcional de pensiones de contribucion
definida, que sustituye al plan de pensiones de beneficio definido. Los empleados
participantes en el nuevo plan se inscribieron voluntariamente, por lo que existen empleados
que prefirieron permanecer en el plan anterior denominado “Plan de pensiones de
contribucion definida” y que al 31 de diciembre de 2005 cuenta con un monto por $550, que
se incluye en “Otros activos”.

Los empleados que decidieron inscribirse al plan de pensiones de contribucion definida,
tienen el derecho a recibir un beneficio por servicios pasados, asignando el 50% en forma
inmediata y el 50% restante se amortizara en 10 afios (percibiendo la primera amortizacion a
la fecha de implementacion del nuevo plan).

Las obligaciones laborales correspondientes al plan de pensiones de contribucion definida, no
requieren de una valuacion actuarial conforme a lo establecido en el Boletin D-3, en virtud de
que el costo de este plan es equivalente a las aportaciones que se realicen en favor de los
participantes.

La asignacion inicial del beneficio por servicios pasados fue financiada por el fondo de
beneficio definido asociado a la extincidon anticipada de obligaciones, reconocida bajo los
lineamientos del Boletin D-3.
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24.

25.

Obligaciones subordinadas en circulacion

2005 2004
Obligaciones subordinadas preferentes no susceptibles a convertirse
en capital social, con vencimiento en enero de 2014, denominadas
en dolares americanos, con una tasa de interés del 5.875 %,
pagaderos semestralmente y amortizando el capital al final de los

10 afios $ 3,180 $ 3,430

Obligaciones BANORTE 02D con vencimiento en noviembre de
2012 e intereses a una tasa anual de 8.0 % por los primeros 10
semestres y en revision por los 10 semestres restantes, la cual no
sera inferior al 8 % ni mayor al 10.0 % anual 1,191 1,283

Intereses devengados por pagar y swaps de cobertura 183 31

$4,554 § 4,744

Los gastos relativos a estas emisiones son amortizados en linea recta durante el término de la
emision.

Transacciones y saldos con compafiias subsidiarias y asociadas

Los saldos y transacciones con compafiias subsidiarias y asociadas al 31 de diciembre de
2004 y 2005 se integran como sigue:

Ingresos Cuentas por cobrar
2005 2004 2003 2005 2004 2003
Arrendadora Banorte, S. A. de C. V. $ 778 6 $4 ¢ g6 $ 603 3592
Casa de Bolsa Banorte, S. A. de C. V. 325 52 64 - B
Banco del Centro, S. A. 1,328 196 3343 2,154 1,580 1012
Almacenadora Banorte, S. A. de C. V. 6 8 21 107 115 100
Factor Banorte, S. A. de C. V. 51 40 42 662 179 351
Inmobiliaria Bancrecer, S. A. de C. V. - - B - 236 249
Inmobiliaria Innova, S. A. de C. V. - - B - 81 85
Inmobiliaria Banorte, S. A. de C. V. - - B - 25 29
Inmobiliaria Bra, S.A. de C. V. - - B 2 - B
Créditos Pronegocio, S.A. de C.V. 19 - - 287 - -

$ 1,806 $§ 358 $3,521 $ 4,098 $2,819 $2417
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Egresos Cuentas por pagar

2005 2004 2003 2005 2004 2003
Grupo Financiero Banorte, S. A. de C.

V. $ 7 $ 5 $3 $ 63 $ 60 § 94
Arrendadora Banorte, S. A. de C. V. 30 69 16 14 51 10
Casa de Bolsa Banorte, S. A. de C. V. 2,269 1,373 158 - 4 -
Banco del Centro, S. A. 193 6 108 385 1,776 33
Banorte Generali, S. A. de C. V. - 3

AFORE - - 2 2
Almacenadora Banorte, S. A. de C. V. 4 3 1 4 71 3
Factor Banorte, S. A. de C. V. - - B 40 37 25
Inmobiliaria Banorte, S. A. de C. V. 63 50 40 150 44 36
Constructora Primero, S. A. de C. V. 26 24 22 89 17 12
Inmobiliaria Bancrecer, S.A. de C. V. 48 34 35 56 31 26
Inmobiliaria Innova, S.A. de C. V. 19 10 8 107 27 19
Inmobiliaria Banormex, S.A. de C. V. 3 1 5 6 7
Inmobiliaria Finsa, S.A. de C. V. 8 2 2 16 18 20
Inmobiliaria Bra, S.A. de C. V. 18 14 5 9 6 35
Inmuebles de Occidente, S.A. de C. V. 4 2 1 11 13 10
Inmuebles de Tijuana, S.A. de C. V. ; ; - 3 3 5
Créditos Pronegocio, S.A. de C.V. 1 N 1 -

$ 2,693 $ 1,593 $401 $ 955 $2,166 $338

De conformidad con el Articulo 73 de la LIC, los créditos otorgados por la Tenedora a partes
relacionadas (pertenecientes o no al sector financiero), no podrén exceder del setenta y cinco
por ciento de la parte basica de su capital neto. Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, el monto
de los créditos otorgados a partes relacionadas asciende a $6,082 y $3,889, respectivamente,
que representan el 51% y 42% respecto de la parte basica de su capital neto a esas mismas
fechas.

Ventas de paquetes de cartera entre partes relacionadas:

En febrero de 2003 Banorte vendio $1,925 (a valor nominal) de su propia cartera (con
intereses) a su subsidiaria So6lida Administradora de Portafolios S.A. de C.V. a un precio de
$378 (a valor nominal). De esta operacion, $1,891 (a valor nominal) corresponden a cartera
vencida y $ 64 (a valor nominal), a cartera vigente. La operacion se realizo con base en cifras
del mes de agosto de 2002, por lo que el monto final que afectd al balance general de febrero
de 2003 fue de $1,856 (a valor nominal), considerando las cobranzas realizadas desde agosto
de 2002. Conjuntamente con la cartera vendida se transfirieron $1,577 (a valor nominal) de
reservas crediticias asociadas a la misma.

Mediante oficio 601-I1-323110 del 5 de noviembre de 2003, la COMISION expreso los
criterios contables que deben vigilarse en el tratamiento financiero y contable de esta
operacioén y emitié una serie de resoluciones en donde la Tenedora debe detallar en forma
pormenorizada el comportamiento que vaya teniendo esta operacion en tanto subsista y
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entiende que esta operacion fue Unica y no un procedimiento permanente de transferencia de
cartera.

Con base en lo anterior, a continuacion se muestra el comportamiento de la cartera de crédito

vendida a Solida desde el mes de agosto de 2002 y por 2004 y 2005:

Moneda extranjera
Moneda nacional valorizada Total
Tipo de Ago Ago Dic Dic Ago
cartera 02 Dic 04 Dic 05 02 04 05 02 Dic 04 Dic 05
Cartera
vigente
Comercial $ 5 $ 4 $ 2 $ 5 $ - $ - $ 10 $ 4 $ 2
Hipotecario 54 107 89 - - - 54 107 89
59 111 91 5 - - 64 111 91
Cartera
vencida
Comercial 405 317 418 293 236 148 698 553 566
Consumo 81 77 75 - - - 81 77 75
Hipotecario 1,112 708 588 - - - 1,112 708 588
1,598 1,102 1,081 293 236 148 1,891 1,338 1,229
$1,657 $1,213 $1,172 $298 $236 $148 $1,955 $1,449 $1,320
Reservas
crediticias
Q)
Comercial $ 326 $ 315 $ 402 $246 $219 $140 $ 572 $ 534 $ 542
Consumo 77 77 74 - - - 77 77 74
Hipotecario 669 634 536 - - - 669 634 536
$1,072 $1,026 $1,012 $246 $219 $140 $1,318 $1,245 $1,152

(1) Reservas requeridas de acuerdo a la metodologia de calificacion que se aplica en la

Tenedora.

(2) Banorte participa

Portafolios, S.A. de C.V.

en el 99.99% del capital contable de Solida Administradora de
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Al 31 de diciembre de 2005, la integracion de la cartera de créditos de Banorte, incluyendo la
cartera de crédito vendida a Solida Administradora de Portafolios, S.A. de C.V., se muestra

como sigue:
Moneda extranjera
Moneda nacional valorizada Total
Tipo de cartera Dic 05 Dic 04 Dic 05 Dic 04 Dic 05 Dic 04

Créditos comerciales $ $

$ 43,505 $ 35,609 7,387 6,928 $ 50,892 $ 42,537
Créditos a entidades
financieras 2,849 884 803 237 3,652 1,122
Créditos al consumo 12,891 11,738 1 3 12,892 11,741
Créditos a la vivienda 23,663 18,932 - - 23,663 18,932
Créditos a entidades
gubernamentales 14,645 18,704 522 399 15,167 19,103
Créditos al IPAB 161 7,150 - - 161 7,150
Cartera vigente 97,714 93,017 8,713 7,567 106,427 100,584
Créditos comerciales 865 708 223 307 1,088 1,015
Créditos al consumo 472 426 - - 472 426
Créditos a entidades
gubernamentales - 13 - - - 13
Créditos a la vivienda 1,342 1,535 - - 1,342 1,535
Cartera vencida 2,679 2,682 223 307 2,902 2,989
Cartera Total 100,393 95,699 8,936 7,874 109,329 103,573
Reservas crediticias 3,631 3,447 330 445 3,961 3,855
Cartera neta $96,762 $92,252 $ 8,606 $ 7,424  $05,368 $ 99,718
Reservas a cartera 136.49% 128.97%
% de Cartera Vencida 2.65% 2.88%

26. Informacién por segmentos

Para analizar la informacion financiera de la Tenedora se presentan los datos de los
segmentos mas representativos al 31 de diciembre de 2005, sin considerar las eliminaciones

correspondientes a la consolidacion de los estados financieros.

Las cifras por sector de servicios de la Tenedora estan formadas como sigue:

Sector banca:
Utilidad neta
Capital contable
Cartera total
Cartera vencida
Estimacion preventiva para riesgos crediticios
Activo total neto
Sector bursatil:

Utilidad neta
Capital contable
Cartera custodiada
Activo total neto
Sector ahorro de largo plazo:
Utilidad neta
Capital contable
Activo total neto

2005

$ 5,411

18,770
111,777
1,770
2,967
182,607

$

74

549
119,411
899

765
2,342
13,036

2004

$ 2,457
14,537
103,153
1,817
2,771
174,886

$79

538
110,104
653

$ 477
1,980
11,380

2003

$2,113
13,426
161,751
3,817
4,647
225,029

$111

471
159,700
590

$ 459
1,786
9,554
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Sector organizaciones auxiliares de crédito:
Utilidad neta
Capital contable
Cartera total
Cartera vencida

Estimacion preventiva para riesgos crediticios

Activo total neto

$

2005

182
814
6,605
66

93
7,368

2004

$ 117
633
5,364
39

61
5,955

2003

$101
629
4,789
49

37
5,894

La cartera crediticia vigente agrupada por sector econdmico y zona geografica, es la

siguiente:

Agropecuario

Mineria

Manufactura

Construccion

Electricidad, gas y agua

Comercio, restaurantes y hoteles
Transporte y comunicaciones

Servicios financieros

Servicios comunales, sociales y personales
Agrupaciones mercantiles, profesionales y civicas
Servicios de administracion publica

Servicios de organizacion internacionales
Tarjeta de crédito

Consumo

Hipotecario
Créditos al FOBAPROA o al IPAB, ADE, FOPYME y
FINAPE

Consumo

Swap de cobertura

Créditos de Arrendadora Banorte
Créditos de Factor Banorte

Créditos de Pronegocios Banorte

Cartera de crédito vigente

2005

Situacion geografica

Norte
$ 1,582
42
5,344
1,599
24
4,353
2,587
6,280
1,524

4,707

Centro
$ 1,206
13
2,662
1,454
8
3,388
886
4,497
4,721
216
4,385

Occidente
$ 523
8

1,429
286

1

2,461
113
605
462

21

821

1

Sur
$ 403
18
369
236

2,248
274
1,412
599

2
4,704

$

$

Total
3,714
81
9,804
3,575
33
12,450
3,860
12,794
7,306
248
14,617
3
6,225
9,303
23,783

319
(17
@3)
2,306
3,806
324

114,491
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2004
Situacion geografica

Sector econémico Norte
Agropecuario $ 1,085
Mineria 49
Manufactura 6,132
Construccion 1,623
Electricidad, gas y agua 2
Comercio, restaurantes y hoteles 4,388
Transporte y comunicaciones 2,449
Servicios financieros 4,496
Servicios comunales, sociales y personales 1,238
Agrupaciones mercantiles, profesionales y civicas 12
Servicios de administracion publica 4,223
Servicios de organizacion interna 2
Tarjeta de crédito
Consumo
Hipotecario

Créditos al FOBAPROA o al IPAB, ADE, FOPYME y
FINAPE

Swap de cobertura

Créditos de Arrendadora Banorte

Créditos de Factor Banorte

Créditos de Pronegocios Banorte

Cartera de crédito vigente

Occident

Centro e Sur Total
$ 699 $ 456 $294 $ 2534
72 9 4 134
2,564 1,126 328 10,150
1,302 293 149 3,367
6 1 - 9
3,317 2,145 863 10,713
321 63 80 2,913
5,132 489 208 10,325
1,381 354 283 3,256
1 27 1 41
4,398 632 4,079 13,332
- : : 2
3,865
7,875
19,064
12,933
(84)
1,727
3,133
0

$ 105,289

La cartera crediticia vencida agrupada por sector econdmico y zona geografica, se resume

como sigue:
2005
Situacion geografica
Norte Centro  Occidente Sur Total

Agropecuario $ 15 $ 34 S 33 $ 1 $ 83
Mineria 1 - 2 - 3
Manufactura 47 66 61 7 181
Construccion 6 33 2 1 42
Electricidad, gas y agua - - - - -
Comercio, restaurantes y hoteles 54 67 62 10 193
Transporte y comunicaciones 1 18 1 3 23
Servicios financieros 6 1 5 12
Servicios comunales, sociales y personales 9 31 4 4 48
Agrupaciones mercantiles 1 - - - 1
Servicios de administracion publica - - - - -
Servicios de organizaciones internacionales - - - - -
Tarjeta de crédito 213
Consumo 199
Créditos hipotecarios 767
Otros 5
Créditos de Arrendadora Banorte 32
Créditos de Factor Banorte 33
Créditos de Pronegocios Banorte 15
Cartera de crédito vencida $ 1,850
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2004
Situacion geografica

Norte Centro Occidente Sur Total

Agropecuario $ 47 $ 9 3 26 $ 1 $ 83
Mineria 1 - - - 1
Manufactura 65 60 50 4 179
Construccion 26 6 3 2 37
Comercio, restaurantes y hoteles 81 46 94 13 234
Transporte y comunicaciones 7 10 3 - 20
Servicios financieros 6 - - - 6
Servicios comunales, sociales y

personales 19 13 4 4 40
Agrupaciones mercantiles - 5 - - 5
Servicios de administracion publica 9 - - - 9
Servicios de organizaciones

internacionales 1 - - - 1
Otros adeudos vencidos 8
Tarjeta de crédito 170
Consumo 179
Créditos hipotecarios 843
Créditos de arrendadora 16
Créditos de factor 26
Créditos de Pronegocios -
Cartera de crédito vencida $ 1,857

La captacion agrupada por producto y zona geografica, es la siguiente:

2005
Situacion geogréfica
Tesoreriay
Producto Monterrey México Occidente  Noroeste Sureste Otros Total
Cheques sin intereses $ 7,058 $ 9,455 $ 3,828 $ 3,712 $ 3,873 $ 70 $ 27,996
Cheques con intereses 5,805 13,428 3,686 4,374 4,767 75 32,135
Ahorros 1 1 - - - - 2
Cuenta corriente M.N. y
Preestablecidos 1,669 2,750 1,023 1,564 1,427 46 8,479
Vista sin intereses
ddlares 85 197 65 346 114 - 807
Vista con intereses
ddlares 1,491 1,787 468 2,080 214 €)) 6,039
Pagaré de ventanilla 6,260 13,592 4,664 3,995 4,781 171 33,463
Depositos a plazo Dls 1,631 2,194 1,452 763 607 13 6,660
Mesa de Dinero clientes 3,602 5,004 2,905 1,147 1,200 - 13,858
Intermediario financiero - - - - - 6,235 6,235
Chequeras FOBAPROA
y provisiones de
intereses 598 - - - - 1,171 1,769
Swap de cobertura - - - - - 5) Q)
Total Captacién $ 28,200 $ 48,408 $ 18,091 $ 17,981 $ 16,983 $ 7,775 $ 137,438
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217.

