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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 2004.

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 452,049,643 acciones comunes sin expresion de valor nominal Serie “B”
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”.



indice Circular Unica correlacionado con Forma 20-F

indice Circular Unica Seccion 20-F Pagina
1) INFORMACION GENERAL
a) Glosario de Términos y Definiciones Presentacion de Informacion Financiera 2
Participacién de Mercado y Otra Informacion 3
b) Resumen Ejecutivo Parte 1. Seccion 4. Informacion de la Compafiia - 22y
Descripcion del Negocio Addendum A
c) Factores de Riesgo Parte I. Seccion 3. Informacion Clave - Factores de Riesgo 9
d) Otros Valores No aplica Addendum A
e) Cambios Significativos a los Derechos de Valores | Parte Il. Seccidon 14. Modificaciones Substanciales a los 99
Inscritos en el Registro Derechos de los Tenedores de Valores y Uso de los
Recursos
f) Destino de los Fondos (en su caso) No aplica -
g) Documentos de Caracter Publico No Aplica Addendum A
2) La Compafiia
a) Historia y Desarrollo de la Emisora Parte I. Seccidn 4. Informacion de la Compafiia — Historia y 17
Desarrollo
b) Descripcién del Negocio
i) Actividad Principal Parte 1. Seccion 4. Informacion de la Compafiia - 22
Descripcion del Negocio
ii) Canales de Distribucién Parte I. Seccion 4. Informacion de la Compafiia - 22
Descripcion del Negocio
iii) Patentes, Licencias, Marcas y otros Contratos Parte 1. Seccidn 5. Revision de Resultados y Perspectivas - 57y
Investigacion y Desarrollo Addendum A
iv) Principales Clientes Parte 1. Seccion 4. Informacion de la Compafiia - 22
Descripcion del Negocio
v) Legislacion Aplicable y Situacién Tributaria Parte 1. Seccion 4. Informacion de la Compafiia - 36
Reglamentacion
Parte I. Seccion 10. Informacion Adicional - Tratamiento 89
Fiscal
vi) Recursos Humanos Parte 1. Seccion 6. Consejeros, Alta Direccién y Empleados 60
vii) Desempefio Ambiental No aplica Addendum A
viii) Informacion de Mercado Parte 1. Seccion 4. Informacion de la Compafiia - 22
Descripcion del Negocio
ix) Estructura Corporativa Parte 1. Seccion 4. Informacion de la Compafiia - 19
Descripcion del Negocio - Subsidiarias
x) Descripcidn de sus Principales Activos Parte 1. Seccion 4. Informacion de la Compafiia - 22
Descripcion del Negocio
xi) Procesos Judiciales, Administrativos o Parte I. Seccion 8. Informaci6on Financiera - 73
Avrbitrales Procedimientos Legales
xii) Acciones Representativas del Capital Social Parte I. Seccion 7. Accionistas Mayoritarios 'y 71
Transacciones con Partes Relacionadas - Accionistas
Mayoritarios
xiii) Dividendos Parte 1. Seccion 3. Informacion Clave - Dividendos 7




xiv) Controles Cambiarios y otras Limitaciones que
afecten a los Tenedores de los Titulos

No aplica

3) INFORMACION FINANCIERA

a) Informacion Financiera Seleccionada Parte 1. Seccion 3. Informacion Clave - Informacion 4
Financiera Seleccionada
b) Informacion Financiera por Linea de Negocio, | Parte 1. Seccion 4. Informacion de la Compafiia - 22
Zona Geografica y Ventas de Exportacion Descripcion del Negocio
c) Informe de Créditos Relevantes Parte I. Seccion 5. Revision de Resultados y Perspectivas - 52
Liquidez y Recursos de Capital
d) Comentarios y Analisis de la Administracion sobre | Parte I. Seccion 5. Revision de Resultados y Perspectivas - 37
los Resultados de Operacion y Situacion Financiera | Discusion y Analisis de la Administracion Sobre los
de la Emisora Resultados y la Situacion Financiera
i) Resultados de la Operacion Parte 1. Seccién 5. Revision de Resultados y Perspectivas - 72
Resultados de las Operaciones
ii) Situacion Financiera, Liquidez y Recursos de | Parte I. Seccion 5. Revision de Resultados y Perspectivas — 58
Capital Obligaciones Contractuales
Parte 1. Seccion 5. Revision de Resultados y Perspectivas — 52
Liquidez y Recursos de Capital
iii) Control Interno Parte 1. Seccidn 15. Controles y Procedimientos. 99
e) Estimaciones Contables Criticas Parte 1. Seccidn 5. Revision de Resultados y Perspectivas - 39
Discusion y Analisis de la Administracion  Sobre los
Resultados y la Situacion Financiera - Politicas Criticas de
Contabilidad
4) ADMINISTRACION
a) Auditores Externos Parte 1. Seccién 16C. Principales Honorarios y Servicios 100
Contables
b) Operaciones con Personas Relacionadas y | Parte I. Seccion 7. Accionistas Mayoritarios vy 72
Conflicto de Intereses Transacciones con Partes Relacionadas - Transacciones con
Partes Relacionadas
¢) Administradores y Accionistas Parte I. Seccidn 6. Consejeros, Alta Direccion y Empleados 60
d) Estatutos Sociales y Otros Convenios Parte 1. Seccion 10. Informacién Adicional - Estatutos 76
5) MERCADO ACCIONARIO
a) Estructura Accionaria Parte 1. Seccion 7. Accionistas Mayoritarios y 71
Transacciones con Partes Relacionadas - Accionistas
Mayoritarios
b) Comportamiento de la Accion en el Mercado de | Parte I. Seccion 9. La Oferta y el Registro 75
Valores
6) PERSONAS RESPONSABLES
7) ANEXOS
Estados Financieros Dictaminados e Informe del F-1

Comisario.




PARTE I

Seccion 1.
Seccion 2.
Seccion 3.
Seccion 4.
Seccion 5.
Seccion 6.
Seccion 7.

Seccion 8.
Seccion 9.
Seccion 10.
Seccion 11.

Seccion 12.

PARTE Il
Seccion 13.
Seccion 14.

Seccion 15.

Seccion 16A
Seccion 16B
Seccion 16C
Seccién 16D
Seccidén 16E

PARTE 111

Seccion 17.
Seccion 18.
Seccion 19.

iNDICE

IDENTIDAD DE LOS CONSEJEROS, ALTA DIRECCION Y ASESORES
INFORMACION ESTADISTICA DE LA OFERTA Y PROGRAMA ESPERADO
INFORMACION CLAVE

INFORMACION DE LA COMPANIA

REVISION DE RESULTADOS Y PERSPECTIVAS

CONSEJEROS, ALTA DIRECCION Y EMPLEADOS

ACCIONISTAS MAYORITARIOS Y TRANSACCIONES CON PARTES
RELACIONADAS

INFORMACION FINANCIERA

LA OFERTA'Y EL REGISTRO

INFORMACION ADICIONAL

REVELACIONES CUALITATIVAS Y CUANTITATIVAS DE RIESGO DE
MERCADO

DESCRIPCION DE VALORES DISTINTOS A LAS ACCIONES
REPRESENTATIVAS DEL CAPITAL

INCUMPLIMIENTO DE OBLIGACIONES, RETRASO EN EL PAGO DE
DIVIDENDQOS E INCUMPLIMIENTOS

MODIFICACIONES SUBSTANCIALES A LOS DERECHOS DE LOS
TENEDORES DE VALORES Y USO DE LOS RECURSOS
CONTROLES Y PROCEDIMIENTOS

EXPERTO FINANCIERO

CODIGO DE ETICA

SERVICIOS Y CUOTAS DE LOS AUDITORES

NO APLICA

ADQUISICION DE ACCIONES POR LA EMISORA Y ADQUIRIENTES
AFILIADOS

ESTADOS FINANCIEROS
ESTADOS FINANCIEROS
ANEXOS

Pagina

99

99
99
99
100
100
101

101

102
102
102



PRESENTACION DE INFORMACION FINANCIERA

Gruma, S.A. de C.V. es una sociedad anonima 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 “dolares de los EUA”, “U.S.$”, “dolares” o “$” son a dolares de los Estados Unidos de América.
“Nosotros”, “nuestra”, “nuestra compafiia”, “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
2003 y 2004 y para los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2002, 2003 y 2004. 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 21 a nuestros estados financieros
consolidados auditados, para informacion 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, estamos obligados a
presentar nuestra informacion financiera en unidades monetarias ajustadas por inflacion para permitir una
comparacion 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
2004,

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

De acuerdo a lo previsto en el Boletin B-15, aplicamos la tasa de inflacion real del pais en donde se ubique
cada una de las subsidiarias no-mexicanas. Posteriormente convertimos los estados financieros ajustados con
inflacion a pesos mexicanos. Los nimeros 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 propositos de conciliaciones cuantitativas al US GAAP, hemos reexpresado la informacion financiera
al 31 de diciembre de 2003 y para los afios que concluyeron el 31 de diciembre de 2002 y de 2003 en pesos
constantes de poder adquisitivo del 31 de diciembre de 2004 utilizando el indice Nacional de Precios al Consumidor
para México, o INPC, en lugar del factor de reexpresién internacional que contempla el Boletin B-15. Para una
discusion mas detallada de las metodologias de contabilidad inflacionaria que se utilizan en los PCGA Mexicanos
para efectos de la inflacion, ver “Seccion 5: Revision de Resultados y Perspectivas — Discusion y Andlisis de la
Administracion sobre los Resultados Operativos y la Situacion Financiera— Panorama General de la Presentacién
Contable.”



PARTICIPACION DE MERCADO E INFORMACION ADICIONAL

La informacion contenida en este Reporte Anual en relacién a nuestras posiciones de mercado en México,
Venezuela, Centroamérica, Estados Unidos de América, Europa y Asia, estan basadas principalmente en nuestros
propios estimados y analisis internos. La informacion de posicidn 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).
Aln y cuando estamos convencidos de que nuestras estimaciones y analisis interno son confiables, dicha
informacion no ha sido verificada por una fuente independiente y no podemos garantizar su exactitud.

Toda referencia a “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 cuestién sobre una base de 24 horas al dia, 360 dias al afio con tres turnos y Gnicamente 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 Seccién 21E de la “U.S. Securities Exchange Act” de 1934, y sus
enmiendas, incluyendo declaraciones sobre nuestros planes, estrategias y perspectivas bajo la “Secciéon 4:
Informacion de la Compafiia” y “Seccion 5: Revision de Resultados y Perspectivas.” Algunas de estas declaraciones
contienen palabras como “creemos”, “esperamos”, “tenemos la intencién”, “anticipamos”, “estimamos”,
“estrategia”, “planes” y palabras similares. Aln 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 “Seccion 3: Informacion Clave-Factores de Riesgo,” “Seccion 4: Informacion de la Compafiia,”, “Seccion 5:
Revision de Resultados Perspectivas — Liquidez y Recursos de Capital” y “Seccién 11: Revelaciones Cuantitativas y
Cualitativas del Riesgo de Mercado.” Estos riesgos, incertidumbres y factores incluyen: condiciones generales
econdmicas y de negocios, incluyendo variaciones en tipo de cambio y condiciones que afectan el precio del maiz y
trigo, 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 informacion al 31 de diciembre de los afios 2003 y 2004 y para los afios que
concluyeron el 31 de diciembre de 2002, 2003 y 2004 se derivan de y deben ser analizados en conjunto con,
nuestros estados financieros que se incluyen en este documento y con la “Seccién 5: Revision de Operaciones y
Resultados Financieros.”

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 21 a nuestros estados financieros consolidados
proporciona informacion relacionada con la naturaleza y efecto de tales diferencias y ofrece una conciliacion de
nuestra utilidad neta mayoritaria y el capital contable a US GAAP.

De acuerdo con los PCGA Mexicanos, en los estados financieros consolidados y la informacion financiera
consolidada seleccionada, presentados a continuacion, 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 2004. 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 conciliacién a US GAAP. Ver Nota 21 de los estados financieros consolidados.



Informacion de Resultados:

PCGA Mexicanos:

VENTAS NELAS ....covvevviiisiesieccese e
COStO dE VENAS.....cveviiveiciicicieceeree e
Utilidad bruta
Gastos de OPeracion..........ooveececurrceernnsnieneene

Utilidad de Operacion.............ccceevrvrvrerveeinnesnsiereenns
(Costo) integral de financiamiento, neto

Gastos fiNANCIErOS.........ccevvririeieierseeeee
Productos financieros
Ganancia (pérdida) por posiciéon monetaria,

Otros (gastos) productos, Neto........c.ceveveererervrinnns
Utilidad antes de impuesto sobre la renta y

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

utilidades de la empresa (causado y

AIfErido)...c.eeceeeiieer e
O1ros conceptos™ .........ccc.coeeverveerrerreierreensesneens
INterés MINOFITArio ......covvveviiecicieeere e
Utilidad neta mayoritaria..........cccocovveeienieninicienes
Informacién por accién:
Utilidad neta mayoritaria por accion®...................
U.S. GAAP:
VENAS NELAS .......covreeireeierieee s
Utilidad de Operacion.............ccccevrvvevvreeinnerisenreenns
Utilidad antes de impuesto sobre la renta y

OrOS CONCEPLOS. ...euvueeeerrcirrereiereieise e
Utilidad Neta........ovveriicececiieiencceccereeees
Informacion por accién:
Utilidad neta por accion@..........cco.coevvevveveevneis

2000 2001 2002 2003 2004
(Miles de pesos constantes al 31 de diciembre del 2004,
salvo monto de acciones y por accién)

Ps.21,034,456 Ps.20,648,247 Ps.20,932,695 Ps.23,311,102 Ps.24,992,482
(13,410,086) (13,021,059) (13,091,674) (14,843,230) (16,034,806)
7,624,370 7,627,188 7,841,021 8,467,872 8,957,676
(6,684,324) (6,562,061) (6,211,904) (6,699,100) (7,017,756)

940,046 1,065,127 1,629,117 1,768,772 1,939,920
(912,568) (731,551) (618,612) (538,077) (486,716)
169,792 101,547 62,966 65,437 228,396
256,094 196,318 175,692 190,274 242,820
(66,646) 109,117 (287,219) (183,792) (51,345)
(553,328) (324,569) (667,173) (466,158) (66,845)
41,400 75,760 131,571 (177,062) (286,830)
428,118 816,318 1,093,515 1,125,552 1,586,245
(24,874) (301,016) (612,695) (683,888) (763,378)
515 (14,180) (14,125) 4,755 (9,232)
73,696 69,882 176,877 237,901 282,197
(208,301) (208,617) (214,324) (185,579) (172,652)
269,154 362,387 429,248 498,741 923,180
0.62 0.84 0.96 1.12 2.05
21,787,584 20,387,934 20,811,820 24,026,418 24,786,307
891,596 1,328,477 1,563,497 1,870,307 1,893,164
211,295 808,983 983,416 1,373,551 1,394,646
78,070 218,597 338,937 619,622 777,240
0.18 0.50 0.76 1.39 1.73



Informacion del Balance General:

PCGA Mexicanos:

Propiedad, planta'y equipo Neto .........c.cccovuevenenene
ACtIVOS tOLAIES ...
Deuda a corto plazo ©
Deuda a largo plazo ©
Pasivo TOtal ......ccovveviiiccniciei s
Exceso del valor en libros sobre el costo de
acciones de subsidiarias adquiridas, neto

Capital SOCIAl ..o
Total capital contable @............ccooocoovvimrvinrrinnnen.
U.S. GAAP:

ACLIVOS TOTAlES ...
Deuda a largo plazo.....
Capital social ...............
Total capital contable

Informacion Financiera Adicional:

PCGA Mexicanos:

Adaquisicion 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.ccceevvvveeernnns

Efectivo neto generado por (usado en):
Actividades de 0peracion .............cccveerinieeneenn
Actividades de inversion

Actividades de financiamiento........................

2000

2001

2002

2003

2004

(Miles de pesos constantes al 31 de diciembre del 2004, excepto por datos operativos)

Ps. 14,496,841
25,121,903
1,477,292
6,746,373
11,519,540

421,324
14,737,008
13,181,039

25,458,491

7,297,096
14,538,361
10,104,350

1,788,317
865,354

1,835,728
(664,920)
(1,504,914)

1,141,941
1,592,846

(1,695,699)
(190,694)

Ps. 13,760,941
23,886,906
388,219
7,234,965
10,612,218

116,979
14,536,493
13,157,708

23,398,146
7,424,701
14,546,802
9,708,632

768,963
904,132

1,681,467
(1,074,282)
(295,151)

1,249,019
1,403,952

(297,475)
(782,159)

Ps. 13,735,964
24,173,815
863,041
6,607,989
11,037,374

14,520,909
13,136,452

23,607,175
6,828,245
14,529,555
9,383,470

780,830
1,009,219

1,578,053
(883,947)
(648,820)

1,064,729
1,056,512

(592,389)
(613,822)

Ps. 13,182,072
23,655,246
505,171
6,050,238
10,579,216

14,856,068
13,076,030

24,056,451
6,483,521
14,856,068
9,722,901

654,007
1,139,031

1,349,912
(1,067,070)
(401,276)

1,069,245
1,246,308

(264,859)
(883,290)

Ps. 13,211,627
25,208,826
521,385
6,015,876
11,447,905

15,181,719
13,760,921

24,362,476
6,174,808
15,091,883
9,770,760

1,279,490
1,055,442

1,976,005
(410,480)
(1,451,012)

1,047,790
1,497,814

(1,195,593)
(149,365)



Informacién Operativa:
Volumen de Ventas (miles de toneladas):

2000

2001

2002

2003

2004

(Miles de pesos constantes al 31 de diciembre del 2004, excepto por datos operativos)

Gruma Corporation (harina de maiz y tortillas) ® 836 856 899 979
GIMSA (harina de maiz y tortillas) 1,520 1,451 1,397 1,406
Gruma Venezuela (harina de maiz, harina de trigo

Y OtroS ProduCtos) ......ceerveeeeeeeerreeererereeseseeseeseeens 455 458 454 518
Molinera de México (harina de trigo) ..........cceune. 480 489 536 575
Gruma Centroamérica (harina de maiz y otros

Productos) @ ..o 137 140 139 144
Capacidad de Produccién (miles de toneladas)

Gruma Corporation (harina de maiz y tortillas).... 1,329 1,335 1,346 1,394
GIMSA (harina de maiz y tortillas)®................... 2,345 2,345 2,345 2,345
Gruma Venezuela (harina de maiz, harina de trigo

y 0tros Productos)™ ... 780 792 792 792
Molinera de México (harina de trigo) .........ccc.evu. 717 717 717 717
Gruma Centroamérica (harina de maiz y otros

PrOQUCLOS) ..vveecviieeiieee et eas 172 181 217 217
NUmero de Empleados 17,208 15,585 14,887 15,104

(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: 435,515 acciones por el afio que
concluyo el 31 de diciembre del 2000; 433,235 acciones por el afio que concluy6 el 31 de diciembre de 2001; 446,202 acciones por el afio que concluy6 el 31 de
diciembre del 2002; 445,098 acciones para el afio terminado al 31 de diciembre de 2003; y 450,306 acciones para el afio terminado al 31 de diciembre de 2004

(3) Ladeuda a corto plazo esta integrada por créditos bancarios y por la porcién circulante de deuda a largo plazo. La deuda a largo plazo est4 integrada por bonos
y créditos bancarios.

(4)  El capital contable total incluye el interés minoritario en los siguiente términos: Ps.2,811 millones al 31 de diciembre del 2000; Ps.2,744 millones al 31 de
diciembre de 2001; Ps.2,822 millones al 31 de diciembre del 2002 ; 2,896 millones al 31 de diciembre del 2003; y Ps. 2,916 millones al 31 de diciembre del
2004.

(5) Neto de transacciones intercompafiias.
(6) Incluye 243,000 toneladas de capacidad de produccién temporalmente ociosa.

(7)  Incluye 60,924 toneladas de capacidad de produccion temporalmente ociosa.

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 compariia
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 declaracidn, 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 dependera 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:
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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;

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

o después de que cuando al menos el 5% de las utilidades netas del afio fiscal en cuestién 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 distribucion
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
conversion 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 deposito.

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 de cambios y otros eventos
recientes. Ver “Seccion 3: Informacién Clave —Factores de Riesgo — Riesgos Relacionados con Venezuela—
Venezuela Presenta Incertidumbre Econdmica Significativa y Riesgo Politico.” En el caso particular de Gruma
Corporation, nuestra subsidiaria mas importante en Estados Unidos de Ameérica, 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 distribucién o pago de dividendos. Ver “Seccion 5: Revision
de Resultados y Perspectivas — Liquidez y Recursos de Capital — Liquidez y Recursos de Capital — Deuda.”

Durante los afios 2000, 2001 y 2002 no pagamos dividendos. En 2004 y 2003, pagamos dividendos, en términos
nominales, por Ps.315 millones y Ps.287 millones, respectivamente. En pesos constantes al 31 de diciembre de
2004, los dividendos pagados o pagaderos a los accionistas en 2004 y 2003 fueron Ps.326 millones y Ps.309
millones. Durante 2005, se resolvié pagar dividendos por Ps.361 millones, en términos nominales, los cuales fueron
distribuidos entre los accionistas en mayo de 2005.

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 de cambio. 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 devalud durante el periodo de 1994 a 1998, a veces como respuesta a eventos fuera de
Meéxico, pero se ha mantenido relativamente estable en 1999, 2000 y 2001. A finales de 2001 y principios de 2002,
el peso mexicano tuvo una apreciacion importante contra el délar de los Estados Unidos y, aln mas fuerte, contra
otras monedas extranjeras. Desde el segundo trimestre de 2002 y hasta finales de 2003, el peso mexicano registrd
una depreciacion. Desde principios de 2004 hasta la fecha en 2005, los mercados cambiarios han sido volatiles
debido a sucesos internacionales, especialmente la guerra en Medio Oriente, un délar de los Estados Unidos méas
débil, y el incremento de los precios internacionales del petréleo. No existe ninguna garantia de que el gobierno
mantendra sus politicas actuales en relacién al peso o que el peso no continuara devaluandose o apreciandose
substancialmente en el futuro.



La siguiente tabla muestra, para los periodos indicados, el precio maximo, minimo, promedio y de fin de
periodo del tipo de cambio a la compra a mediodia en la ciudad de Nueva York para transferencias electronicas 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 han sido reexpresados a pesos constantes.

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

Afio Maximo® Minimo® Promedio® Fin de Periodo
2000 .. 10.0870 9.1825 9.4716 9.6180
20O 9.9720 8.9460 9.3255 9.1560
2002 oo 10.4250 9.0005 9.7458 10.4250
2003 e 11.4063 10.1130 10.8460 11.2420
2004. ... 11.6350 10.8050 11.2900 11.1540
2005 (hasta junio 15) 11.4110 10.8125 11.0495 10.8305
Diciembre 2004..........ccccovevvveveinens 11.3285 11.1150 11.2010 11.1540
ENero 2005........occoveveiiieiiiiee e 11.4110 11.1715 11.2630 11.2065
Febrero 2005.......cccccevvveviciiecieeie 11.2060 11.0430 11.1370 11.0885
Marzo 2005........cccveveiiieiiieeee s 11.3295 10.9755 11.1550 11.1770
ADFT 2005 ... 11.2298 11.0360 11.1120 11.0820
Mayo 2005 ........cccceveiieninieirieen 11.0330 10.8850 10.9760 10.9125
Junio 20059 .o, 10.8825 10.8125 10.8500 10.8305

(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 15 de junio de 2005.

Al 15 de junio de 2005, el tipo de cambio a la compra a mediodia en pesos fue de $10.8305 pesos por
U.S.$1.00.

FACTORES DE RIESGO

Riesgos relacionados con México

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

Somos una compafiia mexicana con una significativa parte de nuestros activos consolidados localizados en
México y 31% de nuestras ventas consolidadas provienen 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 econémica caracterizada por inestabilidad en el tipo
de cambio y una devaluacién significativa del peso, incremento en la inflacion, altas tasas de intereses nacionales,
una fuga de capital substancial, crecimiento econdmico 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 México. La inestabilidad civil y politica en Venezuela pudieran
conllevar resultados similares. Ver “—Circunstancias Adversas en Otros Paises de Mercados Emergentes Pudieran
Afectar a México o al Precio de Nuestros Valores.” Aunque la economia mexicana decrecid 0.3% en 2001, la
economia mexicana crecio en un 0.9% en 2002, 1.3% en 2003, 4.4% en 2004 y 2.4% en el primer trimestre de 2005.