2004
Situacion geogréfica

Tesoreria
Producto Monterrey México Occidente  Noroeste Sureste y Otros Total

Cheques sin intereses $ 7,631 $ 8,329 $ 4,564 $ 3,174 $ 1,245 $ (22) $24921
Cheques con intereses 2,190 9,968 3,837 2,538 1,685 ) 20,217
Ahorros 1 1 1 - - - 3
Cuenta corriente M.N. y
Preestablecidos 3,533 4912 2,442 2,403 866 156 14,312
Vista sin intereses dolares 113 98 130 228 12 - 581
Vista con intereses dolares 1,748 2,011 663 2,269 66 1 6,758
Pagaré de ventanilla 5,568 12,139 5,574 3,490 2,426 - 29,197
Depositos a plazo Dls 2,397 2,267 1,741 842 245 14 7,506
Mesa de Dinero clientes 4,537 4,430 3,996 1,183 798 - 14,944
Intermediario financiero - - - - - 12,343 12,343
Chequeras FOBAPROA y
provisiones de intereses 257 - - - - 1,095 1,352
Swap de cobertura - - - - - (1) Q)

$27,975 $44,155 $22,948 $16,127 $7,343 $13,585 $132,133

Total Captacion

Entorno fiscal

La Tenedora y sus subsidiarias estan sujetos al ISR y al impuesto al activo (IMPAC). EI ISR
se calcula considerando como gravables o deducibles ciertos efectos de la inflacion, tales
como depreciacion calculada sobre valores en pesos constantes, y se acumula o deduce el
efecto de la inflacion sobre ciertos activos y pasivos monetarios a través del ajuste anual por
inflacion.

La tasa corporativa es del 30% y de acuerdo con los cambios en la regulacion fiscal
aprobados por el Congreso de la Unidn vigentes a partir de 2005, la tasa serd del 30% y
disminuira gradualmente, para 2006 sera del 29% y a partir de 2007 del 28%.

Por otra parte, el IMPAC se causa a razon del 1.8% del promedio neto de los activos no
sujetos a intermediacion (a valores actualizados) y de ciertos pasivos, y se paga Unicamente
por el monto en que exceda al ISR del afo. Cualquier pago que se efectiie es recuperable
contra el monto en que el ISR exceda al IMPAC en los diez ejercicios subsecuentes. Por el
ejercicio de 2005 la Tenedora causé ISR.

Conciliacion del resultado contable y fiscal - Las principales partidas que afectaron la
determinacion del resultado fiscal de la Tenedora y sus subsidiarias fueron el ajuste anual por
inflacion, la deduccion de las estimaciones preventivas para riesgos crediticios sin exceder el
2.5% sobre el promedio de la cartera crediticia, la deduccion de la reserva para pérdida
compartida con el IPAB y la valuacion de instrumentos financieros.

Pérdidas fiscales por amortizar e IMPAC por recuperar - La Tenedora materializo las
pérdidas fiscales que tenia al iniciar el ejercicio, obteniendo un beneficio de impuestos
diferidos por $801.
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Participacion de los empleados en las utilidades — La Tenedora y sus subsidiarias
determinan la participacion de los empleados en las utilidades siguiendo el criterio basado en
los lineamientos establecidos por la Constitucion Politica de los Estados Unidos Mexicanos.

28. Capital contable

En asambleas generales ordinarias de Accionistas celebradas el 28 de abril y 6 de octubre de
2005, se tomaron entre otros los siguientes acuerdos:

a)  Aplicar las utilidades correspondientes al ejercicio 2004 por un importe de $2,697
($2,621 a valor nominal) a los resultados de ejercicios anteriores, e incrementar la

reserva legal en $134 ($131 a valor nominal) equivalente al 5%.

b)  Decretar un dividendo en efectivo por $637 ($631 a valor nominal).

¢) Aumentar el capital social en $5,332 ($5,298 a valor nominal) mediante la
capitalizacion de resultados de ejercicios anteriores.

Como consecuencia de las resoluciones anteriores, el capital social de la Tenedora al 31 de
diciembre de 2005 y 2004 se integra como sigue:

Numero de acciones con valor nominal de $3.50

2005 2004
Acciones Acciones
Capital emitidas Capital Capital emitidas Capital
social (no suscritas) pagado social (no suscritas) pagado
Serie “O” 2,018,554,148 - 2,018,554,148 504,586,887 - 504,586,887
2003
Acciones
Capital emitidas Capital
social (no suscritas) pagado
Serie “O” 504,551,887 - 504,551,887
Importes historicos
2005 2004
Acciones Acciones
Capital emitidas Capital Capital emitidas Capital
social (no suscritas) pagado social (no suscritas) pagado
Serie “O” $ 7,065 - 7,065 $ 1,766 - $ 1,766
Actualizacion a pesos de
diciembre de 2005 4,052 4,018

$ 11,117

$ 5784
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2003

Acciones
Capital emitidas Capital
social (no suscritas) pagado
Serie “O” $ 1,766 - $ 1,766
Actualizacion a pesos de
diciembre de 2005 4,018

$ 5,784

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

La utilidad neta de la Tenedora esta sujeta a la disposicion legal que requiere que el 5% de las
utilidades de cada ejercicio sea traspasado a la reserva legal, hasta que ésta sea igual al 20%
del capital social. Esta reserva no es susceptible de distribuirse a los accionistas durante la
existencia de la Tenedora, excepto en la forma de dividendos en acciones.

Reservas de Capital - De acuerdo con el oficio No. 601-11-77797 del 16 de octubre de 2000,
en el que la Comision autorizé por Unica vez y con caracter de excepcion afectar las reservas
de capital y constituir las estimaciones preventivas determinadas para cubrir las contingencias
por concepto de participacion de pérdidas (Loss Sharing) y del “Esquema de incentivos”
relativos al “Esquema de participacion de flujos de cartera de créditos con FOBAPROA”, y
en congruencia con la creacion de reservas se constituyeron los impuestos diferidos, mismos
que se registraron directamente en la cuenta de reservas de capital.

Derivado del vencimiento del contrato de Fideicomiso 1989-0, durante noviembre de 2005
Banorte canceld parte de la reserva de Loss Sharing correspondiente, reconociendo la
cancelacion de impuestos diferidos que habia creado en la cuenta de “Reservas de capital”,
por un importe de $178.

Indice de capitalizacion - Las reglas de capitalizacion para instituciones financieras
establecen requerimientos con respecto a niveles especificos de capital neto, como un
porcentaje de los activos de riesgo, tanto de mercado como de crédito; sin embargo, a efecto
de calcular el capital neto, los impuestos diferidos representaran un maximo del 20% del
capital basico.

Los indices de capitalizacion de la Banorte y Bancen 31 de diciembre de 2005 ascendieron a
15.01 % y 24.41% de riesgo total (mercado y crédito), respectivamente, y 18.17 % y
103.43% de riesgo de crédito, respectivamente, que en ambos casos exceden los
requerimientos regulatorios vigentes.
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El monto del capital neto, dividido en capital basico y complementario, se desglosa a
continuacion:

Capital neto:
Banorte Bancen
Capital basico:
Capital contable $ 14,537 $ 4,233
Deducciones de inversiones en acciones de entidades financieras 77 447
Deducciones de inversiones en acciones de entidades no financieras 643 -
Deducciones de impuestos diferidos 455 116
Gastos de organizacion, otros intangibles 667 -
Capital basico sin impuestos diferidos activos 12,695 3,670
Activos diferidos 455 116
Obligaciones subordinadas 1,198 -
Subtotal capital basico 14,348 3,786
Capital complementario:
Instrumentos de capitalizacion 3,251 -
Reservas preventivas 570 18
Subtotal capital complementario 3,821 18
Capital neto $ 18,169 $3,804
Los activos en riesgo se desglosan a continuacion:
Activos sujetos a riesgo de mercado —
Banorte-
Posiciones
pondera- Requeri-
das miento
por riesgo de capital
Operaciones en moneda nacional, con tasa de interés nominal § 1,187 $ 14,835
Operaciones en UDIS o en moneda nacional, con tasa de
interés real 21 265
Operaciones en moneda extranjera o indizadas a tipos de
cambio con tasa de interés 411 5,138
Operaciones en UDIS o en moneda nacional con rendimiento
referido al INPC - 1
Operaciones en moneda extranjera o indizadas a tipos de
cambio 59 743
Operaciones con acciones o con rendimiento referido al
precio de una accion, grupo de acciones o indice accionario 8 95

$ 1,686 § 21,077
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Bancen -

Posiciones
pondera- Requeri-
das por miento de
Riesgo capital
Operaciones en moneda nacional, con tasa de interés
nominal $ 928 $ 11,596
Operaciones en UDIS o en moneda nacional,
con tasa de interés real 15 188
Operaciones en moneda extranjera o indizadas a tipos de
cambio con tasa de interés 5
Operaciones en UDIS o en moneda nacional con
rendimiento referido al INPC 1
Operaciones en moneda extranjera o indizadas a tipos de
cambio 3 40
Operaciones con acciones o con rendimiento referido al
precio de una accion, grupo de acciones o indice
accionario 6 76
$ 952 $ 11,906

Activos sujetos a riesgo de crédito —

Banorte -
Activos
ponderado Requerimient
S (0]
por riesgo de capital
Grupo IT (ponderados al 20%) $ 731§ 9,132
Grupo III (ponderados al 100%) 6,877 85,966
Otros 391 4,883
$ 7,999 § 99,981
Bancen -
Activos
pondera- Requeri-
dos miento
porriesgo  de capital
Grupo II (ponderados al 20%) $ 5 % 690
Grupo III (ponderados al 100%) 239 2,988
Otros - -
$ 294 § 3,678
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29.

30.

31.

Posicién en moneda extranjera

Al 31 de diciembre de 2005y 2004, se tienen activos y pasivos en moneda extranjera,
principalmente en ddlares americanos, convertidos al tipo de cambio emitido por Banco de
Meéxico de $10.6344 y $11.1495 por dolar americano, respectivamente, como se muestra a
continuacion:

Miles de Délares

Americanos
2005 2004
Activos 1,727,135 1,729,882
Pasivos 1,679,789 1,694,385
Posicion activa, neta en dolares americanos 47,346 35.497
Posicion activa, neta en moneda nacional $ 503 $ 396

Posicion en UDIS

Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, se tienen activos y pasivos denominados en UDIS
convertidos a moneda nacional considerando su equivalencia vigente de $3.637532 y
$3.534716 por UDI, respectivamente, como se muestra a continuacion:

Miles de UDIS
2005 2004
Activos 176,722 124,455
Pasivos 94,541 96,474

Posicion activa (pasiva), neta en UDIS

82,181 27,981

Posicion activa (pasiva), neta en moneda nacional
(pasiva) § 299 $ 99

Utilidad neta por accion

La utilidad neta por accion es el resultado de la division de la utilidad neta entre el promedio
ponderado de las acciones en circulacion de la Tenedora.

A continuacidn se muestran los resultados anteriores al 31 de diciembre de 2005 y 2004:

2005 2004 2003
Promedio Utilidad Utilidad por Utilidad por
por
Utilidad ponderado accion accion Accion
de
acciones
Utilidad neta poraceion ¢ 5719 (64262673 $86091  $ 51953 $ 4.7964
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32.

33.

Mecanismo preventivo y de proteccion al ahorro

En diciembre de 1998, el Congreso de la Union aprobd una iniciativa de Ley mediante la cual
se acuerda la extincion del FOBAPROA en forma gradual a partir del 1° de enero de 1999, asi
como la creaciéon del IPAB, quien asumi6 los activos del FOBAPROA, asi como las
obligaciones asumidas por éste como resultado de los saneamientos bancarios.

En cumplimiento con lo establecido en el Articulo Quinto Transitorio de la Ley de Proteccion
al Ahorro Bancario, el IPAB dio a conocer el 18 de julio de 1999 las Reglas Generales para la
instrumentacion del PCCC, las cuales se aplicaron a las instituciones que optaron por
terminar los contratos celebrados con el FOBAPROA, para celebrar posteriormente los
contratos del Nuevo Programa con el IPAB.

En virtud de lo anterior, se celebrd con el IPAB el Contrato del Nuevo Programa y, de
conformidad con dicho Contrato, asumié la obligacion de permitir al IPAB la realizacion de
las auditorias GEL con respecto a los créditos originadores de recursos a favor del IPAB.

Durante 2005, 2004 y 2003, el monto de las aportaciones al IPAB a cargo de la Tenedora por
concepto de cuotas, ascendieron a $ 601, $782 y $795, respectivamente.

Administracion de riesgos

La informacion presentada a continuacion no estd auditada y pudiera diferir de su
presentacion con los estados financieros.

Riesgo de Crédito

Riesgo de Crédito es el riesgo de que los clientes no cumplan con sus obligaciones de pago,
por lo tanto, la correcta administracion del mismo es esencial para mantener un portafolio de
crédito de calidad.

Los objetivos de la administraciéon de riesgo de crédito en Grupo Financiero Banorte
(GFNorte) son:

- Mejorar la calidad, diversificacion y composicion del portafolio de crédito para
optimizar la relacion riesgo rendimiento.

- Proveer a la Alta Direccion informacion confiable y oportuna para apoyar la toma de
decisiones en materia de crédito.