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

El gobierno mexicano ha ejercido y continlGa 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 1 de diciembre de 2000, Vicente Fox del Partido de Accion Nacional, o “PAN”, tomé protesta como
presidente de México, poniendo fin a mas de 70 afios de gobierno presidencial por parte del Partido Revolucionario
Institucional o “PRI”. Ni el PRI ni el PAN lograron obtener la mayoria en la Camara de Diputados o en la Camara
de Senadores. En las elecciones de julio de 2003 el PAN perdi6 lugares en el congreso y en gobernaturas estatales.
Esta situacion, que se espera que continle hasta al menos las elecciones presidenciales de 2006, ha impedido el
proceso de reformas estructurales en México y pudiera resultar en un cambio adverso en las condiciones econémicas
en México y, en consecuencia, afectar nuestros negocios, resultados de operacion y condicién financiera. No es
claro el efecto que las elecciones presidenciales de 2006 y sus resultados podrian tener en las condiciones
econdémicas y en nuestros negocios, resultados de operacion y condicidn financiera.

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 disminuyé la utilidad en 1999.
Actualmente, el gobierno mexicano expide permisos de importacién de maiz a varios agentes, incluyendo a
comerciantes de maiz, basados, normalmente, en la cantidad de maiz nacional disponible, lo que contribuye a la
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 importacién de maiz, lo que ha generado que el precio de maiz
baje, reduciendo las ventas de harina de maiz. En la actualidad dependemos de los permisos de importacién de maiz
para asegurar un adecuado suministro de maiz en regiones del pais donde no se produce maiz. Creemos que una
escasez en los permisos de importacién de maiz tendria un mayor impacto adverso en nuestros resultados de
operacion que un incremento en el nimero de importaciones de maiz. En el pasado, siempre hemos podido obtener
suficientes permisos de importacion 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 “Seccion 4: El
Negocio - Regulaciones.”

El nivel de regulacién ambiental y la aplicacién de las diversas leyes ambientales en México ha aumentado
en los Gltimos afios. La Comision Nacional del Agua, o0 CNA, ha instaurado procedimientos legales en nuestra
contra por supuestas descargas de aguas residuales de cinco de nuestras plantas en México. A pesar de que estamos
defendiendo vigorosamente este caso, no podemos asegurar que tendremos éxito 0 que otras acciones similares
seran interpuestas en nuestra contra en un futuro. Esperamos que la tendencia hacia una mayor regulacion y
aplicacion de las leyes ambientales contintie y se acelere por los acuerdos internacionales entre México y Estados
Unidos de América. La promulgacién 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 2004, el 93% de nuestras obligaciones financieras estaban denominadas en délares
de Estados Unidos de América. Sin embargo, el 48% de nuestros ingresos se generan en dolares de EUA, los cuales
en el 2004 representaron 184% de nuestra obligaciones crediticias vigentes. Aun y cuando nuestros ingresos en
dolares pueden actuar como una cobertura natural de riesgo en parte de nuestra deuda denominada en doélares, 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 2005, teniamos contratos forward de tipo de cambio para los pagos de
interés que vencen en 2005, 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.$27.7 millones con un tipo de cambio promedio de Ps.11.5797 por cada
délar americano. Como consecuencia, permanecemos expuestos a un riesgo cambiario por moneda extranjera,
mismo que pudiera afectar nuestra capacidad de cumplir con nuestras obligaciones financieras y resultar en pérdidas
cambiarias en nuestras obligaciones denominadas en dolares.

Obtuvimos pérdidas cambiarias por Ps.287 millones durante 2002, Ps.184 millones durante 2003 y Ps.51
millones en 2004. Cualquier devaluacion significativa en el peso con respecto al délar 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.
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Los Altos Niveles de Inflacién y las Altas Tasas de Interés en México Pudieran Provocar un Efecto Adverso al
Ambiente de Negocios en México y Nuestra Situacion Financiera y el Resultado de Nuestras Operaciones

En el pasado México ha experimentado altos niveles de inflacion. La tasa anual de inflacion medida de
conformidad con el INPC fue de 5.70% para 2002 , 3.98% para 2003 y 5.19% para 2004. De enero a mayo de 2005,
la tasa de inflacidn fue de 0.89%. Al 15 de junio de 2005, la tasa de CETES a 28 dias era de 9.62%. A pesar de que
una parte sustancial de nuestra deuda esta en dolares, 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, al Valor de Mercado de
Nuestros Valores, y Nuestros Resultados de Operacién

En cierta medida, la economia mexicana, puede ser influenciada, hasta cierto punto, por condiciones
econdmicas y de mercado en otros paises. Aln y cuando las condiciones econémicas en otros paises puedan ser muy
diferentes a las condiciones econémicas en México, 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
econdmicas en México 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 afectardn adversamente nuestro negocio, situacién 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 o0 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 o 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 Informacién 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 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 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 21 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 y, 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
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representd en 2004 el 31%, 12% y 6% de nuestro costo de ventas, 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 dicha volatilidad, es
posible que no siempre seamos capaces de 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 describid 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 o
negativo en los mercados nacionales e internacionales de maiz y trigo pudiera tener un efecto adverso en nuestros
negocios, situacién financiera, resultados de operacién y perspectivas.

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

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 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 estd aprobado para consumo humano. Lo anterior pudiera representar una recoleccion costosa y
pudiera exponernos a potenciales demandas que pudieran tener un impacto negativo en nuestras ventas, nuestras
utilidades y en el precio de nuestra accién.

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 Union Europea, han instituido una moratoria de facto en la importaciéon de granos
producidos con base en semillas que han sido modificadas genéticamente. Algunos paises han impuesto requisitos
de etiquetado 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 accion y pudiera causar que paguemos
un sobreprecio para adquirir productos alimenticios que no estén sujetos a la citada modificacién genética.

Reducciones en la Calificacion de Nuestra Deuda Pudieran Incrementar Nuestros Costos de Financiamiento o
de Otra Manera Afectarnos Adversamente o en el Precio de Nuestra Accion

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 se incrementen en
cuanto a nueva deuda, lo cual pudiera eventualmente afectar el precio de nuestra accion.

Cambios Regulatorios Pudieran Afectar Nuestro Negocio

Estamos sujetos a regulaciones en cada uno de los paises donde operamos. Las principales areas de
regulacion son el medio ambiente, trabajo, impuestos y competencia econdmica. La adopcién de nuevas leyes o
regulaciones en los paises donde operamos pudiera incrementar nuestros costos de operacion e imponer restricciones
a nuestra operacién, que a la vez pudieran afectar adversamente nuestra condicién financiera, negocio y resultados
de operacion. 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 condicidn financiera.
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Riesgos Relacionados con Venezuela

Venezuela Presenta Importante Incertidumbre Econémica y Riesgo Politico, y Que en un Futuro Puede Tener
un Efecto Negativo en Nuestras Operaciones y Situacién Financiera

Gruma Venezuela representa aproximadamente el 13% de nuestras ventas netas durante 2004. El actual
presidente, Hugo Chavez, fue electo en diciembre de 1998. La nueva Constitucion politica que entré en vigor en
diciembre de 1999, contempl6 nuevas elecciones, mismas que se llevaron a cabo en julio 20 del 2000. Chavez fue
reelegido por un periodo de seis afios. Su eleccién, como candidato del Movimiento Quinta Republica o “MRV”
representa un cambio radical en la poblacién venezolana acostumbrada a los partidos politicos tradicionales. Las
posteriores elecciones en el congreso no lograron que el MRV obtuviera control en el poder legislativo. En
consecuencia, es dificil determinar la naturaleza de las nuevas medidas que esta administracion pudiera adoptar.
Nuestra situacion financiera y nuestros resultados de operacion 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 llevd a cabo de diciembre de 2002 a
febrero de 2003, Gruma Venezuela suspendié 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 6 de febrero del 2003, el gobierno de Venezuela establecié un tipo de
cambio fijo ante el ddlar de Estados Unidos de América de 1,600.00 bolivares por U.S.$1.00. Después, en febrero de
2004, el gobierno de Venezuela establecié un nuevo tipo de cambio fijo ante el ddlar de Estados Unidos de América
de 1,920.00 bolivares por U.S.$1.00. El 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 nuestra habilidad 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 dolar de Estados Unidos de América de 2,150.00
bolivares por U.S.$1.00. Nuestra situacion financiera y resultados de operacion pudieran ser afectados
negativamente debido a que (i) una parte de nuestras ventas esta denominada en bolivares, (ii) Gruma Venezuela
elabora productos que estan sujetos a controles de precios y (iii) 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.

Riesgos relacionados con los Estados Unidos de América

Es Posible que No Podamos Mantener Nuestro Margen de Utilidad en E.U.A. Ante un Entorno Detallista de
Consolidacion

Las ventas netas en los Estados Unidos de América. representaron el 48% de nuestras ventas totales durante
2004. Mientras la actividad comercial en supermercados continGe consolidandose y nuestros consumidores al
menudeo crezcan en nimero y se hagan mas sofisticados, nuestros consumidores al menudeo exigirdn menores
precios y un mayor nimero de programas promocionales. Existe el riesgo de que no podamos mantener nuestro
margen de utilidad 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 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,
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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 0 en una institucién 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 podrad 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 esté 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 Resultado Podrian estar Sujetos a una Disminucién 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 obligacién 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” (Comision de Valores e Intercambio), o “SEC” de los Estados Unidos de América en relacién con la
futura emisién de acciones o (ii) la oferta califique para una exencion 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 mexicanas vigentes, la venta
de los derechos de preferencia por parte del depositario de ADSs y la distribucidon 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 econémica alguna. Ver “Seccion 10: Informacion
Adicional—Estatutos Sociales—Derechos Preferentes.”

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.
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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., 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 tres afios y medio, el saldo insoluto
mas alto de nuestros crréditos con ellos ha sido de Ps.162 millones (en términos nominales) con una tasa de interés
promedio de 8.9%. Al 15 de junio de 2005, no debemos ninguna cantidad a GFNorte o0 a sus subsidiarias, sin
embargo, en el futuro pudieramos obtener financiamiento de parte de ellos. Compramos parte de nuestros
inventarios de ingrendientes a nuestro accionista y socio Archer-Daniels-Midland Company, o Archer-Daniels-
Midland. Durante 2002, 2003 y 2004 le compramos U.S.$84 millones, U.S.$111 millones y U.S.$103 millones,
respectivamente, a Archer-Daniels-Midland. Las transacciones con empresas afiliadas pueden crear potenciales
conflictos de interés. Ver “Seccién 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 ddlares
de una inversidon en nuestras acciones, de nuestros dividendos y de cualquier otra distribucion que llegard a
efectuarse sobre nuestras acciones. Ver “Seccién 3. Informacién Clave — Informacion de 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 su participacion en Gruma,
S.A. de C.V. y se entendera que han estado de acuerdo en no invocar la proteccién de sus gobiernos en ciertas
circunstancias. Bajo esta disposicién, 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
diplomética 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
participacion accionaria podria ser cedida en beneficio del gobierno mexicano.

Nuestro Accionista Mayoritario Ejerce un Control Substancial sobre Nuestra Empresa

Al 29 de abril de 2005, Roberto Gonzalez Barrera controlaba directa o indirectamente aproximadamente el
52.4% de nuestras acciones en circulacion. En consecuencia, el Sr. Gonzélez Barrera tiene 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
aprobacion de nuestros accionistas, incluyendo la declaracion de dividendos. Los intereses del Sr. Gonzalez Barrera
pueden diferir de aquellos del resto de nuestros accionistas. La tenencia accionaria del Sr. Gonzalez Barrera se
describe en la “Seccion 7: Accionistas Mayoritarios y Transacciones con Partes Relacionadas — Accionistas
Mayoritarios”.

El Sr. Gonzalez Barrera ha otorgado en prenda parte de sus acciones en nuestra empresa para garantizar
ciertos créditos bancarios que tiene a su favor. 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 pudiera 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 operacién, y perspectivas. Para mayor informacion acerca de esta
prenda, ver “Seccion 7: Accionistas Mayoritarios y Transacciones con Partes Relacionadas”.
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Nuestro Socio Estratégico Archer-Daniels-Midland, Tiene Influencia en Algunas de las Decisiones Corporativas,
Nuestra Relacion con Archer-Daniels-Midland Pudiera Deteriorarse y Dafiar o Afectar Nuestro Desempefio

Archer-Daniels-Midland es propietario, directa o indirectamente, de aproximadamente un 29% 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. Gonzalez 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 a 23.6% de
nuestras acciones en circulacién. 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 aprobacion de nuestros
accionistas o de nuestro Consejo de Administracion. El 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 5.0% en Molinos
Nacionales, C.A. 0 MONACA, 40.0% en Molinera de México, S.A. de C.V., o Molinera de México, y 20.0% en
Azteca Milling, L.P. o Azteca Milling. Estas subsidiarias representan el 33.0% de nuestras ventas. Aln y cuando
tenemos una tenencia mayoritaria en dichas subsidiarias, en Azteca Milling y en Molinera de México, tenemos la
obligacion 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 ejecucion de nuestra estrategia y, consecuentemente,
pudiéramos estar en desventaja competitiva.

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 adquisicién 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 estaran obligados a pagar una pena a la Compafiia.
Para una descripcion de dichas disposiciones, Ver “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 Gnicamente 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;
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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 pagado de la sociedad; y

e Una vez que los socios hayan aprobado el pago de los dividendos en cuestién 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 informacién adicional en relacién a estas restricciones a transferencias
intercompafiias, ver “Seccion 3: Informacién Clave— Dividendos” y “Seccion 5: Revision de Resultados y
Perspectivas — Liquidez y Recursos de Capital”.

Somos propietarios del 83.2% de las acciones en circulacion de Grupo Industrial Maseca, S.A. de C.V., o
GIMSA, del 95% de MONACA, del 50% de Derivados de Maiz Seleccionado, C.A. o0 DEMASECA,del 80% de
Azteca Milling (a través de Gruma Corporation) y del 60% de Molinera de México. Por consecuencia, solo 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 “Seccién 3. Informacién Clave — Factores de Riesgo—
Riesgos Relacionados con Venezuela—Venezuela Presenta Importante Incertidumbre Econdmica y Riesgo
Politico.”

Seccidn 4. Informacién de la Compafiia.
HISTORIA Y DESARROLLO

Gruma, S.A de C.V. es una sociedad anonima 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 duracion de 99
afios. Nuestro nombre o razon social completo 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 Ote. 407,
Colonia del Valle, San Pedro Garza Garcia, Nuevo Leon, CP 66220, México y nuestro teléfono es (52) 81 83 99 33
00. Nuestro domicilio legal es Monterrey, Nuevo Ledn, México.

Fuimos fundados en 1949, cuando Roberto Gonzalez Barrera, nuestro actual Presidente del Consejo de
Administracion y Director General, comenz6 a producir y a vender harina de maiz en el noreste de México como un
ingrediente alternativo en la produccién de tortillas. Antes de nuestra fundacion, todas las tortillas de maiz eran
producidas utilizando procesos y metodologias rudimentarias. Nosotros somos de la opinion de que la preparacion
de tortillas utilizando el método de harina de maiz presenta mayores ventajas, incluyendo mayor eficiencia y una
calidad més alta, 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 y Europa. 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
produccion 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 podido alcanzar una integracién vertical, la
cual es una parte importante de nuestra ventaja competitiva.
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Los siguiente son algunos eventos significativos en la historia de nuestra empresa:

En 1949 fundamos GIMSA, empresa dedicada principalmente a la produccion, distribucion y venta de harina
de maiz en México. La harina de maiz de GIMSA se usa principalmente para la preparacion de tortillas y otros
productos relacionados. GIMSA es pionera en el método de harina de maiz para producir tortillas, lo que
resulta en una mayor eficiencia y consistencia de productos que contrasta con el antiguo método con siglos de
vigencia conocido como el método tradicional. Creemos que somos uno de los mayores productores de harina
de maiz en México.

En 1972 incursionamos en el mercado de Centroamérica con nuestras primeras operaciones en Costa Rica.
Hoy producimos y vendemos harina de maiz en Costa Rica, Guatemala, Honduras y en El Salvador, y
exportamos harina de maiz a Nicaragua. En menor escala, hoy producimos tortillas en Costa Rica y Nicaragua.
En Costa Rica también producimos frituras, cultivamos corazones de palmito y procesamos arroz.

En 1977 entramos al mercado de Estados Unidos de América. Nuestras operaciones incluyen tortillas
empacadas, harina de maiz y otros productos relacionados con la tortilla. En Estados Unidos de América somos
uno de los productores y distribuidores mas grandes de harina de maiz y de tortillas empacadas.

De 1989 a 1994 Gruma Corporation increment6 significativamente su capacidad instalada para satisfacer la
demanda creciente de tortillas. Esto mediante la construccion de plantas en diferentes regiones dentro de los
Estados Unidos de América.

De 1990 a 1995 GIMSA incrementd de manera importante su capacidad instalada de harina de maiz con el fin
de satisfacer el crecimiento potencial en México.

En 1993 incursionamos en el mercado venezolano de harina de maiz mediante una inversion en DEMASECA,
una sociedad venezolana dedicada a la produccién de harina de maiz. Desde 1998 contamos con una
participacién accionaria del 50% en DEMASECA. En agosto de 1999, con la adquisicion de MONACA, el
segundo productor nacional de harina de maiz y harina de trigo en Venezuela, aumentamos significativamente
nuestra presencia en el mercado venezolano.

En 1994 iniciamos nuestras operaciones de tortillas empacadas en México como parte de nuestra estrategia de
diversificarnos en nuestras lineas de productos en México y lograr una integraciéon vertical en nuestras
operaciones de harina de maiz capitalizando nuestra experiencia en la produccion y distribucion de tortillas
empacadas en Estados Unidos de América. Actualmente estamos enfocados en la regidn norte de México.

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
29% de nuestro capital social. Mediante esta asociacion combinamos nuestras operaciones existentes de harina
de maiz y fortalecimos nuestra posicién en el mercado de la harina de maiz de los Estados Unidos de América.
Esta asociacion también nos permitio 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. Como parte de
esta asociacion, también recibimos U.S.$258.0 millones en efectivo y obtuvimos derechos de exclusividad de
parte de Archer-Daniels-Midland en mercados especificos de harina de maiz y harina de trigo.

De 1997 al 2000 iniciamos un significativo proyecto de expansion de nuestras plantas productivas. Durante
este periodo adquirimos MONACA en Venezuela (como mencionamos anteriormente) y varias plantas de
harina de trigo en México. También ampliamos dos plantas de harina de maiz y construimos una planta de pan
en México. Adquirimos dos plantas de tortillas y construimos tres plantas de tortilla en Estados Unidos de
América. También aumentamos la capacidad de la planta de harina de maiz en Honduras, construimos una
planta de harina de maiz en El Salvador y construimos una planta de pan congelado en Costa Rica. También
terminamos la construccion de una planta de tortillas en Coventry, Inglaterra.

De 2001 a 2003, como consecuencia del analisis de nuestro portafolio de negocios y de nuestro enfoque en
nuestros negocios base, descontinuamos nuestras operaciones de pan en México. En noviembre de 2001,
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vendimos nuestro negocio de pan en Centroamérica y el equipo para la manufactura de pan de nuestras
operaciones en México. En 2002 vendimos algunos activos de nuestras operaciones de pan en los Estados
Unidos de América. Hemos racionalizado nuestras inversiones, y la mayor parte fue destinada a la expansion
de capacidades y mejoras tecnoldgicas en nuestras operaciones en los Estados Unidos de Ameérica, donde
hemos experimentado un crecimiento importante.

e En 2004, realizamos dos adquisiciones en Europa como parte de nuestro esfuerzo para fortalecer nuestra
presencia en esa region. En julio 2, adquirimos Ovis Boske, una compafiia de tortillas de harina de trigo con
base en Holanda. En julio 12, adquirimos el 51% de Nuova De Franceschi & Figlu, una compafiia de harina de
maiz con base en Italia. También durante 2004, continuamos expandiendo nuestra capacidad y modernizando
varias de nuestras operaciones de los Estados Unidos de Ameérica, siendo las mas relevante la expansion de
nuestra planta de maiz en Indiana. Se espera que que esta expansion se termine durante el segundo semestre de
2005. Adicionalmente, iniciamos un contrato de arrendamiento para una planta procesadora de corazon de
palmito en Ecuador. Tenemos una opcion para comprar dicha planta a partir del sexto afio del arrendamiento.

¢ En 2005, empezamos la construccion de una planta de tortilla en Pennsylvania, la cual se espera que entre en
operacién a mediados de 2005. Adicionalmente, Gruma Corporation adquirid parte de los activos de la division
de comida mexicana de Cenex Harvest States. Estos activos consisten en tres plantas de tortillas localizadas en
New Brighton, Minnesota; Railhead, Texas; y Phoenix, Arizona. Creemnos que estas plantas nos ayudaran a
incrementar nuestra capacidad de produccién y beneficiarnos de sinergias al complementar nuestra cartera de
clientes y red de distribucion.

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

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.

Porcentaje
Principales Jurisdiccién de de Tenencia Productos/
Nombre de la Compaiiia Mercados Incorporacion Accionaria® Servicios
Operaciones Mexicanas
Grupo Industrial Maseca, S.A. de C.V. o o . .
QST LY 7N T Mexico Mexico 83% Harina de Maiz y
Tortillas
Molinera de México, S.A. de C.V.
(“Molinera de MEXiC0™) ......cccvvvvreveienresenrnnne, México México 60% Harina de Trigo
Operaciones en Estados Unidos de
Américay Europa
Gruma Corporation .........cccoeeverevineneeinnenns Estados Nevada 100% Tortillas
Unidos de Empacadas, Otros
América, Productos
Europa Relacionados
Azteca Milling, L.P.@.............c........ Estados Texas 80% Harina de Maiz
Unidos de
América
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Porcentaje

Principales Jurisdiccién de de Tenencia Productos/
Nombre de la Compafiia Mercados Incorporacién  Accionarial®) Servicios
Operaciones en Centroamérica
Gruma Centroamérica, LLC,........ccccccevevvernenn. Costa Rica, Nevada 100% Harina de Maiz,
Honduras, Tortillas
Guatemala, Empacadas,
El Salvador, Botanas, Corazén
Nicaragua y de Palmito y Arroz
Ecuador
Gruma Venezuela ©
Molinos Nacionales, C.A. (“MONACA”) Venezuela Venezuela 95% Harina de Maiz,
Harina de Trigoy,
otros productos
Derivados de Maiz Seleccionado, C.A. Venezuela Venezuela 50% Harina de Maiz
(“DEMASECA”) ..ot
Otras Subsidiarias
Productos y Distribuidora Azteca, S.A. de
C.V. (“PRODISA”) .cciivivireeeeee e sinens México México 100% Tortillas
Empacadas, Otros
Productos

Relacionados
Construccion,

Investigacion de Tecnologia Avanzada, México México 100% Operaciones de
S.A.de C.V. (“INTASA”) oo 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”.

Nuestras subsidiarias representaron los siguientes porcentajes de nuestras ventas netas totales en millones
de pesos constantes al 31 de diciembre del 2004 para los afios terminados al 31 de diciembre de 2002, 2003 y 2004.

Ano terminado el 31 de diciembre de

2002 2003 2004
Millones % de Millones % de Millones % de
de Pesos Ventas de Pesos Ventas de Pesos Ventas
Netas Netas Netas
Gruma Corporation............. Ps. 9,907 47% Ps.11,127 48% Ps.12,683 51%
GIMSA ....ooovvirrreeereenr, 5,209 25 5471 23 5,787 23
Gruma Venezuela 2,637 13 3,308 14 3,300 13
Molinera de México............ 1,882 9 2,095 9 1,885
Gruma Centroamérica......... 1,152 5 1,138 5 1,226
Otras subsidiarias y 146 1 172 1 111 0

eliminaciones.........ccceevuene.
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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
asociacién, hemos mejorado nuestra posicién en el mercado de harina de maiz de los Estados Unidos de América y
obtuvimos una presencia inmediata en el mercado de la harina de trigo en México.