- Otorgar a las Areas de Negocio herramientas claras y suficientes para apoyar la
colocacion y seguimiento de crédito.

- Apoyar la creacion de valor econémico para los accionistas mediante una eficiente
administracion de riesgo de crédito.

- Definir y mantener actualizado el marco normativo para la administracion de riesgo de
crédito.
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- Cumplir ante las autoridades con los requerimientos de informaciéon en materia de
administracion de riesgo de crédito.

- Realizar una administraciéon de riesgo de acuerdo a las mejores practicas,
implementando modelos, metodologias, procedimientos y sistemas basados en los
principales avances a nivel internacional.

Riesgo de Crédito Individual

Los Bancos del Grupo segmentan la cartera de crédito en dos grandes grupos: la cartera al
consumo y la cartera a empresas.

El riesgo de crédito individual para la cartera de consumo es identificado, medido y
controlado mediante un sistema paramétrico (scoring) que incluye modelos para cada uno de
los productos de consumo: hipotecario, automotriz, crédito de némina, personal y tarjeta de
crédito.

El riesgo individual para la cartera a empresas es identificado, medido y controlado mediante
los Mercados Objetivo, los Criterios de Aceptacion de Riesgo y la Calificacion Interna de
Riesgo Banorte (CIR Banorte).

Los Mercados Objetivo y Criterios de Aceptacion de Riesgo son herramientas que, junto con
la Calificacion Interna de Riesgo forman parte de la Estrategia de Crédito de GFNorte y
apoyan la estimacion del nivel de riesgo de crédito.

Los Mercados Objetivo son actividades seleccionadas por region y actividad econdmica -
respaldadas por estudios econémicos y andlisis de comportamiento del portafolio - en los que
Banorte tiene interés en colocar créditos.

Los Criterios de Aceptacion de Riesgo son parametros que describen los riesgos identificados
por industria, permitiendo estimar el riesgo que implica para el banco otorgar un crédito a un
cliente dependiendo de la actividad econémica que realice. Los tipos de riesgo considerados
en los Criterios de Aceptacion de Riesgo son el riesgo financiero, de operacion, de mercado,
de ciclo de vida de la empresa, legal y regulatorio, experiencia crediticia y calidad de la
administracion.

En lo que respecta a la CIR Banorte ésta se alinea a las “DISPOSICIONES de caracter
general aplicables a la metodologia de la calificacion de la cartera crediticia de las
instituciones de crédito” emitida por la CNBV el 20 de agosto de 2004. La CIR Banorte
cuenta con certificacion por parte de la propia CNBV y por un auditor externo internacional a
partir del 2001.

La CIR Banorte se aplica a cartera comercial igual o mayor igual o mayor a un importe

equivalente en moneda nacional a novecientas mil unidades de inversion a la fecha de la
calificacion.
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Riesgo de Crédito del Portafolio

GFNorte ha disefiado una metodologia de riesgo de crédito del portafolio que, ademas de
contemplar las mejores y mas actuales practicas internacionales en lo referente a la
identificacion, medicion, control y seguimiento, ha sido adaptada para funcionar dentro del
contexto del Sistema Financiero Mexicano.

La metodologia de riesgo de crédito desarrollada permite conocer la exposicion de todos los
portafolios de crédito de GFNorte (incluye los de Banco Mercantil de Norte y Banco del
Centro), permitiendo vigilar los niveles de concentracion de riesgo por calificaciones de
riesgo, regiones geograficas, actividades econdémicas, monedas y tipo de producto con la
finalidad de conocer el perfil del portafolio y tomar acciones para orientarlo hacia una
diversificacion en donde se maximice la rentabilidad con un menor riesgo.

El calculo de la exposicion de los créditos implica la generacion del flujo de efectivo de cada
uno de los créditos, tanto de capital como de interés para posteriormente descontarlo. Esta
exposicion es sensible a cambios en el mercado, facilitando la realizacion de calculos bajo
distintos escenarios econdmicos.

La metodologia ademés de contemplar la exposicion de los créditos, toma en cuenta la
probabilidad de incumplimiento, el nivel de recuperacién asociado a cada cliente y la
modelacion de los acreditados basada en el modelo de Merton. La probabilidad de
incumplimiento es la probabilidad de que un acreditado incumpla en su obligacion de deuda
con el banco de acuerdo a los términos y condiciones pactados originalmente, la probabilidad
de incumplimiento esta basada en las matrices de transicion que GFNorte calcula a partir de
la migracion de los acreditados a distintos niveles de calificacion de riesgo. La tasa de
recuperacion es el porcentaje de la exposicion total que se estima recuperar en caso de que el
acreditado llegue al incumplimiento. La modelacion de los acreditados basada en el modelo
de Merton tiene como fundamento el asociar el comportamiento futuro del acreditado a
factores de crédito y mercado en los que se ha determinado, por medio de técnicas
estadisticas, de que depende su “salud crediticia”.

Como resultados principales se obtienen la pérdida esperada y la pérdida no esperada en un
horizonte de un afio. La pérdida esperada es la media de la distribucion de pérdidas del
portafolio de crédito, con lo cual se mide la pérdida promedio que se esperaria en el siguiente
afio a causa de incumplimiento o variaciones en la calidad crediticia de los acreditados. La
pérdida no esperada es un indicador de la pérdida que se esperaria ante escenarios extremos y
se mide como la diferencia entre la pérdida maxima dada la distribucion de pérdidas, a un
nivel de confianza especifico que en el caso de GFNorte es de 95% y la pérdida esperada.

Los resultados obtenidos son utilizados como herramienta para una mejor toma de decisiones
en la concesion de créditos y en la diversificacion del portafolio, de acuerdo con la estrategia
global de GFNorte. Las herramientas de identificacion de riesgo individual y la metodologia
de riesgo de crédito del portafolio se revisan y actualizan periédicamente con el fin de dar
entrada a nuevas técnicas que apoyen o fortalezcan a las mismas.

Al 31 de Diciembre de 2005, la cartera total de los Bancos del Grupo es de 111,458 millones
de pesos. La pérdida esperada representa el 1.9% y la pérdida no esperada el 4.0% ambas con
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respecto a la cartera total. El promedio de la pérdida esperada representa el 2.0% durante el
periodo Octubre — Diciembre 2005.

Reglas generales para la diversificacion de riesgos en la realizacion de operaciones activas y
pasivas aplicables a las instituciones de crédito

En marzo de 2003, la CNBV expidi6o las “Reglas Generales para la Diversificacion de
Riesgos en la realizacion de operaciones activas y pasivas aplicables a las instituciones de
crédito” de aplicacion obligatoria a partir del ejercicio 2003.

Estas disposiciones implican que los Bancos realicen un analisis de los acreditados y/o
financiamientos que posea para determinar el monto de su “Riesgo Comun”, asimismo, los
Bancos deben contar con informacion y documentacién necesaria para comprobar que una
persona o grupo de personas representan riesgo comun conforme a los supuestos a que se
refieren las citadas Reglas.

Los bancos al otorgar financiamientos a una misma persona o grupo de personas que
representen “Riesgo Comun”, deben ajustarse al limite maximo de Financiamiento que resulte
de aplicar al capital basico un factor que se encuentra vinculado al nivel de capitalizacion de
los Bancos.

Por otra parte, en relacion con la captacion de recursos del publico, los Bancos del Grupo
deben diversificar sus riesgos, procurando una adecuada integracion de sus pasivos, en
funcién de la colocacion de los recursos captados.

En cumplimiento con las reglas de diversificacion de riesgos en operaciones activas y
pasivas, se muestra la siguiente informacion correspondiente a Banco Mercantil del Norte
(Millones de pesos):
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Capital basico al 30 de Septiembre de 2005 $13,747

I. Financiamientos cuyo monto individual representa mas del 10% del capital basico:

Operaciones crediticias

— Numero de financiamientos 2
— Monto de los financiamientos en su conjunto ~ $3,863
— % en relacion al capital basico 28%

Operaciones en mercado de dinero

— Numero de financiamientos 9
— Monto de los financiamientos en su conjunto  $18,059
— % en relacion al capital basico 131%

II. Monto méaximo de financiamiento con los
3 mayores deudores y grupos de Riesgo Comutn $8,812

Asimismo, a continuacion se muestra la informacion correspondiente a Banco del Centro
(Millones de pesos):

Capital basico al 30 de Septiembre de 2005  $3,794

I. Financiamientos cuyo monto individual representa mas del 10% del capital basico:

Operaciones crediticias

— Numero de financiamientos 0
— Monto de los financiamientos en su conjunto $0
— % en relacion al capital basico 0%

Operaciones en mercado de dinero
— Numero de financiamientos 2
— Monto de los financiamientos en su conjunto ~ $1,104

% en relacion al capital basico 29%
Riesgo de Mercado
Valor en Riesgo

La exposicion al riesgo de mercado esta determinada por el calculo del Valor en Riesgo (VaR
por sus siglas en inglés). El significado del VaR bajo éste método es la pérdida potencial a un
dia que pudiera generarse en la valuacion de los portafolios a una fecha determinada. Esta
metodologia es utilizada tanto para el célculo de riesgo de mercado como para la fijacion y
control de limites internos.

El Sector Banca y la Casa de Bolsa aplican la metodologia de simulacion histdérica no
paramétrica para el célculo de Valor en Riesgo (VaR), considerando para ello un nivel de
confianza del 99 % a dos colas, utilizando los 500 escenarios historicos inmediatos,
multiplicando el resultado por un factor de seguridad que asegura el cubrir volatilidades no
previstas en los principales factores de riesgo que afectan a dichos portafolios y que se
establece de acuerdo al comportamiento de los principales factores de riesgo.
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Dicha metodologia se aplica a todos los portafolios de instrumentos financieros dentro y fuera
del balance incluyendo operaciones de mercado de dinero y tesoreria, capitales, cambios y
derivados con fines de negociacion y cobertura; que estan expuestos a variaciones en su valor
por cambios en los factores de riesgos que les afectan a su valuacion a mercado (tasas de
interés domésticas y extranjeras, tipos de cambio e indices entre otros).

El VaR promedio para el trimestre de Octubre — Diciembre del 2005 del portafolio, es de
$333.

Millones de pesos 4T04 1T05 2T05 3T05 4T05
VaR Total * 250 273 298 372 333
Capital Neto ** 18,108 19,150 20,331 21,763 22,411
VaR / Capital Neto 1.38% 1.43% 1.47% 1.71% 1.49%

*  Promedio Trimestral
**  Suma del capital neto al cierre del trimestre del Sector Banca y el capital global de la
Casa de Bolsa.

Asimismo, el promedio del Valor en Riesgo por factor de riesgo del portafolio de
instrumentos descritos para el Sector Banca y la Casa de bolsa, se comporté durante el cuarto
trimestre del 2005 de la siguiente manera:

Millones de pesos

Factor de Riesgo VaR
Tasa de interés doméstica 273
Tasa de interés extranjera 233
Tipo de cambio 187
Capitales 4

Precios de bonos en moneda extranjera 162
VaR Total 332

El VaR para cada uno de los factores de riesgo presentados, se determina simulando 500
escenarios historicos de las variables que integran a cada uno de dichos factores, manteniendo
constante las variables que afectan los demas factores de riesgo sefalados. Igualmente el
Valor en Riesgo consolidado para la Tenedora, considera las correlaciones de todos los
factores de riesgo que inciden en la valuacion de los portafolios, por lo que la suma aritmética
del Valor en Riesgo por Factor de Riesgo, no coincide.

Analisis de Backtesting

A fin de validar la efectividad de las mediciones del calculo del VaR diario, como medida de
riesgo de mercado, semanalmente se actualiza el analisis de Backtesting. Mediante este
analisis es posible comparar los resultados estimados mediante el VaR con los resultados
efectivamente transcurridos.
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Andlisis de sensibilidad y pruebas bajo condiciones extremas

Para enriquecer el andlisis y obtener el impacto que en las posiciones tuviera movimientos en
los factores de riesgo periddicamente se elaboran andlisis de sensibilidad y pruebas a bajo
condiciones extremas. Estos analisis permiten prever situaciones en las cuales la Tenedora
podria experimentar pérdidas extraordinarias en la valuacion de los instrumentos financieros
que se tienen en posicion.

Riesgo de liquidez y balance

A fin de dar una medicion del Riesgo Liquidez del Sector Banca, asi como un seguimiento en
forma consistente, los Bancos se apoyan en el uso de razones financieras, entre estas destaca
la Razon de Liquidez (Activos Liquidos / Pasivos Liquidos). Estando considerados dentro de
los Activos Liquidos las disponibilidades, los titulos para negociar y los titulos disponibles
para la venta. Mientras que en los Pasivos Liquidos se encentran los depodsitos de
exigibilidad inmediata, los préstamos interbancarios de exigibilidad inmediata y los de corto
plazo.

Para la cuantificacion y el seguimiento del riesgo de liquidez el Sector Banca utiliza para el
portafolio de dodlares los criterios establecidos por Banco de México para la elaboracion del
Coeficiente de Liquidez. El mismo permite evaluar los diferenciales entre los flujos de activos
y pasivos en diferentes periodos de tiempo. Lo anterior promueve una mas sana distribucion
de plazos de estos activos.

Asi mismo, a fin de prevenir riesgos de concentracion de plazos y fechas de repreciacion para
cada uno de los Bancos del Sector Banca se elabora analisis de Brechas en donde enfrente los
recursos con las fuentes de fondeo, detectando cualquier concentracion con anticipacion.
Estos analisis se elaboran en forma separada por moneda (nacional, extranjera y udis).

Adicionalmente, se elaboran analisis de simulacion de balance para cada uno de los Bancos
del Sector Banca el cual permite evaluar el comportamiento futuro del Balance General, en
forma estatica o dindmica. Sobre el escenario base se elabora andlisis de sensibilidad a
movimientos en tasas domésticas, extranjeras y reales. Asi mismo, se realizan pruebas bajo
condiciones extremas en donde se evalta el resultado de cambios extremos en tasas, fondeo y
tipo de cambio.

Como medida de evaluacion de la efectividad del modelo de simulacion, periodicamente se
comparan las proyecciones con los datos reales. Con estas pruebas, es posible evaluar los
supuestos y la metodologia utilizada y de ser necesario ajustar los mismos.

Riesgo Operacional

A partir de enero de 2003 el Sector Banca del Grupo Financiero Banorte conformé una area
formal de Riesgo Operacional denominada “Direccion de Administracion de Riesgo
Operacional” (ARO), dentro de la Direccion General de Administracion de Riesgos. Esta area
elabor6 un plan maestro de implantacién (2004 — 2007) acorde con los requerimientos del
regulador local, siendo éste aprobado por el Comité de Politicas de Riesgo (CPR). El plan
contempla en términos generales la gestion institucional del Riesgo Operacional, el registro
de eventos de pérdidas y el célculo del requerimiento de capital por Riesgo Operacional.
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El plan maestro se compone de las siguientes fases:

a. Coordinacion estrecha con Contraloria, Auditoria Interna y las areas generadoras del
Riesgo,

b. Identificar las principales fuentes de informacion,
c. Creacion de base de datos,

d. Definir el tipo de software para la Gestion del Riesgo Operacional y para el calculo
del requerimiento de capital por Riesgo Operacional,

e. Adquirir o desarrollar el software
f. Implantar el software y realizar pruebas, y
g. Generar los reportes a través del Sistema de Informacion Gerencial.