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 de sociedad. Nosotros y Archer-Daniels-Midland acordamos producir y
vender harina de trigo en México exclusivamente por 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 recien emitidas, las cuales en ese momento, representaban
aproximadamente el 22% del total de nuestras acciones en circulacién, ademas de el derecho a designar dos de los
quince miembros de nuestro Consejo de Administracion y sus correspondientes suplentes. Actualmente Archer-
Daniels-Midland es duefio, directa e indirectamente, de aproximadamente el 29% de nuestras acciones en
circulaciéon. Ver “Seccién 3. Informacion Clave — Factores de Riesgo — Riesgos Relacionados con Nuestros
Accionistas Mayoritarios y Estructura de Capital -- Archer-Daniels-Midland, Nuestro Socio Estratégico, Tiene
Influencia en Algunas de las Decisiones Corporativas.” y Seccion 3. Informacién Adicional—Contratos
Importantes—Archer-Daniels-Midland.”

Inversiones

Nuestras inversiones para los afios 2002, 2003 y 2004 fueron de U.S.$70 millones U.S.$58 millones y
U.S.$115 millones, respectivamente. Nuestras inversiones incluyen adquisiciones de propiedad, planta y equipo,
adquisiciones de nuevas plantas y marcas e inversiones en acciones ordinarias. En 2000 terminamos nuestro
programa de expansién de cuatro afios que requirié una inversion de aproximadamente U.S.$709 millones. Este gran
programa de expansion fue financiado principalmente a través de préstamos y contribuciones de capital. Debido a
que estas inversiones nos han permitido ampliar nuestra capacidad de produccidn, en 2001 y 2002 nos enfocamos en
un crecimiento mas moderado, reduciendo significativamente nuestras inversiones. Las inversiones por
aproximadamente U.S.$72 millones en 2001 (incluyendo U.S.$17 millones para ejercer la opcién de compra en
ciertos equipos arrendados por Gruma Corporation), U.S.$70 millones en 2002 y U.S.$58 millones en 2003 fueron
substancialmente menores a los promedios anuales durante el periodo 1997-2000 y se destinaron principalmente a
aumentar la capacidad productiva en los Estados Unidos de América y a mejoras tecnoldgicas en todas las
subsidiarias. Las inversiones en 2004 se destinaron principalmente a Gruma Corporation para la expansién de
capacidad de harina de maiz y tortilla, incluyendo dos adquisiciones en Europa, la adquisicién de una planta de
tortilla en Las Vegas y modernizamos en varias de nuestras plantas en los Estados Unidos de Ameérica. Estas
inversiones fueron hechas para hacer frente al continuo crecimiento de nuestros negocios. Para 2005, tenemos
presupuestado aproximadamente U.S.$150-160 millones. Esperamos fondear estas inversions con nuestro propio
flujo de efectivo y, en menor grado, con nuestras lineas de crédito. Este presupuesto de inversiones no incluye
ninguna adquisicion potencial.

Una parte importante de las inversiones presupuestadas para 2005 se destinarian a aumentar la capacidad de
produccion de harina de maiz y tortilla en los Estados Unidos de América. Uno de los proyectos mas importantes
incluido en las inversiones de este presupuesto es la construccion de una nueva planta de tortilla en Pennsylvania, la
cual inici6 en enero de 2005 y se espera sea terminada en julio de 2005. Estimamos que nuestras expansiones en el
negocio de tortilla en Estados Unidos, incluyendo la adquisicién de parte de los activos de la division de comida
mexicana de Cenex Harvest Status, la cual ocurri6 en mayo de 2005, incrementen la capacidad instalade de
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produccion en aproximadamente 16%. Ademas, se espera que la expansion del molino de harina de maiz de Gruma
Corporation, ubicado en Evansville, Indiana, el cual se terminaria durante el segundo semestre de 2005, aumente la
capacidad de produccion de harina de maiz de Gruma Corporation en Estados Unidos en aproximadamente 10%.

Durante el primer trimestre de 2005, nuestras inversiones fueron de aproximadamente U.S.$23 millones.
Para mayor informacidn acerca de nuestras inversiones, favor de ver la subsidiaria especifica.

Seguimos analizando el mercado de Asia, pero nuestra expectativa actual es que nuestra inversion en
nuestra primera planta en China serd de aproximadamente U.S.$15 millones. Creemos que la capacidad de
producidn estimada de dicha planta sera suficiente para soportar el nivel actual de ventas de nuestros productos.
Esperamos que esta planta inicie operaciones durante 2006

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

Afo que finalizé el 31 de diciembre de

2002 2003 2004
(en millones de délares EUA®Y)

Gruma Corporation........c.cccecevvvnnnes $ 47.0 $ 38.2 $ 93.2
GIMSA ..o 29 7.2 5.4
Gruma Venezuela ...........cccoovvnenes 0.0 35 7.9
Molinera de MEXico.........ccocrvueuinnnn. 34 3.6 54
Gruma Centroameérica............c.eu.e. 0.7 0.0 0.0
Otros y eliminaciones ...........c.cce..... 15.5 5.0 2.9
Total consolidado............cooeevevennnne. $ 695 $ 575 $114.8
1) Los montos con relacion a algunas de las inversiones de capital fueron pagados en monedas distintas al délar de Estados Unidos de

América. Estos montos se convirtieron a dolares de Estados Unidos de América al tipo de cambio vigente al final de cada afio en que se
hace la inversion. 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 informacion 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 distribucién 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. 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 humeda. Estas ventajas incluyen mayor rendimiento de produccién, menores costos de produccion,
una calidad de producto mas uniforme y una vida de anaquel mas larga. El método de produccion 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 produccién de harina de maiz para la elaboracién 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 y Europa, y harina de trigo en México y
Venezuela
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La siguiente tabla refleja nuestras ventas por mercado geografico para los afios concluidos el 31 de
diciembre de 2002, 2003 y 2004.

Afo terminado el 31 de diciembre de

(en millones de pesos constantes al 31 de diciembre de 2004)

2002 2003 2004
Estados Unidos de América
(incluye operaciones europeas) Ps. 9,907 Ps. 11,127 Ps. 12,683
MEXICO ..ovvviveeieeececee e 7,237 7,738 7,784
Venezuela.........coooveiiiiiennnn, 2,637 3,308 3,300
Centroameérica........cocevvervennnnn. 1,152 1,138 1,226
Total....ooocovvveeenenn, Ps. 20,933 Ps. 23,311 Ps. 24,993

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 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 y Asia. 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:

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 opinién 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.

Tener Mayor Presencia en los Crecientes Mercados de Tortilla en Europa y Asia: Creemos que nuevos
mercados como Europa y Asia nos ofrecen oportunidades importantes de crecimiento. En Asia hemos
establecido presencia mediante la exportacion de nuestros productos a clientes importantes en la regién y
estamos invirtiendo en nuestra primera planta en China, la cual se espera inicie operaciones durante 2006.
Creemos que nuestras recientes adquisiciones en Europa nos permitiran brindar un mejor servicio en los
mercados de Europa y Medio Oriente al lograr una integracion vertical, mejoras logisticas y un mayor
conocimiento de esos mercados. Seguiremos evaluando formas para incrementar nuestra presencia de manera
rentable en estos mercados de fuerte crecimiento.

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 distribucion 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.

Fomentar la transicion del Método Tradicional al Método de Harina de Maiz: Nosotros iniciamos el método de
harina de maiz para la produccién 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
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promocion de nuestra harina de maiz marca MASECA®, asi como apoyarnos en nuestra capacidad de produccion
y nuestras cadenas de distribucion en México, Estados Unidos de América, Centroamérica y Venezuela.

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.

e Mejorar las Eficiencias Operativas: Tenemos oportunidades de reduccién de costos y gastos en nuestras areas
administrativas, las que nos darian oportunidad de seguir mejorando nuestros margenes y flujo de efectivo a
mediano plazo. Una de las maneras en que estamos logrando lo anterior es implementar el concepto de servicios
compartidos en nuestras operaciones para estar en posibilidades de lograr mayores eficiencias por medio de
sinergias en sistemas de tecnologia de informacion, contabilidad, administracion de efectivo y administracion de
la cadena de suministro. Anticipamos que estos esfuerzos nos permitiran lograr ahorros importantes y mayor
rentabilidad. También pretendemos continuar nuestros esfuerzos de investigacion y desarrollo con el objetivo de
seguir mejorando la eficiencia de nuestra tecnologia propietaria de produccién de harina de maiz y tortilla,
misma que creemos nos proporciona una ventaja importante sobre nuestros competidores

Operaciones en los Estados Unidos de América y en Europa
Panorama General

Llevamos a cabo nuestras operaciones en Estados Unidos de América y en Europa 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 fabricacion de harina de maiz y tortillas en los Estados Unidos de Ameérica, (2) establecer
operaciones de compra de maiz, (3) lanzando campafias publicitarias y de promocién 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 de Estados Unidos de América y Europa.

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
participacion accionaria del 80%.

Durante 2000, Gruma Corporation abrié su primera planta europea para la fabricacion de tortillas en
Coventry, Inglaterra, iniciando nuestra entrada al mercado europeo. Durante julio de 2004, Gruma Corporation
concluy6 dos adquisiciones en Europa, una planta de tortilla en Holanda y el 51% de la tenencia accionaria de una
planta de harina de maiz en Italia. Esto como un esfuerzo por fortalecer nuestra presencia en esa region.

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 y Asia a través de su division Misién 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.
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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 otras marcas regionales mas pequefias. Al continuar construyendo la marca
MISSION® en una marca con presencia nacional y GUERRERO® en una fuerte marca enfocada al mercado hispano,
Mission Foods espera incrementar la penetracion 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,
pequefias tiendas independientes, mientras que el mercado institucional incluye grandes cadenas de restaurantes,
distribuidores, escuelas, hospitales y el ejército.

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 esta orientado 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 y Asia.

Azteca Milling distribuye aproximadamente el 38% 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 dolares, las ventas netas de Gruma Corporation se han
incrementado a una tasa anual promedio del 9.0% entre los afios que van de 2000 a 2004. Creemos que el creciente
consumo de comida estilo mexicana por no-hispanos en los Estados Unidos de América, Europa y Asia 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 continuard 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 conversion 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, y a una mayor distribucion.

Competencia y Participacion de Mercado. Creemos que el mercado de la tortilla estd 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 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 fue uno de los lideres en la fabricacién y distribucién
de tortillas empacadas y productos relacionados en los Estados Unidos de América y Europa en 2004,

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 conversién
al método de harina de maiz de productores de tortilla y frituras de maiz que todavia usan el método tradicional.
Creemos que Azteca Milling fue uno de los lideres en la produccién de harina de maiz en los Estados Unidos de
América durante 2004.
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Creemos que existe un gran potencial para el crecimiento de la tortilla en Europa. Por ahora la mayoria de
nuestra produccion esta limitada a marcas privadas. Estimamos que somos unos de los mayores productores de
tortilla en Europa. Nuestro pricipal competidor es General Mills.

Operaciones e Inversiones. La capacidad de produccién anual de Azteca Milling y Mission Foods se estima en
1,548,000 toneladas al 31 de diciembre de 2004, con un promedio de utilizacion de 86% durante 2004. El tamafio
promedio de nuestras plantas, medido en metros cuadrados, es de aproximadamente 9,200 (alrededor de 99,000 pies
cuadrados) al 31 de diciembre de 2004. Las inversiones para los ultimos tres afios fueron de U.S.$178.4 millones,
principalmente para la expansién y modernizacion de plantas ya existentes, asi como para dos adquisiciones en Europa y
una en Las Vegas. Las inversiones estimadas de Gruma Corporation para el afio 2005 incluyen la construccion de una
planta de tortillas en Pennsylvania, la expansion de capacidad en plantas ya existentes en los Estados Unidos de América
y también ciertas mejoras en manufactura y tecnologia. Estimamos que esta nueva planta, junto con la adquisicidn de parte
de los activos de la division de comida mexicana de Cenex Harvest Status, ocurrida en mayo de 2005, generen una
capacidad productiva en los Estados Unidos de América adicional de aproximadamente 16%. La expansion del negocio
de harina de maiz incluye una nueva linea de produccion en la planta de Evansville, Indiana. La capacidad adicional
esperada de produccion sera de aproximadamente 10% de la capacidad de harina de maiz de Gruma Corporation en los
Estados Unidos. Este presupuesto de inversiones no incluye ninguna adquisicion potencial.

Mission Foods produce sus tortillas empacadas y otros productos relacionados en 20 plantas localizadas
principalmente en el oeste y suroeste de los Estados Unidos de América, una planta en Coventry, Inglaterra, y una planta
en Roermond, Holanda. Todas la plantas en Estados Unidos de América estan certificadas por el American Institute of
Baking (AlB). Durante 2004, el AIB otorg6 a las plantas de Mission Foods de Estados Unidos de América con el mas alto
grado de certificacion, AIB-HAACP, exceptuando las mas recientes adquisiciones en Nevada, Texas, Arizona y
Minnesota. Se espera que estas plantas de reciente adquisicion inicien su proceso de certificacion AlIB durante 2006. 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.

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. Todas las 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 molinera de maiz que ha logrado la certificacién 1SO 9002 v 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.

Estacionalidad: Creemos que nuestros productos no tienen una estacionalidad importante, sin embargo
parte de nuestros productos tienden a experimentar un ligero incremento en ventas durante el verano. Las tortillas y
las fritura de maiz se venden a lo largo del 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 fluctdan estacionalmente
con mayor demanda en el cuarto trimestre durante los dias festivos.

Materias Primas. EI maiz es el principal insumo utilizado en la produccién de harina de maiz, el cual se
compra a agricultores locales, o, si las condiciones de mercado asi lo requieren, en mercados spot de Estados Unidos
de América o internacionales. Azteca Milling compra maiz Unicamente 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 estan aprobados para consumo humano. Ademas,
Azteca Milling ha implementado ciertos protocolos de pruebas para identificar proteinas genéticamente modificadas
en la materia prima que compra.

En virtud de que los precios del maiz tienden a ser algo volatiles, Azteca Milling realiza operaciones de
cobertura no especulativas relacionadas a 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 grande de maiz alimenticio. Azteca Milling también participa
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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 introducirse 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 que prevalecen en el mercado al momento de la compra. En virtud de que los precios de harina de trigo
tienden a ser algo volatiles, Mission Foods realiza operaciones de cobertura no especulativas relacionadas con sus
compras de harina de trigo, incluyendo la compra de contratos de futuros de trigo. Mission Foods esta convencido
de que el mercado de harina de trigo de Estados Unidos de América es suficientemente grande y competitivo para
garantizar que la harina de trigo estard disponible a precios competitivos para proveer las necesidades de Mission
Foods.

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 o mas. Mission Foods cree que el mercado de harina trigo en Europa es lo
suficientemente grande y competitivo para asegurar el abasto de las necesidades de harina de trigo de Misién Foods
a precios competitivos.

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

Distribucién. Un importante elemento del crecimiento en ventas de Mission Foods ha sido la expansion 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
distribucién diaria, y algunas veces, las tortillas se venden refrigeradas.. A fin de estar a tono con las préacticas 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 produccién 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
investigacién y desarrollo relacionado con equipo de produccién de harina de maiz y de tortillas, fabrican equipo
para la produccion 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 preparacién de tortillas y otros productos relacionados. En 2004 tuvimos ventas netas de Ps.5,787 millones.
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Creemos que GIMSA es uno de los productores de harina de maiz mas grandes de México. GIMSA estima que su
harina de maiz se utiliza en un tercio de las tortillas de maiz consumidas en México. Vende harina de maiz en
Meéxico 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. 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 blanca estandarizada de textura fina utilizada en la
produccion 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.

Ventas y Comercializacién. 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 volumenes de ventas en paquetes y a granel de harina de maiz en México y
el volumen de ventas de tortillas de GIMSA durante los periodos indicados.

Afo terminado el 31 de diciembre de

2002 2003 2004
Toneladas % Toneladas % Toneladas %
Harina de Maiz
Granel......cocoveeveiiieinns 1,167,037 83 1,182,875 84 1,223,585 85
Paquete 206,344 15 204,730 15 207,858 14
Tortilla.......ccooveveieieein, 23,856 2 18,460 1 16,400 1
Total 1,397,237 100 1,406,065 100 1,447,843 100

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. Ventas a consumidores rurales son llevadas a cabo principalmente por medio del
programa social y distributivo del gobierno a través de Distribuidora Conasupo, S.A. 0 DICONSA, el cual consiste
en una cadena de pequefias tiendas propiedad del gobierno que suministra productos alimenticios basicos en las
zonas rurales. Nuestros representantes de ventas se enfocan principalmente en promover el método de harina de
maiz a los productores de tortillas.

En México, la industria de produccién de tortillas es altamente fragmentada, integrada principalmente por
tortillerias, muchas de las cuales continGan utilizando, en nuestra opinién, el relativamente ineficiente método de
masa de maiz himeda para la produccion de 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 0 compran y muelen su propio maiz.
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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 seca de maiz en el 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 seca de maiz
posee varias ventajas sobre el método tradicional. Nuestros estudios internos demuestran que el método de harina
seca 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 resulta en mas tortillas en promedio que la misma cantidad de
maiz procesado utilizando el método tradicional. La harina de maiz es mas facil de transportar que la masa mojada
de maiz y tiene una fecha de caducidad de aproximadamente tres meses, comparado con uno o dos dias para la masa
himeda de maiz. EI 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 produccion de tortillas por
consumidores rurales, en donde las tortillerias son relativamente escasas.

Creemos en los beneficios de nuestro método de harina de maiz seco y, por ende, creemos que tenemos
oportunidades importantes de crecimiento al promover la transicion a nuestro método. La harina de maiz es utilizada
principalmente para producir tortillas de maiz, un ingrediente principal 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 partes 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 seco de harina de maiz. Los incentivos
que ofrece GIMSA incluyen nueva maquinaria de manejo simple disefiada especificamente para usuarios con
volimenes bajos, financiamiento y capacitacion personalizada. Por ejemplo, para asistir a productores de tortilla del
método tradicional en hacer la transicion a harina de maiz, GIMSA vende mezcladoras disefiadas especialmente por
Tecnomaiz, S.A. de C.V., o Techomaiz, una de nuestras subsidiarias de investigacion y desarrollo. Para mayor
informacion sobre nuestro departamento de investigacion y desarrollo ver: “— Misceldneos — 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 con publicidad en panoramicos y revistas. Para 2005, GIMSA tiene como
objetivo el contar con equipos de ventas especializados que continten los esfuerzos por ofrecer un mejor y mas
personalizado servicio a diferentes tipos de consumidores

Durante 2004, GIMSA implementd 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 incluyé objetivos en
cuestiones de producto, servicios y mercadotecnia:

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 distribucién para que
incrementen su penetracion de mercado y ventas;
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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.

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 sdlo 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®, gener6 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 camparfia ha ayudado a aumentar la percepcién de que las tortillas son una alternativa saludable en
comparacion con otro tipo de alimentos.

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 y de muchas tortillerias que producen su
masa de maiz himeda en sus instalaciones. Nuestras estimaciones indican que alrededor de 50% de los productores
de tortillas contintan utilizando el método tradicional de la masa himeda de maiz.

El mayor desafio de GIMSA en incrementar el uso de harina de maiz, es la subsistencia del método
tradicional (método de maiz cocido). En el mercado de harina de maiz los principales competidores de GIMSA son
Grupo Minsa, S.A. de C.V.y productores regionales de harina de maiz. Competimos con otros productores de harina
de maiz basado en 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 transportacién.

Operaciones e Inversiones. Actualmente GIMSA es duefia de 17 molinos de harina de maiz, todos estan
distribuidos en México, tipicamente cerca de regiones de cultivo de maiz y de gran consumo de tortilla. Una de las
plantas (Chalco) esta temporalmente cerrada. La planta en Chalco ha estado inactiva desde octubre de 1999. La
produccion fue temporalmente absorbida por otras plantas para generar ahorros en costos fijos. Estos activos ociosos
no estan siendo depreciados ya que el valor de recuperacion se espera recuperar y la vida Util remanente se
mantiene. Durante 2004 la Compafiia decidid diferir la utilizacion de estos activos que tenia programada para el
cuarto trimestre de ese afio, ya que se han establecido planes para eficientar la produccidn en el resto de las plantas.

En afios recientes, las inversiones de GIMSA en sus plantas fueron principalmente destinadas a mejoras
tecnoldgicas y a mejoras en nuestro proceso de producciéon de harina de maiz. GIMSA efectud inversiones por
US$2.9 millones, US$7.2 millones y US$5.4 millones para estos propdsitos en 2002, 2003 y 2004 respectivamente.
A pesar de que no se pueden asegurar los niveles de inversion en el futuro, durante el primer trimestre del 2005
GIMSA efectu6 inversiones por US$1.7 millones, y actualmente se estima que las inversiones totales durante 2005
seran de aproximadamente US$10.0 millones, las cuales seran destinadas principalmente para mejoras en equipo de
produccion, adquisicién de equipo de transporte, y mejoras tecnolégicas. El tamafio promedio de nuestras plantas
medidas en metros cuadrados es de aproximadamente 20,360 (aproximadamente 219,200 pies cuadrados) al 31 de
diciembre del 2004.
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Para incrementar su presencia en ciertas areas geogréaficas, GIMSA ha transferido un interés minoritario de
ciertas subsidiarias a inversionistas locales, sindicatos y agencias de desarrollo. De acuerdo al contrato entre GIMSA
e Investigacion 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 informacién sobre nuestra propia tecnologia e iniciativas de disefio, Ver “-Miscelaneos-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 menos caro, los productores de tortilla se
inclinan méas a comprar maiz y a usar el método tradicional. En los meses previos a dichas cosechas, el maiz es mas
caro y mas escaso y los productores tortillas tienden a usar el método de harina de maiz.

Materias Primas. EI maiz es la principal materia prima requerida para la produccion de harina de maiz, y
constituye aproximadamente el 68% del costo de ventas de GIMSA durante el 2004. Creemos que GIMSA tiene la
mayor capacidad de compra de maiz en todo el territorio 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, Yy 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. Compafiia
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 Meéxico
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 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 los 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 s6lo 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 volatil. Para obtener mas informacién sobre el efecto del
gobierno en los precios de maiz, ver “Seccién 4: Descripcién de la Compafiia — Descripcion del Negocio —
Regulaciones”.

A parte del maiz, otros materiales y recursos importantes utilizados en la produccién de harina de maiz son
materiales de empaque, agua, cal y energia. GIMSA considera que sus fuentes de suministro de estos materiales y
recursos son adecuadas, aunque los precios de energia 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 aquellas a los tortilleros. En relacion a otras ventas, especialmente aquellas al menudeo
(paquetes de 1 kg.) al Gobierno de México y ventas a las grandes cadenas de supermercados GIMSA paga 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 ain y cuando también vende
salvado de trigo y otros subproductos. Nuestras marcas de harina son REPOSADA®, PODEROSA®y SELECTA®,
entre otras.
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Ventas y Comercializaciéon. En 2004, aproximadamente el 90% de la produccion de harina de trigo de
Molinera se vendié 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 regién. En general, nuestra
intencién es ofrecer productos de acuerdo a las especificaciones de los clientes, ademés 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 distribucién 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 Participacion 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 esta altamente
fragmentada, y estimamos que hay alrededor de 90 participantes en ese mercado. Nuestros principales competidores
son Munsa, Trimex, Tablex, La Espiga y Elizondo.

Operaciones e Inversiones. Cuando adquirimos nuestra participacion accionaria en Molinera, la operacion
consistia en dos plantas productivas que tenian una capacidad de produccién total de 157,000 toneladas. De
septiembre de 1997 a enero del 2000, incrementamos nuestra capacidad de produccién en un 357% de 157,000 a
717,000 toneladas, mediante la adquisicién de molinos de harina de trigo y de compafiias que operaban en el
mercado de la harina de trigo y de productos relacionados. El dia de hoy somos duefios y operamos nueve plantas de
harina de trigo, en una de ellas nuestra participacion accionaria es Unicamente 40%. El nivel de utilizacion de las
instalaciones se estima en 84% para el afio 2004. El tamafio promedio de nuestras plantas medidas en metros
cuadrados es de aproximadamente 12,800 (aproximadamente 137,800 pies cuadrados) al 31 de diciembre de 2004.