Como primer pilar de la gestion del Riesgo Operacional y considerando el Acuerdo de
Basilea II se ha iniciado el registro de los eventos que conllevan una pérdida econdémica real o
potencial, esto con el objeto de tener las bases para poder calcular el requerimiento de capital.

La Direccidon de Riesgo Operacional estd en coordinacion con las Direcciones de Auditoria
Interna y Contraloria a fin de promover y coadyuvar en los otros dos pilares, siendo estos por
una parte el contar con un Control Interno efectivo que establezca procedimientos hacia los
procesos y el cumplimiento de los mismos, y por la otra con la supervision permanente de
Auditoria. De igual forma, existe una coordinacion con las Direcciones de Negocios,
Tecnologia y Operaciones, quienes continuamente desarrollan estrategias de mitigacion de
Riesgo Operacional.

Modelo de Gestidn

Los bancos del Grupo Financiero Banorte tienen objetivos definidos los cuales son
alcanzados a través de diferentes planes, programas y proyectos. El cumplimiento de dichos
objetivos se puede ver afectado por la presencia de riesgos operativos, razon por la cual se
hace necesario contar con una metodologia para administrar los mismos dentro de la
organizacion, por lo que la administraciéon del riesgo operacional es ahora una politica
institucional definida y respaldada por la alta direccion.

Para llevar a cabo la Administracién del Riesgo Operacional es fundamental identificar cada
uno de los riesgos operativos inmersos en los procesos a fin de poder analizarlos de una
manera adecuada. En este sentido, los riesgos identificados son gestionados a fin de
eliminarlos o mitigarlos (buscando reducir su severidad o frecuencia) y definiendo en su caso
niveles de tolerancia. Actualmente se trabaja en el desarrollo de un Modelo de Gestion
Institucional de Riesgo Operacional, siendo el primer paso el registro de eventos de pérdida
operativa.
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Registro de Eventos

Debido a la naturaleza del Riesgo Operacional, es necesario contar con una Base de Datos
historica que contenga los eventos operativos en los que ha incurrido la institucion para de
esta manera poder determinar las tendencias, frecuencia, impacto y distribucion que
presentan.

Para el registro de los eventos de pérdida operativa, se ha desarrollado internamente un
sistema llamado “Sistema de Captura de Eventos de Pérdida Operativa” (SCERO). Este
sistema permite a las areas centrales proveedoras de informacion registrar directamente y en
linea dichos eventos, los cuales son clasificando por Tipo de Evento de acuerdo a las
siguientes categorias (alineadas con las propuestas por Basilea II):

Tipos de Eventos Descripcion
Actos destinados a defraudar, usurpar la propiedad o
evadir la regulacion, la ley o las politicas de la

Fraude interno Tenedora que involucren al menos una parte interna.
Actos por parte de terceros destinados a defraudar,
Fraude externo usurpar la propiedad o evadir la ley.

Actos inconsistentes con las leyes o acuerdos de

empleo, salud o seguridad, o que resulten en el pago

de reclamos por perjuicios al personal, o reclamos
Relaciones laborales relacionados con temas de discriminacion.

Fallas negligentes o no intencionadas que impidan

cumplir con las obligaciones profesionales con

clientes o derivadas de la naturaleza o disefio de un

Practicas con clientes producto o servicio.

Pérdida o dano a los activos fisicos debido a desastres
Daiios a activos naturales u otros eventos.

Interrupcion de las actividades del negocio por fallas
Fallas en sistemas en los sistemas de informacion.

Fallas en el procesamiento de las transacciones o en la
administracion del proceso y en las relaciones con las
Ejecucion, entrega y procesos contrapartes y los proveedores.

Riesgo tecnoldgico

El Riesgo Tecnoldgico forma parte inherente al Riesgo Operacional por lo que su gestion es
realizada en forma conjunta con toda la organizacion. El area de Tecnologia y Operaciones
desempefia las funciones establecidas por la Comisiéon en materia de Administracion de
Riesgo Tecnologico relacionadas con el establecimiento de controles, la evaluacion de
vulnerabilidades y planes de contingencia.

Para enfrentar el Riesgo Operacional provocado por eventos externos de alto impacto, los
bancos del Grupo Financiero Banorte trabajan en un proyecto para eficientizar su Plan de
Continuidad de Negocio (BCP por sus siglas en inglés) y su Plan de Recuperacion de
Negocio (BRP por sus siglas en inglés) basado en un esquema de replicacion de datos
sincrona en un centro de computo alterno. El lider del proyecto es la Direccion Ejecutiva de
Contraloria por su relacion con los procesos, procedimientos, y cumplimiento a la norma. Sin
embargo participan en forma fundamental las areas de Tecnologia y Operaciones, la de
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34.

Negocio, y la Direccion de ARO. Independientemente de lo anterior, se sigue contando con
los servicios de un proveedor externo reconocido internacionalmente para respaldar los
sistemas criticos del negocio, garantizando la continuidad de la operacion en caso de un
evento de contingencia o desastre.

Riesgo legal

Como parte de la gestion del Riesgo Legal se lleva un registro detallado de los asuntos
judiciales, administrativos y fiscales (a favor o en contra) de la Tenedora, en el cual se
incluye la estimacion de las contingencias por parte de los abogados que llevan los asuntos
con base en el conocimiento de cada caso. Lo anterior permite crear las reservas contables
necesarias para hacer frente a las contingencias estimadas.

Es fundamental medir el Riesgo Legal como parte inherente del Riesgo Operacional para
entender y estimar su impacto. Por lo anterior, los asuntos legales que derivan en pérdidas
operativas reales son registrados en el SCERO, de acuerdo a una taxonomia predefinida.

Con base en las estadisticas de los asuntos legales en curso y los eventos de pérdida reales, es
posible identificar riesgos legales u operativos especificos, los cuales son analizados a fin de
eliminarlos o mitigarlos, buscando reducir o limitar su futura ocurrencia o impacto.

Cuentas de orden

2005 2004
Bancos de clientes (cuentas corrientes) $ 14 $ 8
Liquidacién de operaciones clientes (125) 10
Valores de clientes recibidos en custodia 118,902 109,872
Operaciones de reporto de clientes 25,276 30,145
Operaciones de compra de opciones de clientes 157 0
Fideicomisos administrados 2,771 1,750

$146,995  §$ 141,785

Avales otorgados $ 27 $ 62
Otras obligaciones contingentes 1,137 8,447
Apertura de créditos irrevocables 2,170 2,361
Montos comprometidos en operaciones con ¢l IPAB 598 431
Depositos de bienes 735 663
Valores de la sociedad entregados en custodia 212 261
Valores gubernamentales de la sociedad en custodia 372 47
Bienes en fideicomisos o mandato 67,776 63,233
Bienes en custodia o administracion 83,348 78,808
Operaciones de banca de inversion por cuenta de terceros (neto) 89,945 82,985

$246,320  $237,298

Titulos a recibir por reporto $239,825 § 149,818
Menos: Acreedores por reporto (240,087)  (149,817)
$ (262) $ 1
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35.

36.

37.

Deudores por reporto $ 71,091 § 52,495
Menos: Titulos a entregar por reporto (71,006) (52,523)
$ 85 $ (28)

Compromisos

Al 31 diciembre de 2005 y 2004, la Tenedora tiene las siguientes obligaciones contingentes y
COmMpromisos:

A través de Banorte y Bancen tiene compromisos por avales otorgados, otras obligaciones
contingentes y apertura de créditos por un total de $3,334 ($10,869 en 2004), los cuales se
encuentran registrados en cuentas de orden. Asimismo, a través de la Casa de Bolsa tiene
compromisos contraidos en la celebracion de contratos de intermediacion bursatil.

Contingencias

Existen demandas en contra de la Tenedora en el curso normal de sus operaciones, que en
opinion de los abogados de la misma, al 31 de diciembre de 2005 tienen un prondstico
desfavorable por $116 (principalmente de su subsidiaria Banorte), los cuales se encuentran
provisionados en un 80%. De acuerdo con las proyecciones de la Tenedora la cobertura al
100% se alcanzara durante el ejercicio 2006.

Asimismo, pueden existir contingencias por diferencias de impuestos que pudieran derivarse
de la eventual revision de las declaraciones de impuestos presentadas por la Tenedora y de
diferentes criterios en la interpretacion de las disposiciones legales entre la Tenedora y las
autoridades hacendarias.

Principales rubros del estado de resultados

2005 2004 2003

Ingresos por intereses 35,322 26,121 24,319
Intereses de cartera de crédito vigente 14,219 14,957 14,366
Créditos comerciales 5,973 4,040 3,475
Créditos a entidades financieras 230 243 267
Créditos al consumo 2,813 2,206 1,502
Créditos a la vivienda 2,847 2,002 1,467
Créditos a entidades gubernamentales 1,717 5,851 6,948
Créditos al IPAB o al FOBAPROA 639 615 706
Intereses cobrados de cartera de crédito vencida 250 226 226
Créditos vencidos comerciales 146 129 155
Créditos vencidos al consumo 51 40 26
Créditos vencidos a la vivienda 49 55 42
Créditos vencidos a entidades gubernamentales 4 2 2
Intereses y rendimientos a favor provenientes de

inversiones en valores 15,595 5,741 6,452
Intereses y rendimientos a favor en operaciones de reporto

y préstamo de valores 144 186 (221)
Intereses de disponibilidades 2,523 1,462 1,254
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Comisiones a favor por operaciones de crédito (ajuste al
rendimiento)

Premios a favor

Utilidad por valorizacién

Incremento por actualizacion de ingresos por intereses

Gastos por intereses

Intereses por depositos de exigibilidad inmediata

Intereses por depositos a plazos

Intereses por bonos bancarios

Intereses a cargo por prestamos interbancarios y de otros
organismos

Comisiones a cargo por operaciones relativas a la
captacion (ajuste al costo)

Intereses por obligaciones subordinadas

Intereses y rendimientos a cargo en operaciones de reporto
y préstamo de valores

Premios a cargo

Perdida por valorizacion

Incremento por actualizacion de gastos por intereses

Resultado por posiciéon monetaria neto (margen financiero)
Resultado por posicion monetaria proveniente de
posiciones que generan margen financiero (neto)

Incremento por actualizacion de resultado por posicion
monetaria ( margen financiero)
Margen financiero

564 570 830
1,506 2,354 956
22 12 4
499 613 451
21,928 15,836 14,927
778 841 978
4,077 5770 5,894
- - 56
1,585 1,722 1,864
118 89 56
274 330 231

8 14 10
14,787 6,525 5467
6 184 94

295 361 276
(147) (141) 60
(146) (140) 59
(1) (1) 1
13,247 10,144 9,452
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Estimacion preventiva para riesgos crediticios
Margen financiero ajustado por riesgos crediticios

Comisiones y tarifas cobradas
Comisiones y tarifas pagadas

Resultado por intermediacion

Resultado por valuacion a valor razonable y decremento

por titulos valuados a costos

Resultado por compraventa de valores e instrumentos
financieros derivados

Resultado por compraventa de divisas

Incremento por actualizacion del resultado por
intermediacion

Ingresos (egresos) totales de la operacion

Gastos de administracion y promocion
Resultado de la operacion

Otros productos

Otros gastos
Resultado antes de ISR y PTU

Impuestos sobre la renta y participacion de los
trabajadores en las utilidades causados

Impuesto sobre la renta causado

Impuesto al activo causado

Participacion de los trabajadores en las utilidades
causadas

Incremento por actualizacién de ISR y PTU causados

Impuestos sobre la renta y participacion de los
trabajadores en las utilidades diferidos
Impuesto sobre la renta diferido

Incremento por actualizacion de ISR y PTU diferidos

Resultado antes de participacion en subsidiarias y
asociadas

Participacion en el resultado de subsidiarias y asociadas

2005 2004 2003
1,445 1,227 878
11,802 8,917 8,574
6,629 6,100 5386
1,498 994 884
1,037 914 1,063
12 16 (25)
738 723 915
270 152 153
17 23 21
17,970 14,937 14,139
11,116 11,508 11,402
6,854 3,429 2,737
2,900 2,260 2,768
1,859 2,297 2,894
7,895 3,392 2,611
2,287 512 372
1,608 237 204
0 32 41
652 235 124
27 8 3
(24) 223 (107)
(29) 221 (106)
5 2 (1)
5,632 2,657 2,346
403 229 218
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38.

Resultado del ejercicio de subsidiaria y asociadas 419 245 230
Dividendos provenientes de inversiones permanentes

valuadas a costo 0 1 2
Amortizacion del crédito mercantil (16) (16) (14)
Incremento por actualizacion de de participacion en el

resultado de subsidiarias y asociadas 0 (1) 0
Resultado por operaciones continuas 6,035 2,886 2,564
Interés minoritario (316) (189) (157)
Resultado neto $ 5 ,7 19 $ 2,697 $2,407

Eventos subsecuentes

La Tenedora anuncid el 26 de enero de 2006 la firma de un acuerdo para una alianza
estratégica con el Inter National Bank (INB) como parte de su plan de participacion en el
sistema bancario de los Estados Unidos, en busca de servir también a los mexicanos en aquél
pais. Los Consejos de Administracion de ambas instituciones, aprobaron de manera unanime
la transaccion.

La Tenedora adquirira el 70% de INB por US $259 millones, los cuales seran aportados con
recursos propios de la Tenedora, quien adicionalmente tendrd la opcion de comprar el 30%
restante del capital. La administracion de INB continuard a cargo de operar el banco en
conjunto con la Tenedora, una vez que las autoridades reguladoras en México y Estados
Unidos concedan las autorizaciones correspondientes. El cierre de la transaccion podria
ocurrir durante el cuarto trimestre del afio 2006.

INB cuenta con activos totales por US $1,090 millones, depositos por US $940 millones y un
portafolio total de créditos de US $680 millones. El banco tiene 14 sucursales, 11 en
McAllen, Texas y 3 en El Paso, Texas, con 278 empleados, de los cuales la gran mayoria son
biculturales y bilingiies.

39. Diferencias entre Normas Bancarias y Principios Americanos

Los Estados Financieros Consolidados del Grupo Financiero son preparados de conformidad
con las practicas contables sefialadas por las Normas Bancarias, mismas que difieren en
algunos aspectos significativos de los principios de contabilidad generalmente aceptados en
los Estados Unidos de América (“Principios Americanos”). Los estados financieros
consolidados bajo Normas Bancarias incluyen los efectos de la inflacién como lo describe el
Boletin B-10 modificado “Reconocimiento de los efectos por inflacion en la informacion
financiera”, mientras que los estados financieros preparados bajo Principios Americanos son
presentados en su base historica. No obstante lo anterior, la siguiente conciliacion no incluye
la reversa de los ajustes requeridos bajo el Boletin B-10, esto de acuerdo a lo permitido por
las reglas y regulaciones de la Securities and Exchange Comision (SEC). La aplicacion del
Boletin B-10 representa una medida integral de los efectos de los cambios en los niveles de
precios en la economia inflacionaria mexicana y, como tal, son considerados como una
presentacion mads significativa que la informacién preparada bajo el esquema de costo
historico, esto para Principios Mexicanos y Principios Americanos. Las principales
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diferencias, distintas de los efectos por inflacion, entre las Normas Bancarias y Principios
Americanos y el efecto en la utilidad neta consolidada y capital contable consolidado se
presentan a continuacion, con una explicacion de los ajustes.

(En millones de pesos mexicanos constantes de poder adquisitivo del 31 de diciembre de
2005)

Conciliacion del capital contable Al 31 de diciembre de
2005 2004
Capital contable bajo Normas Bancarias $ 21475 $ 16,846
Ajustes bajo Principios Americanos:
Reservas por pérdidas en préstamos (Ver A) 1,105 838
Costos y cuotas por inicio de préstamos (Ver B) (361) (292)
Cartera de préstamos adquiridos (Ver C) (830) (1,352)
Derivados (Ver D) (341) (585)
Activos recuperados (Ver E) 228 358
Actividades de seguros y post-retiro (Ver F) 1,565 1,372
Combinacién de negocios (Ver G) 172 131
Planes de pensiones e indemnizaciones (Ver H) (341) (240)
Costos capitalizados (Ver I) (416) (608)
Otros ajustes (VerJ) (304) (327)
Impuestos diferidos (Ver K) (1,597) (987)
Total ajustes bajo Principios Americanos (1,120) (1,692)
Efecto fiscal por ajustes bajo Principios Americanos (71) 394
Interés minoritario bajo Normas Bancarias (Ver L) (979) (899)
Interés minoritario atribuible a ajustes bajo Principios
Americanos (399) (333)
Capital contable bajo Principios Americanos $ 18,906 $ 14,316

(En millones de pesos mexicanos constantes de poder adquisitivo del 31 de diciembre de
2005)
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Reconciliacion de la utilidad neta Por el afio terminado el 31 de

diciembre:
2005 2004
Utilidad neta bajo Normas Bancarias $ 5719 % 2,697
Ajustes bajo Principios Americanos
Reservas por pérdidas en préstamos (Ver A) 268 (534)
Costos y cuotas por inicio de préstamos (Ver B) (69) (85)
Cartera de préstamos adquiridos (Ver C) 521 (97)
Derivados (Ver D) 244 212
Activos recuperados (Ver E) (130) 50
Actividades de seguros y post-retiro (Ver F) 193 74
Combinacién de negocios (Ver G) 40 10
Planes de pensiones e indemnizaciones (Ver H) (100) 1
Costos capitalizados (Ver I) 191 131
Otros ajustes (Ver J) (69) 19
Impuestos diferidos (Ver K) (604) (878)
Total ajustes bajo Principios Americanos 486 (1,097)
Efecto fiscal por ajustes bajo Principios Americanos (395) 168
Interés minoritario atribuible a ajustes bajo Principios
Americanos (48) 47
Utilidad neta bajo Principios Americanos $ 5762 % 1,815

A continuacion se presenta el detalle de los saldos del capital contable bajo Principios
Americanos:

(En millones de pesos mexicanos constantes de poder adquisitivo del 31 de diciembre de
2005)

2005 2004
Saldo al inicio del ejercicio $ 14,316 $ 13,482
Utilidad neta bajo Principios Americanos 5,762 1,815
Dividendos pagados (527)
(637)
Suscripcion (recompra de acciones) (16) 5
Otras partidas de pérdida integral (459)
(519)
Saldo al final del ejercicio $ 18,906 $ 14,316

I. Explicacion de los ajustes por conciliacién:
A) Reserva por pérdidas en préstamos

Las Normas Bancarias establecen las reglas para la calificacion de los portafolios de
préstamos asi como metodologias generales para la evaluacion y creacion de reservas
preventivas por pérdidas para cada tipo de préstamo, ademds permite a las instituciones de
crédito que califiquen y desarrollen reservas preventivas basadas en métodos internos,
previamente autorizado por la Comision. Adicionalmente, los bancos mexicanos pueden
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hacer reservas adicionales para pérdidas de préstamos en exceso de aquellas requeridas por la
Comision.

El Grupo Financiero asigna una categoria de riesgo individual a cada préstamo comercial
basado en el nivel de riesgo financiero y de operacion, su experiencia crediticia y la
naturaleza y valor de la garantia del préstamo. La reserva para perdidas en préstamos se
determina para cada préstamo considerando un rango de reservas preestablecido, asociado a
cada categoria de riesgo. En el caso de la cartera de préstamos hipotecarios y al consumidor,
el procedimiento de calificacion y la constitucion de reservas de préstamos considera el
periodo de contabilidad reportando como vencido, la probabilidad de no cumplimiento, la
severidad de la pérdida en proporcion con la cantidad y la naturaleza de las garantias del
préstamo.

El reconocimiento de las pérdidas en préstamos bajo Principios Americanos es sefialado por
SFAS No. 5 “Registro de Contingencias” (“SFAS No. 5”) y el SFAS No. 114 “Contabilidad
de Acreedores para Deterioro de un Préstamo” (“SFAS No. 114). Se debe reconocer una
pérdida estimada cuando, basado en la informacion disponible antes de la emision de los
estados financieros, es probable que exista deterioro en un préstamo a la fecha de los estados
financieros y el monto de la pérdida puede ser estimado razonablemente.

Para préstamos mayores no homogéneos, el Grupo Financiero evalia para deterioro todos los
préstamos individuales con un saldo mayor a 900,000 UDI. Se calculan provisiones
especificas cuando se determina que es muy probable que el banco no obtenga el capital
completo del contrato y los intereses en el préstamo (préstamo deteriorado). Bajo Principios
Americanos, para las pérdidas estimadas en préstamos deteriorados, los cuales se basan
individualmente, se requiere que sean medidos al valor presente de los flujos de efectivo
futuros esperados, descontados a la tasa efectiva del préstamo, el valor de mercado del
préstamo o al valor de realizacion de la garantia si el préstamo es dependiente de garantia.

Para calcular la reserva requerida para préstamos con saldos menores, se determinan razones
historicas de pérdidas mediante el andlisis de tendencias histéricas. Estas razones son
determinadas por tipo de préstamo para obtener las estimaciones por pérdidas para grupos
homogéneos de clientes. Estas razones histdricas son actualizadas para incorporar la
informacion mas reciente de las condiciones econdmicas presentes en conjunto con las
tendencias de desempefio de la industria, concentraciones geograficas dentro de cada cartera
de préstamos o cualquier informacion que sea pertinente para la estimacion de la reserva para
pérdida en préstamo.

Bajo Normas Bancarias, los préstamos pueden ser cancelados cuando los esfuerzos de cobro
han sido agotados o cuando hayan sido completamente provisionados. Bajo Principios
Americanos, los préstamos (o porciones de préstamos particulares) deben cancelarse en el
periodo que son considerados incobrables.

Las reservas para pérdida en préstamos bajo Principios Americanos se muestran a
continuacion:
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Reservas para perdida en préstamos

(En millones de pesos mexicanos constantes de poder adquisitivo del 31 de diciembre de
2005)

2005 2004
Reserva para pérdidas en préstamos para FAS 114 $ 70 S 107
Reserva para pérdidas en préstamos para FAS 5 1,890 1,887
Reserva para pérdidas en préstamos bajo Principios Americanos 1,960 1,994
Reserva para pérdidas en préstamos bajo Normas Bancarias 3,065 2,832
Ajuste en capital contable 1,105 838
Ajuste en utilidad neta $ 268 $ (534)

Detalle de la reserva para pérdidas en prestamos bajo Principios Americanos

2005 2004
Saldo al inicio al afio $ 1,994 $ 3,579
Cancelaciones netas por recuperaciones (1,094) (2,802)
Cargos 1,117 1,403
Actualizacion (57) (186)
Saldo al final del afio $ 1,960 $ 1,994
Razones:
Reservas bajo FAS 114 Al 31 de diciembre de: Porcentaje:
2005 2004 2005 2004
Reservas totales $ 70 $ 107
Saldo total de préstamos deteriorados $ 244§ 279  28.69% 38.38%
Saldo total de préstamos vigentes $ 1,582 § 2,057 4.42%  5.20%
Reservas bajo FAS 5 Al 31 de diciembre de: Porcentaje:
2005 2004 2005 2004

Reservas totales $ 1,800 §$§ 1,887
Saldo total de préstamos deteriorados $ 1,590 $ 1,569 118.87% 120.26%
Saldo total de préstamos vigentes $ 114,759 $ 105,089 1.65% 1.80%

Programas patrocinadas por el Gobierno

Los bancos mexicanos han participado en numerosos programas de ayuda al deudor que
iniciaron en 1995, los cuales ocasionaron que los bancos mexicanos redujeran sus
reclamaciones a los saldos pendientes de prestamos (incluyendo prestamos hipotecarios)
reuniendo ciertos criterios de acuerdo con los lineamientos del programa. En conexioén con la
reestructuracion patrocinada por el gobierno, los bancos mexicanos tuvieron la opcion de
contabilizar las cantidades completas de las pérdidas en la fecha de reestructuracion o diferir
la pérdida y amortizar esta perdida en el estado de resultados en periodos subsecuentes. Para
reestructuraciones de préstamos individuales, el Grupo Financiero generalmente carga
cualquier diferencia en el valor en libros del préstamo original y del préstamo reestructurado.

Para Principios Americanos, los descuentos disponibles para clientes, como se establece en
estos programas, fueron completamente reservados, ya que el Grupo Financiero estimé que
habria una pérdida minima inicial en caso de que el deudor no cumpla.

88



B) Costos y cuotas por inicio de préstamos

Bajo Normas Bancarias, las comisiones para la contratacion de préstamos son reconocidos
sobre la base del efectivo y los costos respectivos son reconocidos en resultados cuando se
incurren. Bajo Principios Americanos, de acuerdo a lo requerido por el SFAS 91, “Registro
de costos y cuotas no reembolsables asociados con la contrataciéon de préstamos y costos
directos iniciales de arrendamientos — una modificacion al FAS 13, 60 y 65 y rescision del
FAS 177, los costos por la contratacién de préstamos son diferidos y reconocidos sobre la
duracion del préstamo con un ajuste al beneficio (ingreso por interés. De la misma manera,
los costos directos por la contratacion de préstamos definidos en el siguiente parrafo son
diferidos y reconocidos como una reduccién del beneficio del préstamo. Las comisiones y
costos directos relacionados de un préstamo especifico, son saldados y solo la cantidad neta
es diferida y amortizada.

Los costos directos por la contratacion de préstamos pueden ser: (a) costos incrementales
directos del préstamo, incurridos en transacciones con partes independientes de ese préstamo
y (b) ciertos costos relacionados directamente a actividades especificas, desempefiadas por el
prestamista. Estas actividades incluyen la evaluacion de la condicion financiera del prospecto,
evaluacion y registro de las garantias, negociacion de los términos y condiciones, preparacion
y procesamiento de la documentacion y el cierre de la transaccion.

Las cuotas y costos de tarjetas de crédito son reconocidas en linea recta en el periodo en el
que el deudor tiene permitido el uso de la misma.

C) Cartera de préstamos adquiridos

Tal y como se sefiala mas adelante, antes del 31 de diciembre de 2004, las Normas Bancarias
no tienen reglas especificas que cubran el tratamiento contable de las carteras de préstamos
adquiridos. A medida que se reciben los cobros de la cartera de préstamo adquirida, el Grupo
reconoce las cantidades recuperadas como un ingreso de inversion. Adicionalmente, el Grupo
amortiza el costo de la inversion basado en el porcentaje de las cantidades recuperadas al
costo de adquisicion de la cartera, tal y como se ajusta por las proyecciones financieras. Las
cantidades no amortizadas, si existen, se cancelan cuando el proceso de cobro ha terminado.

Como se revela en la Nota 5, en el 2005, el Grupo Financiero adopto el pronunciamiento bajo
Principios Americanos SOP 03-3 para Normas Bancarias y lo aplicd retrospectivamente a
todas las carteras que se tenian. SOP 03-3 sefiala las diferencias contables entre los flujos de
efectivo contractuales y los flujos de efectivo que se espera sean cobrados de la inversion
inicial (la cantidad pagada al vendedor mas cualquier comisiéon pagada y menos cualquier
comision recibida) en préstamos o instrumentos de deuda adquiridos en una transferencia, si
estas diferencias son atribuibles, por lo menos en parte, a la calidad del crédito. Bajo
Principios Americanos, en el 2004 el Grupo adopt6d anticipadamente este SOP e inici6 su
aplicacion para todos los portafolios adquiridos después del 31 de diciembre de 2003.

Bajo Principios Americanos, el Accounting Practice Bulletin 6 “Amortizacion de descuentos
para ciertos préstamos adquiridos” senala el registro y presentacion del comprador en los
anos fiscales iniciados en o antes del 15 de diciembre del 2004. Este tratamiento fue aplicado
a los portafolios comprados antes del 31 de diciembre de 2003. Al momento de la
adquisicion, la suma del monto de la adquisicion del préstamo y del descuento a ser
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amortizado, no debe exceder los futuros cobros no descontados, que son razonablemente
estimables y probables. Si estos criterios no se satisfacen, el préstamo deberd de ser
contabilizado utilizando el método de recuperaciéon de costo.

Estas carteras de préstamos (generalmente consistentes de préstamos en problemas),
adquiridos con descuento, representarian una compra de una cartera de préstamos donde no es
probable que el futuro cobro de efectivo, aun no descontada, sea suficiente para recuperar el
valor nominal del préstamo y el interés contractual. Consecuentemente, bajo Principios
Americanos, al momento de la adquisicion, la suma del valor de adquisicion del préstamo y
el descuento a ser amortizado no deberan exceder los futuros cobros de efectivo aun no
descontados que son razonablemente estimables y probables. El descuento en un préstamo
adquirido debera de ser amortizado durante el periodo en que los pagos son probables de
cobrar solamente si las cantidades y el tiempo de cobro, ya sea caracterizado como interés o
capital, sean razonablemente estimables y la ultima recuperacion de la cantidad de
adquisicion del préstamo y el descuento sea probable. Si estos criterios no se satisfacen, el
préstamo deberd ser contabilizado utilizando el método de recuperacion de costo. La
aplicacion de método de recuperacion de costo requiere que cualquier cantidad recibida sea
aplicada primero contra la cantidad registrada del préstamo; cuando la cantidad haya sido
reducida a cero, cualquier cantidad adicional recibida seran reconocidas como ingresos.