Las inversiones de 2002 a 2004 fueron U.S.$12 millones. Las inversiones de Molinera de México en el
2005 seran destinadas a equipo de transporte, una nueva linea de produccion para harina pre-mezclada y mejoras en
produccion .

Estacionalidad. Las ventas de Molinera tienen cierta estacionalidad, ya que las ventas mas altas se dan en
el ultimo 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 produccion de harina de
trigo. Molinera adquiere aproximadamente el 19% de su trigo de agricultores mexicanos y el restante 81% 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 afos recientes, el precio del trigo nacional e internacional ha sido volétil. La volatilidad se debe a la

disponibilidad del trigo, lo cual depende de varios factores incluyendo el tamafio de la cosecha (lo cual depende en
gran parte de cuestiones climatoldgicas).
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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 y Nicaragua.

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 gque somos uno de los
productores mas grandes de harina de maiz en la region. Vendemos nuestra harina de maiz bajo las marcas
MASECA®, TORTIMASA® y MASARICA®. En Costa Rica, vendemos tortillas empacadas bajo la marca TORTI
RICA® 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 y Canada.

Ventas y Comercializacion. Las ventas de harina de maiz representaron el 77% del volumen de ventas de
Gruma Centroamérica en 2004.

Las ventas de harina de maiz a granel en Gruma Centroamérica son 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 70% y en paquete el 30% del
volumen de ventas de harina de maiz de Gruma Centroamérica durante 2004.

Competencia y Participacién de Mercado. Creemos que somos uno de los productores de harina de maiz
mas grandes de Centroamérica, esto en base a ventas y volumen de ventas. Creemos que existe un gran potencial de
crecimiento en Centroamérica ya que la harina de maiz es utilizada en aproximadamente 24% del total de la
produccion 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 Minsa, 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. Tenemos una capacidad instalada de produccion de 220,000 toneladas para
harina de maiz y otros productos al 31 de diciembre de 2004, con un promedio de utilizacién de 70% durante 2004.
Dentro de la region operamos cuatro plantas de harina de maiz en Costa Rica, Honduras, Guatemala y El Salvador.
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. Adicionalmente, durante 2004 iniciamos un contrato de arrendamiento de una planta en
Ecuador para procesar corazones de palmito. EI tamafio promedio de nuestras plantas, medido en metros cuadrados,
es de aproximadamente 3,800 (40,900 pies cuadrados) al 31 de diciembre de 2004.

Durante 2002, 2003 y 2004, 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.$0.7 millones. Las inversiones
para 2005 estaran orientadas principalmente a mejoras en produccion.

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,
compramos de mercados internacionales mediante permisos de importacion concesionados por los gobiernos de
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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 compaiiia de harina de maiz en Venezuela. Desde 1998 hemos mantenido una participacion de
50% en DEMASECA. Inversionistas locales son propietarios del 50% restante. 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. Archer-Daniels-Midland adquirio el
5% de DAMCA International Corporation. Esta adquisicién mejoré nuestro negocio existente de productos de grano
en Venezuela. En lo sucesivo se hara referenciaa DEMASECA y MONACA como “Gruma Venezuela.”

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®y DECASA®.
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 o en restaurantes para su consumo, en vez de ser fabricadas por tiendas especializadas
u otros grandes fabricantes para hacer negocio. En 2004, vendimos harina de maiz Unicamente en paquete en bolsas
de 1 y 2 kilogramos, respectivamente, a distribuidores independientes, supermercados, mayoristas, y canales
gubernamentales. Vendemos harina de trigo tanto a granel como en paquete, distribuyendo en bolsas de 45
kilogramos y de 1 kilogramo, respectivamente. Durante 2004, el volumen de ventas de Gruma Venezuela fue de
219,313 toneladas de harina de maiz, 228,463 toneladas de harina de trigo, y aproximadamente 56,663 toneladas de
otros productos. Las ventas a granel, como por ejemplo panaderias, representaron el 77% de nuestro volumen de
ventas totales de harina de trigo en 2004. El restante 23% de las ventas en 2004 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. Creemos que somos uno de los productores de harina de maiz y harina de trigo mas grandes de Venezuela.

En harina de maiz, nuestro principal competidor es Alimentos Polar, C.A. 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 produccién anual de 786,000 toneladas al 31 de diciembre de 2004 y con un promedio de utilizacién
de aproximadamente 64% durante 2004. Sin embargo, una planta de harina de maiz, representando 33,708
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toneladas, y una planta de arroz, representando 22,216 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 2004.

Las inversiones durante los ultimos tres afios fueron de U.S.$11.4 millones. Se espera que las inversiones
para 2005 estén enfocadas a la adquisicion de equipo de distribucién y mejoras tecnoldgicas de produccion e
informacion, mismas que se espera sean financiadas con nuestra propia generacién 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. EI maiz y, en menor medida, el trigo son nuestras principales materias primas. El maiz es
comprado en Venezuela y esta sujeto a la volatilidad del mercado de maiz. Todo el trigo es comprado de los Estados
Unidos de América y Canada y su disponibilidad y volatilidad del precio depende de dichos mercados. No
participamos en ningun tipo de contratos de coberturas para nuestros insumos ya que el riesgo pais de Venezuela
aumenta considerablemente el costo de estos instrumentos.

Miscelaneos
INTASA - Operaciones de Tecnologia y Equipo

Desde la fundacion de la Comparfiia 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 llevamos a cabo el disefio, fabricacion 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 400 tortillas de trigo por
minuto.

Nuestra propia investigacién y desarrollo de tecnologia para la molienda de maiz y produccion de tortilla,
asi como la ingenieria, disefio de planta y construccién se realiza través de INTASA y CIASA. Estas compariias
administran y supervisan el disefio y la construccion 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
maquinaria 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 Gnicamente a nosotros mismos.

Inversién en Banorte

Al 31 de diciembre de 2004, éramos duefios de aproximadamente el 10.9% del capital social en circulacion
de GFNorte, una holding mexicana de servicios financieros y tenedora de Banco Mercantil del Norte, S.A., o
Banorte, un banco mexicano. A esa misma fecha, nuestra inversion en Banorte represent6é aproximadamente 7%, 6
Ps.1,682 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.
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REGLAMENTACION
Regulaciones Mexicanas
Programa de Comercialziacién del 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:

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 de maiz en exceso en
regiones distantes del area de la cosecha en temporadas cuando hay exceso de cosecha. Este apoyo
para costos de transportacién 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 dénde 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.

Reglamentacion 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 Ecolégico y Proteccion al Ambiente (“Ley Ambiental Mexicana™) 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 Ley Ambiental Mexicana, 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 operacion a fin de conservar su licencia de operacion. 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 contaminacién 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 relacién 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 zonificacion 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 ejecucion en México se ha incrementado en afios recientes.
Esperamos que esta tendencia continle y que se acelere por acuerdos internacionales entre México y los Estados
Unidos de América. A medida que la nueva legislacion ambiental sea promulgada en México, podriamos estar
obligados a incurrir en inversiones adicionales a fin de cumplir con las mismas. La administracion no tiene
conocimiento de ningin cambio reglamentario pendiente que pudiera requerir inversiones adicionales en cantidades
substanciales.
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Reglamentacién en Materia de Competencia Econémica

La Ley Federal de Competencia Econémica (la “Ley Mexicana de Competencia”) fue aprobada por el
Congreso mexicano y publicada en el Diario Oficial de la Federacion el 24 de diciembre de 1992 y entrd en vigor el
22 de junio de 1993. La Ley Mexicana de Competencia y el Reglamento de la Ley Federal de Competencia
Economica (el “Reglamento de la Ley Mexicana de Competencia™), el cual entr6 en vigor el 5 de marzo de 1998,
regula los monopolios y practicas monopdlicas y requiere aprobacion del gobierno mexicano para ciertas fusiones y
adquisiciones. La Ley Mexicana de Competencia 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
establecié a la Comision Federal de Competencia (“CFC™) para ejecutar la ley. Fusiones y adquisiciones y otras
transacciones que pudieran restringir el comercio o que pudieran resultar en préacticas monopdlicas o
anticompetitivas o concentraciones deben ser aprobadas por la CFC. La Ley Mexicana de Competencia pudiera
potencialmente limitar nuestras combinaciones de negocios, fusiones, adquisiciones y 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 legislacién 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 esta 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 méas importantes de todos los requerimientos ambientales y otros de indole legal. Nuestras instalaciones
para la fabricacién y distribucidn 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 de
acuerdo con todos los requerimientos legales aplicables en todos los aspectos materiales.

Centroamérica y Venezuela

Gruma Centroamérica y Gruma Venezuela estan sujetas a regulacion 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.

Seccidn 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 21 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 “Presentacién de Informacién Financiera”.
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Panorama General de Presentacion Contable
Efectos de la Inflacion

Los PCGA Mexicanos requieren que los estados financieros reconozcan los efectos de la inflacion de
acuerdo con los Boletines B-10 y B-15 emitidos por el Instituto Mexicano de Contadores Publicos. El propdsito de
esta metodologia es presentar toda la informacion en unidades monetarias comparables y como consecuencia mitigar
el efecto de distorsién 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 ha sido reexpresada en
pesos constantes de poder adquisitivo del 31 de diciembre de 2004.

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 reposicidn, 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 propdsito 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 inflacién de paises extranjeros se utilicen al calcular la
ganancia o pérdida en la posicién monetaria en una base consolidada. Adicionalmente, el Boletin B-15 establece que
los estados financieros consolidados de una compafiia mexicana para todos los periodos previos al mas reciente
periodo se reexpresen en pesos constantes de poder adquisitivo. Esta reexpresion puede ser lograda al utilizar el
“factor internacional de reexpresién”, 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 inflacion en México.

Para efectos de comparacin, la siguiente tabla establece para cada uno de los tres afios que concluyé el 31
de diciembre del 2002, 2003 y 2004

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 2004;

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 del 2004; 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 del 2004 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 del: Acumulado Acumulado Comparacién
2002.....eceieeese e 9.17 9.37 1.0019
2003 .o 1.17 5.19 1.0397
2004 ..o - - 1

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 inflacién en México, asumiendo que mantenemos una cantidad significativa de deuda y de otros
pasivos denominados en ddlares, 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 comparacién 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 inflacién 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 dblares de EUA, las
fluctuaciones en el tipo de cambio del peso al ddlar 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 délares de Gruma
Corporation representan un porcentaje mayor de nuestras ventas netas en términos de pesos que cuando el peso se
aprecia frente al délar. Y cuando el peso se aprecia frente al délar, las ventas netas de Gruma Corporation en délares de
Estados Unidos de América representan una menor porcién de nuestras ventas netas en términos de pesos que cuando
el peso se devalua frente al délar. Para obtener una descripcion del tipo de cambio peso/délar de EUA, ver “Seccién 3:
Informacion Clave—Informacion sobre los Tipos 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/dolar. Durante 2002, 2003 y 2004 registramos pérdidas cambiarias netas de Ps. 287 millones, Ps. 184 millones
y Ps. 51 millones, respectivamente.

Politicas Criticas de Contabilidad

La Secci6n de Discusion y Analisis por parte de la Administracién sobre la Situacion Financiera y
Resultados Operativos analiza nuestros estados financieros consolidados, los cuales fueron elaborados de acuerdo
con los PGCA Mexicanos publicados por el Instituto Mexicano de Contadores Publicos. Una conciliacién de los
PGCA Mexicanos con los US GAAP de la utilidad neta mayoritaria y el capital contable se incluye en la Nota 21 a
nuestros estados financieros consolidados. La preparacién de los estados financieros obliga a la administracion a
hacer estimaciones y supuestos que afectan el monto reportado de activos y pasivos y 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 y equipo

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 continuaran
apoyando los requerimientos de produccion o generando ventas de nuestros productos y son ajustadas cuando dichas
estimaciones cambian. Las estimaciones se basan en la naturaleza del activo, el uso histérico considerando los
cambios tecnoldgicos, nuestra estrategia actual, asi como estudios internos de ingenieria. Hasta el punto en que
dichas estimaciones sean incorrectas, nuestro gasto por depreciacion del periodo o el valor en los libros de nuestros
activos podran ser impactados.