Bajo Normas Bancarias, los costos y comisiones son capitalizados como parte de la inversion
original, mientras que para Principios Americanos, estos costos deben ser registrados en
resultados cuando se incurren.

90



Las revelaciones y metodologia aplicadas a la cartera de préstamos se desglosan a
continuacion:

(En millones de pesos mexicanos constantes de poder adquisitivo del 31 de diciembre de
2005)

Capital contable Utilidad neta
Por el afio Metodologia aplicada

Cartera Al 31 de diciembre  terminado el 31 de bajo Principios

de: diciembre de: Americanos

2005 2004 2005 2004

Bancrecer I $ (140) § (133) § 7 $ (7) Recuperacion de costo
Sfn Santander (111) (389) 279 (87) Recuperacion de costo
Meseta (100) (136) 36 33 Recuperacion de costo
Bancrecer II (12) (14) 2 7 Recuperacion de costo
Goldman Sachs (332) (357) 22 (86) Recuperacion de costo
Cremi (59) (39) (21) (23) Recuperacion de costo
Banorte Solida (222) (227) 5 (86) Recuperacion de costo
Bancrecer I11 (17) 3) (14) (6) Recuperacion de costo
Banco
Industrial (18) (38) 20 7 Recuperacion de costo
Bancomer | (51) (20) (31) (20) Recuperacion de costo
Bancomer II 12 4 9 4 Método de interés
Banco Union 67 34 33 34 Mc¢étodo de interés
Bital 1 116 69 48 69 Me¢étodo de interés
Serfin 37 (103) 140 64 M¢étodo de interés

$ (830) $ (1352 $ 521§ (97

D) Derivados

Bajo Normas Bancarias, los cambios en el valor razonable de contratos de futuros y forward
que califican como cobertura, son registrados si el objeto que estd siendo cubierto se registra
a valor de mercado. La prima o descuento inicial de los contratos de futuro y forward es
incluido en la utilidad neta, durante la vida del contrato, en linea recta. Para contratos de tipo
swap que califican como coberturas, el Grupo Financiero reconoce un activo (flujo de
efectivo positivo) y un pasivo (flujo de efectivo negativo) y son registrados con la misma base
de valuacion del objeto que es cubierto, y son mostrados en un solo renglon en el balance
general.

Bajo Principios Americanos, el SFAS N° 133 “Registro de instrumentos derivados y
actividades de cobertura” sefiala que:

¢ Instrumentos financieros derivados, que a pesar de que fueron considerados como una
cobertura efectiva desde una perspectiva econdmica, no fueron designados como una
cobertura para fines contables y son reconocidos en el balance general a su valor de
realizacion y los cambios en el valor de realizacion son registrados en resultados
conjuntamente con los cambios en el valor de realizacion de los activos y pasivos
cubiertos.
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e Para todos los instrumentos derivados que califican como cobertura del valor razonable
de activos o pasivos o compromisos, el cambio en el valor razonable del derivado debe
ser contabilizado en el estado de resultados y debe ser compensado completa o
parcialmente en el estado de resultados por el cambio en el valor razonable del objeto
cubierto; y

e Para todos los contratos de derivados que califican como coberturas de flujos futuros de
efectivo, el cambio en el valor razonable debe ser registrado inicialmente en utilidad
integral en el capital contable. Una vez que los efectos de la transaccion de cobertura han
sido reconocidos en resultados, la cantidad correspondiente de utilidad integral se
transfiere al estado de resultados, para compensar el efecto de la transaccion de
cobertura. Todos los instrumentos derivados que califican como cobertura, son sujetos a
pruebas periddicas de efectividad. La efectividad, es la habilidad del instrumento
derivado, de generar cambios en el valor razonable o flujos de efectivo en el objeto
cubierto. Cualquier falta de efectividad en la habilidad del instrumento derivado para
generar cambios en el valor razonable o flujos de efectivo en el objeto cubierto debe
reconocerse en resultados inmediatamente, de manera independiente a si se trata de una
cobertura de flujos de efectivo o valor de realizacion.

Bajo Normas Bancarias, se permite el uso de un instrumento derivado designado como
cobertura de posicion neta (“macro cobertura”). Sin embargo, esto no es permitido bajo
Principios Americanos.

Bajo Principios Americanos, ciertas condiciones explicitas o implicitas en contratos
principales que afectan alguno o todos los flujos de efectivo o el valor de otros intercambios
requeridos por el contrato, de manera similar a un instrumento derivado, debe separarse del
contrato principal y contabilizarse a su valor razonable.

Bajo Principios Americanos, los contratos de derivados del Grupo Financiero no se han
registrado como cobertura para propdsitos contables y son reconocidos en el balance general
a su valor de realizacion con los cambios en dicho valor reconocidos en resultados
conjuntamente con el cambio en el valor de realizacion de los activos o pasivos cubiertos.

E) Activos adjudicados

Bajo Normas Bancarias, los activos recuperados o recibidos como pago en especie son
registrados al valor al cual fueron recuperados judicialmente por 6rdenes del tribunal. Si el
valor en libros de los préstamos que seran adjudicados en esta fecha es menor al valor del
activo recuperado judicialmente, entonces el valor del activo es ajustado al valor en libros de
los préstamos. Los activos adjudicados son subsecuentemente valuados conforme a
provisiones estandar dependiendo de la naturaleza del activo respectivo y el nimero de meses
vigentes.

Bajo Principios Americanos, de acuerdo a lo sefalado por SFAS 15 “Registro de deudores y
acreedores en reestructuraciones con problemas”, los activos recuperados o recibidos como
pago en especie son reconocidos en el momento de la adjudicacion o de la posesion fisica, a
su valor razonable menos los costos estimados de venta. Se deben reconocer ajustes
subsecuentes por deterioro si el valor razonable de los activos es menor que su valor en libros,
determinados sobre una base de activo por activo. Dichos activos no elegibles para ser

92



considerados como “disponibles para venta” son depreciados sobre su vida util y estan sujetos
a pruebas de deterioro.

F) Actividades de seguros y post-retiro

Conforme a las practicas contables prescritas por la Comisiéon Nacional de Aseguradores
(“Normas de Seguros”), las comisiones y costos en el momento del origen de las polizas se
cargan a resultados cuando se incurren. Adicionalmente, para pdlizas de seguro de vida,
cualquier monto recibido de individuos se considera como ingreso por prima. No obstante, de
acuerdo a Principios Americanos, las comisiones y costos en el origen deben ser capitalizados
y amortizados durante la vigencia de la pdliza utilizando el método del interés (Costos de
Adquisicion Diferidos). Ademas, las primas recibidas en exceso por concepto de poélizas de
seguro de vida no son consideradas como ingreso por prima.

A continuacidon se presenta un analisis de los costos de adquisicion diferidos para el afio
terminado el 31 de diciembre de 2004 y 2005 bajo Principios Americanos:

(En millones de pesos mexicanos constantes de poder adquisitivo del 31 de diciembre de
2005)
Al 31 de diciembre de:

2005 2004
Vida $ 14§ 12
Propiedad y dafios 173 212
Salud 10 9
Post-retiro 691 645
Fianzas 53 27
Total de costos de adquisicion diferidos 941 905
Monto neto cargado a resultados $ 36 § 180

Para los afios terminados el 31 de diciembre de 2005 y 2004, el efecto neto en resultados por
los costos de adquisicion diferidos asciende a $36 y $180, respectivamente.

Bajo Normas Bancarias, ciertas reservas (desastre) son calculadas utilizando modelos internos
previamente aprobados por la Comisidon Nacional de Aseguradores. Generalmente las
reservas de pensiones se basarian en el valor presente de los beneficios que seran pagados
conjuntamente con las comisiones sugeridas por la Comision. Los Principios Americanos
establecen para las reservas de pensiones el uso de una comisién que permita cubrir los
beneficios de la poliza a través de primas cobradas. Para reservas de desastre bajo Principios
Americanos las provisiones estan basadas en el método actuarial para pérdidas incurridas
utilizando la experiencia del Grupo Financiero.

El Grupo registra una reserva para eventos catastroficos bajo Principios Mexicanos como un
pasivo, el cual no es aceptado para Principios Americanos.

Reservas por pérdidas y primas no ganadas:

Al 31 de diciembre de:
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2005 2004

Vida $ 15 8 9
Prevision 0 1
Propiedad y dafios 119 (148)
Salud (13) (24)
LAE (52) (36)
Post-retiro (232) (213)
Fianzas (60) (29)
Pensiones 857 776
Total 634 336

Al 31 de diciembre de:

2005 2004
Reserva para catéstrofes:
Propiedad y danos 125 108
Fianzas 62 46
187 154
Actividades de reaseguro (197) (23)
Reservas totales $ 624 $ 467
Resumen:
Al 31 de diciembre de:
2005 2004
Costos de adquisicion diferidos $ 941 § 905
Reserva por pérdidas y primas no
ganadas 624 467
Ajustes totales $ 1,565  $ 1,372

G) Combinacién de negocios

Hasta el 31 de diciembre de 2004, bajo Normas Bancarias, el exceso del precio de compra
sobre el valor en libros ajustado de los activos netos era reconocido como crédito mercantil
(crédito mercantil negativo si el valor en libros superaba el precio de compra). Como se
sefiala en la Nota 4, a partir de la adopcion del Boletin B-7, el cual incluye practicas similares
que los Principios Americanos, el exceso del precio de compra sobre el valor en libros de los
activos y pasivos adquiridos debe ser adscrito al valor razonable de los activos y pasivos
identificables.

Bajo Principios Americanos, SFAS No. 141 “Combinacion de negocios” (“SFAS 1417)
requiere que el exceso del precio de compra sobre el valor en libros de activos y pasivos
adquiridos debe ser adscrito al valor razonable de los activos y pasivos identificables. El
listado de depositantes en la adquisicion de una institucion financiera por parte del banco,
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estableciendo el depdsito como intangible, es generalmente identificado y valuado por
separado. Adicionalmente, el crédito mercantil negativo es primero asignado para reducir los
activos adquiridos de larga duracion y si existe un saldo remanente, entonces dicha cantidad
es reconocida como una ganancia extraordinaria.

H) Obligaciones por retiro de empleados

Bajo Normas Bancarias, tal y como se sefiala en la Nota 5, a partir del 1 de enero de 2005, el
Boletin D-3 revisado requiere el reconocimiento de un pasivo por indemnizaciones basado en
calculos actuariales. Criterios similares son sefialados por SFAS 112 “Registro de los
beneficios post-retiro”, el cual requiere que un pasivo para ciertos beneficios de terminacion
proporcionado conforme a un acuerdo vigente, tales como las indemnizaciones, sea
reconocido cuando el pago futuro es probable y el pasivo puede ser razonablemente estimado.
Los Principios Mexicanos permiten que el Grupo Financiero amortice la obligacion por
transicion relacionada con la adopcion del Boletin D-3 revisado sobre la vida de servicio
esperado de los empleados. No obstante, los Principios Americanos requieren que el Grupo
reconozca tal efecto en la adopcion inicial, lo cual resulta en una diferencia en el monto
registrado bajo los dos principios contables.

Bajo Normas Bancarias, los costos de los planes de pensiones y prima de antigiiedad son
determinados de conformidad con el Boletin D-3. Para Principios Americanos, los costos de
los planes de pensiones son registrados conforme al SFAS 87 “Registro de pensiones”,
mientras que el pasivo es medido, similar a Normas Bancarias usando el método unitario de
costo proyectado con tasas netas de descuentos. SFAS 87 entr6 en vigor a partir del 1 de
enero de 1989, mientras que el Boletin D-3 tuvo efecto a partir del 1 de enero de 1993. Por lo
tanto, existe diferencia entre Principios Mexicanos y Principios Americanos debido al registro
de los ajustes transitorios en fechas diferentes de implementacion.

Con respecto a los beneficios post-retiro, éstos se registran bajo Principios Americanos
conforme al SFAS 106 “Registro de beneficios post-retiro diferentes a pensiones” el cual
aplica para todos los beneficios post-retiro relacionados con seguros de vida proporcionados
fuera de un plan de pensiones o a otros planes de salud post-retiro y beneficios de bienestar
que se espera sean proporcionados por un empleador a sus empleados antiguos y actuales. El
costo del plan de beneficios post-retiro debe ser reconocido en los periodos de servicio del
empleado y se utilizan supuestos actuariales para proyectar el costo de los beneficios para el
cuidado de la salud y el valor presente de dichos beneficios. Bajo Normas Bancarias
conforme a lo sefialado por el Boletin D-3, el Grupo registra tales beneficios de manera
similar que bajo Principios Americanos. SFAS 106 entrd en vigor a partir del 1 de enero de
2003, mientras que el Boletin D-3 inicid su vigencia el 1 de enero de 1993. Por lo anterior,
existe diferencia entre Normas Bancarias y Principios Americanos existe a la determinacion
de los ajustes transitorios en fechas diferentes de implementacion,

I) Costos capitalizados

Bajo Normas Bancarias, previo a la aplicacion del Boletin C-8 “Activos Intangibles”, todos
los gastos incurridos mientras una compaiiia o un proyecto se encuentran en etapas pre-
operativas o de desarrollo son capitalizados. A partir de la adopcion del Boletin C-8, los
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costos de investigacion y pre-operativos deben ser llevados a resultados como gastos del
periodo, a menos que clasifiquen como costos de desarrollo, los cuales seran amortizados por
medio del método de linea recta una vez que las operaciones inicien, durante un periodo que
no exceda 20 afios. Bajo Principios Americanos, de conformidad con el SFAS No. 2
“Registro de costos de investigacion y desarrollo”, tales gastos de investigacion y
preoperativos deben ser llevados a resultados cuando se incurren.

Bajo Normas Bancarias, el Grupo Financiero ha capitalizado ciertos costos significativos
relacionados con proyectos de implementacion. Bajo Principios Americanos, el Grupo
Financiero sigue los lineamientos establecidos por SOP 98-1 “Registro de los costos de
software desarrollado o adquirido para uso interno”. Este principio establece que los costos
por software, incurridos en la etapa preliminar del proyecto deben ser reconocidos en
resultados. Una vez que se cumplen con los criterios de capitalizacion senalados por el SOP,
los costos directos externos de materiales y servicios utilizados en el desarrollo u obtencion
del software para uso interno; gastos de némina de los empleados asociados directamente con
y que dedican tiempo al proyecto (hasta el periodo de tiempo dedicado directamente al
proyecto) y los intereses incurridos durante el desarrollo del software deben ser
capitalizados. Generalmente, los costos de entrenamiento y conversion de datos deben ser
reconocidos en resultados. Debido a que el principio americano es mas restrictivo, el ajuste en
la conciliacion representa conceptos capitalizados bajo Normas Bancarias que no califican
para su capitalizacion bajo Principios Americanos.

J) Otros ajustes incluyen los siguientes:

Utilidad neta
Capital contable Por el afio terminado el 31 de
Al 31 de diciembre de, diciembre de:
2005 2004 2005 2004
Préstamos no acumulados $ ©9) $ (79) $ 10 $ (49)
Garantias (11) 3) 7 )
Bursatilizacién 2) - 2) -
Acuerdos de recompra (45) (24) 21 (7
Valuacion de inversiones (127) (116) (54) (19)
Afiliadas reconocidas por el
método de participacion (50) (105) 5 96
$ (304) $ (327) $ (69) $ 19

Estos ajustes estan relacionados con las siguientes diferencias entre Normas Bancarias y
Principios Americanos:

1) Bajo Normas Bancarias, el reconocimiento del ingreso por intereses se suspende
cuando ciertos préstamos del Grupo Financiero estan vencidos basado en los periodos
establecidos por la Comision.

Bajo Principios Americanos, la provision de intereses es generalmente suspendida
cuando, en opinion de la Administracion, existe una indicacion de que el prestatario
no podra cumplir con los pagos a medida que se vencen. Como practica general, esto
ocurre cuando los préstamos estan vencidos 90 dias o mads. Cualquier interés
provisionado y no recuperado es reversado contra el ingreso por intereses en el
periodo.
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2)

3)

4)

Bajo Principios Americanos, las garantias son registradas bajo el FIN 45 “Registro y
presentacion de las garantias, incluyendo garantias indirectas por deuda de terceros —
una interpretacion del FAS 5, 57 y 107 y rescision de la Interpretacion FAS 347, el
cual requiere que una entidad reconozca en la fecha de inicio de la garantia un pasivo
por el valor razonable de la obligacion al emitir la garantia. Bajo Normas Bancarias,
el Grupo Financiero no registra el valor razonable de tales garantias en sus estados
financieros consolidados.

Bursatilizacion de documentos del IPAB

Como se revela en la Nota 12, el 22 de diciembre de 2004 el Grupo Financiero
bursatiliz6 notas del IPAB-Bancrecer por un monto total de $45,940. Solo $1,553
millones de estos certificados fueron vendidos a inversionistas y el resto de los
certificados fueron retenidos por el Grupo Financiero.

Inmediatamente en forma posterior, el Grupo Financiero celebré un contrato de
recompra de certificados con inversionistas calificados. Conforme a dichos acuerdos,
los certificados son vendidos y recomprados en periodo de tiempo corto (menos de
30 dias) y renovados a su vencimiento.

Al 31 de diciembre de 2004, el monto de los certificados vendidos bajo los contratos
de recompra ascienden a $44,297. Los $90 restantes de certificados recibidos fueron
reconocidos como valores.

Bajo Normas Bancarias, el Grupo Financiero se basé en las instrucciones de la
Comision de su carta DGSIF “A”-601-11-52006 del 11 de febrero de 2005 y registro
dichas transacciones como contrato de venta y recompra.

En relacion con los Principios Americanos, ni el aseguramiento o el contrato de
recompra permiten el registro de una venta bajo el FAS 140 “Registro de
transferencias y servicios de activos financieros y extincion de deuda” y por lo tanto,
ambas transacciones seran reversadas bajo Principios Americanos. Como los
préstamos asegurados fueron celebrados con el Gobierno Mexicano, la reversa de
tales transacciones no tuvo un efecto significativo en la situaciéon financiera del
Grupo Financiero.

El monto vigente al 31 de diciembre de 2005 y al 31 de mayo de 2006 es de $24,504
y $11,269, respectivamente.

El ingreso ganado en los certificados fue acreditado a la cuenta del comprador.

Los contratos para recompra y reventa representan la compra o venta temporal de
ciertos instrumentos financieros a cambio de una prima especifica que serd pagada o
recibida y con la obligacion de revender o recomprar los valores. Bajo Normas
Bancarias, los contratos de recompra y recompra inversa son registrados como ventas
y compras de valores, respectivamente. Un activo o pasivo neto es reconocido a su
valor razonable sobre el compromiso futuro para recomprar o revender los valores,
respectivamente. Bajo Principios Americanos, dichos contratos son transacciones de
transferencia sujetos a provisiones y condiciones especificas que deben cumplirse con
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el proposito de que la transaccion califique como venta en lugar de un préstamo. En la
mayoria de los casos, los bancos en EUA efectiian transacciones de recompra y de
recompra inversa que califican como préstamos. Por lo tanto, los activos del Grupo
Financiero sujetos al acuerdo de recompra no dejan de ser reconocidos.

5) El ajuste por la valuacion de inversiones estd relacionada con la diferencia en el
reconocimiento de ingresos para valores disponibles para su venta o mantenidos a su
vencimiento. Para Principios Americanos, como se requiere por SFAS No. 115
“Registro de ciertas inversiones de deuda y capital”, tales valores se reconocen a su
costo amortizado. Bajo Normas Bancarias, el Grupo Financiero reconoce el ingreso
basado en el método de linea recta.

6) Bajo Normas Bancarias, las inversiones en asociadas en donde la compafiia tiene mas
del 10% de tenencia, son registradas por el método de participacion. Bajo Principios
Americanos, las inversiones en asociadas en donde la compafiia posee del 20% al
50%, pero no control, se registran por el método de participacion. Las inversiones de
menos del 20% se registran al método del costo.

K) Impuestos diferidos

Bajo Normas Bancarias, sefialado por el Boletin D-4 “Registro del impuesto sobre la renta,
impuesto al activo y participacion del personal en las utilidades”, el impuesto sobre la renta y
la participacion del personal en las utilidades (“PTU”) se reconoce en resultados a medida en
que se incurre y el Grupo Financiero reconoce impuestos diferidos activos y pasivos por las
consecuencias futuras de las diferencias temporales entre el valor en libros de activos y
pasivos y su correspondiente valor fiscal, medido con las tasas fiscales actuales. Los efectos
por los cambios en las tasas legales se registran en el periodo que incluye la fecha del cambio.
Los activos por impuestos diferidos son reconocidos por los efectos futuros estimados de las
pérdidas fiscales y del impuesto al activo. Los impuestos diferidos activos se reconocen
unicamente cuando existe una alta probabilidad de que existird ingreso gravable en el futuro
para recuperar dicho impuesto.

El PTU se deriva de las diferencias temporales entre el resultado contable y la utilidad para
fines del PTU y se reconoce Unicamente cuando se puede asumir de manera razonable que tal
diferencia generard un pasivo o un beneficio, y que no existe indicacion de que las
circunstancias cambiaran de tal manera que los pasivos no seran pagados o los beneficios no
seran realizados.

Bajo Principios Americanos, tal y como es requerido por el FAS 109 “Registro de
Impuestos”, el Grupo Financiero reconoce activos y pasivos por impuestos diferidos y PTU
por las futuras consecuencias de las diferencias temporales entre el valor en libros de los
activos y pasivos y sus valores fiscales correspondiente, medido de acuerdo a las tasas
fiscales publicadas. Los efectos en los cambios de tasas se registran en el periodo en que se
incluye la fecha del cambio. Los impuestos diferidos activos se reconocen por los efectos
futuros estimados de las pérdidas fiscales e impuesto al activo. Los impuestos diferidos
activos se reducen por cualquier beneficio que en opiniéon de la Administraciéon es mas
probable que no sea realizado.
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Las diferencias con Principios Americanos descritas anteriormente, hasta el punto en que sean
gravables, se reflejan en los saldos de impuestos diferidos bajo Principios Americanos.

L) Interés minoritario

Bajo Normas Bancarias, el interés minoritario en subsidiarias consolidadas se presenta como
un componente separado del capital contable en el balance general consolidado. Bajo
Principios Americanos, el interés minoritario no se incluye en el capital contable y se
presentan después de la seccion de pasivos y antes del capital contable en el balance general.

I1. Revelaciones significativas
A) Consolidacion

Bajo Normas Bancarias, los estados financieros del Grupo Financiero incluyen todas las
subsidiarias dentro del sector financiero, asi como aquellas que proporcionan servicios
complementarios y excluyen aquellas que no estdn incluidas en el sector financiero. La
determinacion de las compatfiias que forman parte del sector financiero no se basa inicamente
en la aplicacion de un marco conceptual. La Secretaria de Hacienda y Crédito Publico de
México tiene el derecho de determinar si una compaiiia es o no parte del sector financiero y
por tanto, se requiere ser consolidada. Las Compafiias que son parte del sector financiero
basado en sus operaciones pueden no ser consolidadas debido a decisiones de la Secretaria de
Hacienda y Crédito Publico.

Bajo Principios Americanos, la regla basica es que si una compaiiia tiene un control (ya sea a
través de voto mayoritario o a través de la existencia de factores de control) en una entidad,
tales estados financieros deben ser consolidados, independientemente si tales actividades no
son homogéneas a la compaiiia tenedora.

No se ha identificado ningn ajuste por el Grupo Financiero con respecto a las diferencias
entre los criterios de consolidacion bajo Normas Bancarias y Principios Americanos.

I11. Requerimientos adicionales de revelacion
A) Utilidad por accion bajo Principios Americanos

La utilidad por accion bajo Principios Americanos estd basado en el FAS 128 “Utilidad por
accion” y se calcula utilizando el promedio ponderado de acciones vigentes durante el
periodo. El Grupo Financiero no tiene valores que potencialmente puedan ser de efecto
dilutivo. La utilidad por accion bésica estd basado en 664,262,673 y 504,526,919 acciones en
circulacion, promedio ponderado, para el afio 2005 y 2004, respectivamente. La utilidad por
accion bajo Principios Americanos se presenta a continuacion:

Por el afio terminado el 31
de diciembre de:

2005 2004

Utilidad por accién basica y diluida $ 8.67 § 3.60
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B) Informacion del Flujo de Efectivo

Bajo Principios Mexicanos, el Boletin B-12 “Estado de Cambios en la Situacion Financiera”
emitido por el IMCP requiere la presentacion de un estado de cambios en la situacion
financiera. Dicho estado presenta las fuentes y aplicaciones de los recursos durante el periodo
y son determinados por medio de las diferencias entre los saldos iniciales y finales de los
componentes de los estados financieros en pesos constantes, ajustados por el exceso o
insuficiencia en la actualizacion del capital. Tal y como se requiere por el Boletin B-12, el
efecto monetario y el efecto por los cambios en los tipos de cambios se consideran partidas de
efectivo en la determinacion de los recursos generados por la operacién debido al hecho de
que afectan el poder adquisitivo de la entidad.

La siguiente cédula presenta el estado de flujo de efectivo ajustado, una vez considerado el
impacto de los ajuste de Principios Americanos de conformidad con la recomendacion del
AICPA SEC Regulations Commitees’ International Practice Task Force, por los afios
terminados el 31 de diciembre de 2005 y 2004.
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Estados Consolidados de Flujo de Efectivo

Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2005 y 2004
(En millones de pesos constantes de poder adquisitivo del 31 de diciembre de 2005)

2005 2004
Flujo de efectivo de actividades de operacion
Utilidad neta bajo Principios Americanos $ 5762 $ 1,815
Ganancia no realizada de inversiones 142 124
Estimacion preventiva para riesgos crediticios 1,703 714
Depreciacion y amortizacion 1,133 1,246
Impuestos y participacion de los trabajadores en la
utilidades diferidos (755) (234)
Provisiones para obligaciones diversas 1,865 210
Interés minoritario 538 306
Participacion en los resultados de subsidiarias no
consolidadas y asociadas (86) 118
Estimacion para cuentas incobrables 20 31
Costo de pensiones del periodo 132 116
Pérdida en venta de activo fijo (105) (75)
(Pérdida) ganancia en venta de activos adjudicados (95) 83
Ganancia en venta de valores 470 913
Ganancia en venta de valores disponibles para venta 316 -
Amortizacion de cartera adquirida 397 310
Pérdida por posicion monetaria n (611) (801)
Reservas para seguros y post-retiro 104 42
Amortizacion de costos de emision de deuda (66) (82)
Reconocimiento de ingresos por cartera adquirida 501 (93)
Otros 3 (32)
Cambios en activos y pasivos de operacion
Valores 1,678 (1,448)
Instrumentos financieros derivados (23) (8)
Impuestos y participacion de los trabajadores en la
utilidades diferidos 332 185
(Decremento) incremento en cuentas de pago (cuentas
por pagar) (262) 877
Decremento en cuentas por cobrar 146 317
Decremento (incremento) en otras cuentas por cobrar 12 (489)
Incremento (decremento) en otras cuentas por pagar 1,762 (961)
Decremento (incremento) en cargos diferidos 57 (340)
Decremento en créditos diferidos (167) (62)
Flujo neto generado por actividades de operacion 14,903 2,782
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Flujo de efectivo de actividades de inversion:
Ventas de inmuebles, mobiliario y equipo
Adquisiciones de inmuebles, mobiliario y equipo

Inversion en acciones
Venta de activos adjudicados
Transacciones de tesoreria - valores mantenidos a su
vencimiento
Transacciones de tesoreria - valores disponibles para
su venta
Recursos (otorgados en) provenientes de préstamos
Cartera de créditos adquiridos
Acuerdos para recompra - compras
Flujo neto (utilizado en) generado por actividades de
inversion

Flujos de efectivo de actividades de financiamiento:
(Pago) recursos de pasivos subordinados
Recompra de acciones
Dividendos pagados
Depositos
Pago de deuda bancaria y otros préstamos
Acuerdos para recompra - ventas
Costos en la emision de pasivos subordinados

Flujo neto utilizado en actividades de financiamiento

Efecto de la contabilidad inflacionaria
(Decremento) incremento neto en efectivo y
equivalentes de efectivo

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio

Revelaciones adicionales del flujo de efectivo:
Efectivo pagado en el afio por:
Impuestos
Intereses

Cédula complementaria para actividades de inversion
que no involucraron efectivo:
Transferencia de préstamos a activos adjudicados
Transferencia de cartera de crédito adquiridos a
activos adjudicados

2005 2004
165 100
(255)
(687)
(19) (35)
741 2,040
(4,034) 254
(190) (228)
(8,045) 61,657
(1,999) (1,120)
1,445 165
(12,191) 62,146
(321) 1,529
(16) 5
(637) (272)
1,649 (52,896)
(4,726) (9,260)
(1,293) (316)
- (20)
(5,344) (61,230)
1,136 1,742
(1,496) 5,440
40,714 33,514
39,218 38,954
382 276
10,984 10,963
(675) (1,185)

(214)
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Transferencia a activos adjudicados provenientes de
préstamos y cartera adquirida 889 1,185
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Efectivo y equivalentes de efectivo. El efectivo y los equivalentes de efectivo son saldos de
efectivo e instrumentos altamente liquidos adquiridos cuya fecha de vencimiento original es
tres meses 0 menos. Adicionalmente, el Grupo Financiero mantiene un requerimiento minimo
de capital de acuerdo a lo requerido por la Comision, el cual es incluido como equivalente de
efectivo.

C. Nuevos pronunciamientos contables

El FAS No. 123(R) “Compensacion basada en Acciones” fue emitido en diciembre de 2004.
Dicho pronunciamiento elimina la opcioén de aplicar la medida del valor intrinseco del APB
Opinién No. 25 “Registro contable de acciones emitidas para empleados” y establece los
estandares para el registro de las transacciones en el que una entidad intercambia sus
instrumentos de capital por bienes o servicios. Este pronunciamiento exige a las compaiiias
publicas el medir el costo de los servicios recibidos de los empleados en intercambio de un
premio en instrumentos de capital, basado en el valor razonable del premio a la fecha. Este
costo sera reconocido a través del periodo en el que el empleado proporcione el servicio a
cambio del premio, que es el periodo del servicio requerido (usualmente el periodo de
adjudicacion). EI SFAS No. 123(R) aplica a todos los premios concedidos después de la fecha
efectiva requerida y a los premios modificados, recomprados o cancelados después de esa
fecha. El SFAS No. 123 (R) sera efectivo para el afio fiscal terminado el 31 de diciembre de
2006. La administracion del Grupo Financiero esta en proceso de determinar el impacto
potencial de adoptar este pronunciamiento en su posicion financiera consolidada y resultados
de operacion.

El FASB emiti6o el SFAS No. 151, “Costo de inventario, actualizaciéon de la ARB No. 43,
Capitulo 4” en Noviembre de 2004. Este pronunciamiento modifica la guia sefialada en el
ARB No. 43. Este principio clarifica la contabilizacion para montos anormales de gastos por
activos ociosos, fletes, costos de manejo y desperdicio de material y requiere que estos
elementos sean reconocidos como gastos del periodo sin importar si cumplieron con el
criterio de “anormal”. Ademads, exige que la ubicacion de los gastos fijos indirectos de
fabricacion y los costos de conversion estén basados en la capacidad de produccion normal de
la planta. Esta guia es efectiva para los costos de inventario incurridos durante los afios
fiscales que inician después del 15 de junio de 2005, permitida la aplicacion previa para los
costos de inventario incurridos durante los afios fiscales que iniciaron después del 23 de
noviembre de 2004. La administracién del Grupo Financiero no prevé que la adopcion de este
pronunciamiento tendra un efecto material en la posicion financiera o resultados de operacion
consolidada.

El SFAS No. 153, “Intercambio de activos no monetarios — una modificacion a la APB
Opinién No.29” fue emitido en diciembre de 2004. Este pronunciamiento modifica la APB
Opinién No. 29 “Contabilizacion de transacciones no monetarias”, para eliminar la excepcion
para intercambios no monetarios de activos productivos similares y la reemplaza con una
excepcion general para intercambio de activos no monetarios que no tienen sustancia
comercial, considerando que el intercambio no monetario tiene importancia comercial si los
flujos de efectivo futuros de la entidad, se espera que cambien significativamente como
resultado del intercambio. EI SFAS No. 153 es efectivo para los intercambios de activos no
monetarios que tengan lugar en los periodos fiscales que inician después del 15 de junio de
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2005. La administracion del Grupo Financiero estd en proceso de determinar el impacto
potencial de adoptar este pronunciamiento en su posicion financiera consolidada y resultados
de operacion.

El SFAS No. 154, “Cambios contables y correccion de errores — un reemplazo de la APB
Opinién No. 20 y del SFAS No.3” fue emitido en mayo de 2005. Este pronunciamiento
sustituye la APB Opinion No. 20 “Cambios contables” y el SFAS No. 3 “Reporte de cambios
contables en estados financieros a fechas intermedias” y modifica los requisitos para la
contabilizacién y revelaciones de un cambio en principios de contabilidad. Este principio
aplica para todos los cambios voluntarios en principios de contabilidad y también a cambios
requeridos por un pronunciamiento contable en la situacion inusual de que el pronunciamiento
no incluya provisiones especificas de transicion. EI SFAS No. 154 requiere de aplicacion
retrospectiva a periodos anteriores a los estados financieros con los cambios en principios de
contabilidad, en vez de reconocer voluntariamente los cambios en el principio de contabilidad
incluyendo en la utilidad neta del periodo de cambio, el efecto acumulado referido a un nuevo
pronunciamiento. Esta regla debe ser aplicada para cambios contables y correccion de errores
sucedidos en los afios fiscales que inician después del 15 de diciembre de 2005.

El SFAS No.155 “Tratamiento contable de ciertos instrumentos financieros hibridos — una
modificacion de los SFAS No. 133 y 140” fue emitido en febrero de 2006. Este
pronunciamiento modifica los lineamientos del SFAS No. 133 “Registro de instrumentos
derivados y actividades de cobertura” y el No. 140 “Registro de transferencias y servicios de
activos financieros y extincion de deuda”. Este pronunciamiento resuelve dudas ubicadas en
el SFAS No. 133 Implementacion No. D1 “Aplicacion del SFAS 133 a intereses en activos
financieros”. Este reglamento permite la reevaluacion a valor razonable de cualquier
instrumento financiero hibrido que contenga un derivado de manera que necesitaria una
bifurcacion, aclarando las partes de solo-interés y partes de solo-capital que no son sujetas a
los requerimientos del SFAS No. 133, establece un requisito de evaluacion de intereses en
activos financieros afianzados para identificar los intereses que estan libres de un derivado o
que son instrumentos financieros hibridos que contienen un derivado, requiriendo bifurcacion.
Aclara que la concentracion de riesgo de forma subordinada no se considera derivados y
modifica el SFAS No. 140 para eliminar la prohibicion a una entidad que tenga como
proposito especial el tener instrumentos financieros derivados que estén ligados al beneficio
de interés distinto de otro instrumento financiero derivado. Este pronunciamiento es efectivo
para todos los instrumentos financieros adquiridos o emitidos después del inicio del afio fiscal
que inicie después del 15 de septiembre de 2006. La administracion del Grupo Financiero esta
en proceso de determinar el impacto potencial de adoptar este pronunciamiento en su posicion
financiera consolidada y resultados de operacion.

El SFAS No. 156 “Registro de servicios de activos financieros — modificacién al SFAS No.
140” fue emitido en marzo de 2006. Este pronunciamiento modifica el SFAS No. 140
“Registro de transferencias y uso de activos financieros y extincion de pasivos” en el aspecto
de la contabilizacion separada de los activos y pasivos utilizados reconocidos. Este
reglamento requiera que todos los activos y pasivos utilizados reconocidos de manera
independiente sean valuados inicialmente a valor razonable si es practico. Este
pronunciamiento permite, pero no exige que las valuaciones subsecuentes de activos y
pasivos utilizados sean a valor razonable. Permite que una entidad reclasifique ciertas
coberturas disponibles para la venta a coberturas para intercambio, eliminando la restriccion
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del parrafo 15 del SFAS 115, que dicta que las coberturas disponibles para la venta se
identifican en cierto modo como una compensacion de la exposicion que la entidad enfrenta al
cambio en el valor razonable del uso de activos o pasivos para valuarlos subsecuentemente a
valor razonable. Esta opcidn esta disponible solo una vez, al inicio del afio fiscal en el que la
entidad adopta el pronunciamiento. La entidad debe adoptarlo al inicio de su primer afio fiscal
que inicie después del 15 de septiembre de 2006. Se permite la adopcidn previa al inicio del
afio fiscal de la entidad, incluyendo estados financieros a fechas intermedias, para cualquier
periodo de ese afio fiscal. La fecha efectiva de este reglamento es la fecha en la que la entidad
adopte los requerimientos de este pronunciamiento. La entidad debe aplicar los
requerimientos de reconocimiento y valuacion inicial de uso de activos y pasivos a todas las
transacciones después de la fecha efectiva de este reglamento. La administracién del Grupo
Financiero estd en proceso de determinar el impacto potencial de adoptar este
pronunciamiento en su posicion financiera consolidada y resultados de operacion.

El EITF No. 03-01, “Significado del deterioro no temporal y su aplicacion a ciertas
inversiones” fue emitido el 3 de noviembre de 2005. La Posicion del Staff de FASB
determina cuando una inversion se considera deteriorada, si el deterioro es no temporal y la
medicion de la pérdida por deterioro. Ademads incluye consideraciones contables subsecuentes
al reconocimiento de deterioro no temporal y requiere ciertas revelaciones acerca de las
perdidas no realizadas que no han sido reconocidas como deterioro no temporal. Esta guia
modifica al SFAS No. 115 “Contabilizacion de ciertas inversiones en cobertura de deuda y
capital” y al SFAS No. 124 “Contabilizaciéon de ciertas Inversiones poseidas por
Organizaciones sin fines de lucro” y la APB Opinién No. 18 “Método de participacion en la
contabilizacion de Inversiones en acciones comunes”. La administracion del Grupo
Financiero estd en proceso de determinar el impacto potencial de adoptar este
pronunciamiento en su posicion financiera consolidada y resultados de operacion.

El EITF No. 04-13, “Registro para Compra y Venta de Inventario con la misma contraparte”
fue emitido en septiembre de 2005. Estos lineamientos establecen las circunstancias bajo las
cuales dos o mas transacciones de inventario con la misma contraparte deben ser vistas como
una transaccion no monetaria desde el enfoque de la APB Opinidon 29. Se determind de
manera consensual que el intercambio no monetario con el que una entidad transfiere
inventario de bienes terminados a cambio de materia prima o inventario en proceso dentro de
la misma linea de negocio no es considerado como una transaccion de intercambio para
facilitar la venta a clientes como lo describe la APB Opinion 29 en el parrafo 20 (b) y
entonces debe ser reconocido por la entidad a valor razonable si es determinable en los limites
razonables y la transaccion tiene esencia comercial. Todos los otros intercambios no
monetarios de inventario dentro de la misma linea de negocios, deben ser reconocidos al valor
del inventario transferido. Se concluyé que este consenso debe ser aplicado a las
transacciones completadas en los periodos que inician después de marzo de 2006. La
administracion del Grupo Financiero no anticipa que la adopcion de este pronunciamiento
tenga un efecto material en su posicion financiera consolidada y resultados de operacion.

El EITF No. 05-6, “Determinacion del Periodo de Amortizacion para Mejoras de Bienes
Arrendados después del inicio del arrendamiento o Adquiridos en un Negocio Combinado”,
fue emitido en junio del 2005. Estos lineamientos determinan que las mejoras a bienes
arrendados adquiridos de un negocio combinado, deben ser amortizadas en el periodo mas
corto, entre la vida util del activo o el periodo que incluye el tiempo de arrendamiento y lo
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que se considera razonablemente que se logrardn efectuar las mejoras a la fecha de
adquisicion. Se acordd también que las mejoras a bienes arrendados que se ponen en uso
significativamente después y no fueron contemplados al inicio del periodo de arrendamiento,
deben ser amortizados en el periodo mas corto entre la vida util de los activos o el periodo que
incluye el tiempo de arrendamiento y las mejoras que se considera razonablemente que se
lograran efectuar a la fecha de que la compra del bien mejorado se realice. Este consenso debe
ser aplicado a las mejoras de bienes arrendados que son comprados o adquiridos en los
periodos reportados después del 29 de junio de 2005. La administracion del Grupo Financiero
no anticipa que la adopcion de este pronunciamiento tenga un efecto material en su posicion
financiera consolidada y resultados de operacion.

El FSP FAS 13-1, “Contabilizacion para Costos de Renta Incurridos durante el Periodo de
Construccion”, fue emitido en octubre de 2005. Estos lineamientos establecen que no existe
distincion entre el derecho a usar un activo arrendado durante el periodo de construccion y el
derecho a usar ese activo después del periodo de construccion. Es por esto que los costos de
renta asociados a terreno o edificio en operacion que son incurridos durante el periodo de
construccion, deben ser reconocidos como gasto por renta. Estos lineamientos deben ser
aplicados al primer periodo reportado después del 15 de diciembre de 2005. La
administracion del Grupo Financiero no anticipa que la adopcion de este pronunciamiento
tenga un efecto material en su posicion financiera consolidada y resultados de operacion.
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Hugo Lara Silva
Contador Publico

INFORME DEL COMISARIO

A la Asamblea General de Accionistas de
Gruma, S. A.de C. V.

Monterrey, N.L., 10 de abril de 2006

1. En mi caracter de Comisario y en cumplimiento de lo dispuesto en el Articulo 166 de la Ley
General de Sociedades Mercantiles y de los estatutos de Gruma, S.A. de C.V., rindo mi
dictamen sobre la veracidad, suficiencia y razonabilidad de los estados de situacion
financiera consolidado e individual, y de los estados consolidados e individuales de
resultados, de variaciones en el capital contable y de cambios en la situacion financiera,
preparados por y bajo la responsabilidad de la Administracion de la Sociedad y que ha
presentado a ustedes el Consejo de Administracion, en relacion con la marcha de la Sociedad,
por el afio que termind el 31 de diciembre de 2005.

2. He asistido 0 en mi ausencia asistié mi suplente a las Asambleas de Accionistas y a las Juntas
del Consejo de Administracion a las que he sido convocado y he obtenido de los directores y
administradores la informacion sobre las operaciones, documentacion y registros que
consideré necesario examinar. Mi revision ha sido efectuada de acuerdo con las normas de
auditoria generalmente aceptadas.

3. Revisé cuidadosamente el dictamen de fecha 10 de abril de 2006, rendido por separado, por
los auditores externos de la Sociedad, PricewaterhouseCoopers, S.C., en relacién con el
examen que llevaron a cabo, de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas,
de los estados financieros preparados por la Administracion de la Sociedad. Dicho dictamen
hace referencia al siguiente asunto:

“A partir del 1° de enero de 2005, la Compafiia adopté las adecuaciones al Boletin D-3
“Obligaciones Laborales” emitido por el Instituto Mexicano de Contadores Publicos, el cual
incorpora reglas de evaluacion, presentacion y registro para el reconocimiento de
obligaciones por remuneraciones al término de la relacion laboral por causas distintas a
reestructuracion. La adopcién de dichas adecuaciones genero, al 1° de enero de 2005, como
efecto inicial por el reconocimiento de los servicios anteriores por remuneraciones al término
de la relacion laboral, un cargo a los resultados del ejercicio por $54,127 mil, que se presenta
en el estado de resultados neto de impuestos.”



4. En mi opinion, los criterios y politicas contables y de informacién financiera seguidos por la
Sociedad y considerados por los administradores para preparar los estados financieros antes
mencionados, presentados por los mismos a esta Asamblea, son adecuados y suficientes, y se
aplicaron en forma consistente con el afio anterior; excepto por el cambio, con el que estoy
de acuerdo, relativo a la adopcion de las adecuaciones al Boletin D-3, que se menciona en el
parrafo 3. anterior; por lo tanto dicha informacion refleja en forma veraz, razonable y
suficiente la situacion financiera consolidada de Gruma, S. A. de C. V. y subsidiarias e
individual de Gruma, S. A. de C. V. (como entidad legal separada) al 31 de diciembre de
2005, asi como los resultados de sus operaciones, las variaciones en su capital contable y los
cambios en su situacion financiera que le son relativos, por el afio que termin6 en esa fecha,
de conformidad con los principios de contabilidad generalmente aceptados en México.

C.P. Hugo Lara Silva
Comisario