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

El valor de recuperacion de los activos que serdn 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 venta, el que sea mayor; en su caso, se reconoce una pérdida por deterioro por el excedente del valor
neto registrado y el valor estimado de recuperacidn de los activos. El precio neto de venta se determina a partir del
valor de mercado o del valor de transacciones con activos similares menos los costos de disposicién y puede basarse
en valuaciones realizadas por externos. El valor de recuperacion de los activos que son conservados para Su uso y
que se encuentran temporalmente ociosos también se basa en el precio de mercado menos los costos de disposicion.

En el caso de activos disponibles para venta, se val(an al valor menor entre el valor neto en libros o el
precio neto de venta 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 o0 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 riesgo, 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.

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 suspendio 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.
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La identificacion y medicion del deterioro en el crédito mercantil y en los activos intangibles que no son
amortizados involucra la estimacién 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 informacidn interna relevante, asi como datos de mercado que se encuentran disponibles al pablico.

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 podréa 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 estara vigente cuando las
diferencias se reversen. Hemos registrado una reserva de valuacion para reducir nuestros activos por impuestos
diferidos hasta el monto en que es mas probable que sean realizados. AUn y cuando hemos considerado el ingreso
gravable futuro y estrategias prudentes y factibles de planeacion fiscal para determinar la necesidad de una reserva
de valuacién, 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 incrementara 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 para administrar nuestra
exposicion a fluctuaciones en precios de materias primas, tasas de interés y tipos de cambio. Hemos registrado los
instrumentos financieros derivados en nuestros balances generales consolidados como activos o pasivos a su valor
razonable. Este registro es complejo y requiere el uso de juicios y estimaciones significativas para la determinacién
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:

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

e los efectos de politicas gubernamentales en cuanto a la importacién de maiz y precios de maiz,
especialmente en México y Venezuela;

e el costo de maiz y trigo;

e los costos de energia;
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e nuestras adquisiciones, expansiones y desinversiones;
e los efectos de las iniciativas y politicas gubernamentales 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 del 2002, 2003 y 2004, indicAndose como un porcentaje de las ventas
netas. Toda la informacion financiera fue preparada de conformidad con la metodologia del Boletin B-15. Podran

obtener una descripcion de este método en la parte correspondiente a “Presentacion de Informacion Financiera” y
“Panorama de la Presentacion Contable”.

Ao Finalizado el 31 de diciembre,

2002 2003 2004

Informacién del Estado de Resultados
VENEAS NELAS.....ceiiieeiieeie e e e 100.0% 100.0% 100.0%
COStO A8 VENLAS.....viveeviiiiieicsie e 62.5 63.7 64.2
Utilidad Bruta........coooeeiveiecec s 375 36.3 35.8
Gastos de OPEraCiON.........cccevvvererreeseee e 29.7 28.7 28.1
Utilidad de operacion...........ccoovvveverevenieniese e 7.8 7.6 7.8
Producto (costo) integral de financiamiento, neto ............... (3.2) (2.0) (0.3)
Otros productos (gastos), NELOS, .......cccvverererererireniecnie e 0.6 (0.8) (1.2)
Impuesto Sobre la Renta (causado y diferido) ..................... 2.9 2.9 3.1

Participacion de los Trabajadores en las Utilidades

(causado y diferido) ........coceovrereineriiircs e 0.1 0.0 0.0
OLras Partidas.........coovevrerreiireieisee e 0.8 1.0 1.1
Participacion MiNOritaria .........ccoeevverveieneneieseneeseseeseens 1.0 0.8 0.7
Utilidad (pérdida) neta mayoritaria..........c.coceevverincrinnnnnnn 2.1 2.1 3.7

La siguiente tabla muestra nuestras ventas netas y utilidad de operacion de acuerdo a lo representado por parte de
nuestras principales subsidiarias en 2002, 2003 y 2004. Las ventas netas y utilidad de operacion de nuestra
subsidiaria PRODISA forman parte de “otras y eliminaciones”. La informacidn financiera de GIMSA incluye ventas
de harina de maiz a Gruma Corporation y PRODISA por Ps.32 millones, Ps.41 millones y Ps.181 millones en 2002,
2003 y 2004, respectivamente; la informacion financiera de Molinera de México incluye ventas a PRODISA por
Ps.5 millones, Ps.14 millones y Ps.20 millones en 2002, 2003 y 2004, respectivamente; la informacién financiera de
a PRODISA incluye ventas de productos de tortilla a Gruma Corporation por Ps.42 millones, Ps.46 millones y Ps.47
millones en 2002, 2003 y 2004, respectivamente; y la informacidn financiera de INTASA incluye ventas por Ps.319
millones, Ps.394 millones y Ps.363 millones en 2002, 2003 y 2004, respectivamente, por soporte tecnolégico a
ciertas subsidiarias de Gruma, S.A. de C.V. En el proceso de consolidacion, todas las transacciones intercompafiias
importantes del grupo se eliminan de los estados financieros.

Ejercicio Finalizado el 31 de diciembre de

2002 2003 2004
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
2004
Gruma Corporation........... Ps. 9,907 Ps. 851 Ps.11,127 F)’s. 1,029 Ps.12,683 Ps. 1,257
GIMSA ..o 5,209 555 5,471 414 5,787 451
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Operaciones en Venezuela 2,637 285 3,308 429 3,300 184

Molinera de México ......... 1,882 20 2,095 (24) 1,885 (19)
Gruma Centroamérica ...... 1,152 34 1,138 (3) 1,226 19
Otras y eliminaciones....... 146 (116) 172 (76) 111 48
Total.....coooeeeeececieceee Ps.20,933 Ps. 1,629 Ps.23,311 Ps. 1,769 Ps. 24,992 Ps. 1,940

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

Ventas Netas

Resumen: Nuestras ventas netas totales se incrementaron en un 7% alcanzando Ps.24,992 millones en el
2004 en comparacion con Ps.23,311 millones en el 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 el 2004 y
2003 fueron los siguientes:

Subsidiaria Porcentaje de Ventas Netas Consolidadas
2004 2003
Gruma Corporation..........cccceevevvseseeseereeneennns 50.7% 47.7%
GIMSA ..o 232 235
Gruma Venezuela........cccccoveeveiiiiccieeiieeciees 13.2 14.2
Molinera de MEXICO .........oeevveevviiriieiieiecnn, 75 9.0
Gruma CentroameériCa.........cccoevevvveieeireeireennenn, 4.9 4.9
Otras y eliminaciones ...........ccocvvvvveivevcviennennn, 0.5 0.7

Las ventas netas de Gruma Corporation se incrementaron 14% a Ps.12,683 millones en el 2004 en
comparacion con los Ps.11,127 millones en el 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 aumentd 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 incrementé 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 increment6 15%.

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

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

Las ventas netas de GIMSA aumentaron en un 6% a Ps.5,787 millones en 2004 comparado con los
Ps.5,471 millones en 2003. Este aumento se dio por un aumento en volumen e incrementos en 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 aument6 un 3% en 2004 comparado con 2003. Nuestro
volumen de ventas aument6 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.

Las ventas netas de Gruma Venezuela se mantuvieron constantes en Ps 3,300 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, limité la capacidad de la comparfiia 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 afect6 negativamente la absorcién de costos fijos.

El volumen de ventas de Gruma Venezuela disminuyé 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 volvio a operar a un ritmo normal
en 2004, lo que le ayudd a recuperar parte del negocio que habia perdido en 2003.

Las ventas netas de Molinera de México se disminuyeron en 10% a Ps.1,885 millones en el 2004 de Ps.2,095
millones en el 2003, mientras que el volumen de ventas disminuyd 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 dej6 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 el 2003. El porcentaje de disminucion 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
Meéxico y, en menor medida, como resultado del cambio en el nuevo contrato de ventas el cual elimind las ventas y
volumen de ventas asociados con el cliente mas importante de Molinera de México como se describié anteriormente,
lo que result6é en una mayor diferencia entre las ventas netas y el volumen de ventas asociados con los otros clientes.

Las ventas netas de Gruma Centroamérica aumentaron 8% a Ps.1,226 millones en el 2004 comparado con
Ps.1,138 millones en el 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 increment6 en
7% en el 2004 a 154,000 toneladas comparadas con 144,000 toneladas en el 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 favorecié el consumo de harina de maiz

Costo de Ventas

Resumen: Nuestro costo total de ventas se incrementd 8% a Ps.16,035 millones en el 2004 en comparacion con
Ps.14,843 millones en el 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% comparado con 63.7% , 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
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Costo de ventas por Subsidiaria: El costo de ventas de Gruma Corporation como porcentaje de ventas netas
aumenté a 55.4% de 53.5%, 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 mérgenes, como las tortillas de harina de trigo bajas en carbohidratos y tortillas bajo la marca Guerrero®, y
(4) mayor distribucidn de productos de menor margen que no son hecho por Gruma Corporation, como salas y dips.
El costo de ventas de Gruma Corporation se incrementé 18% a Ps.7,020 millones en el 2004 comparado con
Ps.5,950 millones en el 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.

El costo de ventas de GIMSA como porcentaje de ventas netas se disminuyé ligeramente a 73.7% en el
2004 de 73.8% en el 2003 como resultado del incremento de precios mencionado anteriormente, los cuales
compensaron de mas que el incremento en costos. En términos absolutos, el costo de ventas de GIMSA aumentd 6%
a Ps.4,264 millones en el 2004 en comparacion con Ps.4,039 millones en el 2003, debido al incremento en volumen
de ventas y costos, especialmente de energia y maiz.

El costo de ventas de Gruma Venezuela se increment6 en 8% a Ps.2,578 millones en el 2004 de Ps.2,383
millones en el 2003 debido al incremento en el costo de materias primas. El costo de venta como porcentaje de
ventas netas aumentd a 78.1% de 72.0%. 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.

El costo de ventas de Molinera de México se disminuy6 13% a Ps.1,526 millones en el 2004 comparado
con Ps.1,749 millones en el 2003 debido principalmente al nuevo contrato de ventas mencionado anteriormente. El
costo de ventas como porcentaje de ventas netas disminuy6 a 81.0% de 83.5%, reflejando un cambio en el nuevo
contrato de ventas mencionado anteriormente.

El costo de ventas de Gruma Centroamérica aument6 en un 8% a Ps.852 millones en el 2004 comparado con
Ps.786 millones en el 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 aumentd a 69.5% en el 2004 de 69.1% en el 2003 debido a que los precios no
lograron reflejar en su totalidad los mayores costos de materia prima.

Utilidad Bruta

Como resultado de los factores anteriores, nuestra utilidad bruta se incrementé en un 6% a Ps.8,958
millones en el 2004 comparado con los Ps.8,468 millones en el 2003 y nuestro margen bruto disminuy6 a 35.8% de
36.3%, respectivamente.

Gastos de Operacion

Resumen: Nuestros gastos de operacion totales aumentaron 5% a Ps.7,018 millones en el 2004 de Ps.6,699
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 absorcion de costos, especialmente en Gruma Corporation.

Gastos de operacion por Subsidiaria: Los gastos de operacion de Gruma Corporation se incrementaron en
6% a Ps.4,406 millones en el 2004 de Ps.4,148 millones en el 2003 debido a mayores gastos de distribucién y
transportacién 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 resolver
esta cuestion. Los gastos de operacion como porcentaje de las ventas netas disminuyeron a 34.7% de 37.3% debido a
una mejor absorcion de gastos.

Los gastos de operacién de GIMSA como porcentaje de las ventas netas disminuyeron ligeramente a 18.5%
en el 2004 de 18.6% en el 2003 debido a una mejor absorcion de costos por las mayores ventas netas. En términos
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absolutos, los gastos de operacion se incrementaron 5% a Ps.1,072 millones en el 2004 de Ps.1,018 millones en el
2003, como resultado de mayores gastos de venta derivados de la camparfia publicitaria a nivel nacional iniciada a
finales de 2003.

Los gastos de operacion de Gruma Venezuela se incrementaron en un 8% a Ps.538 millones en el 2004, en
comparacion con los Ps.496 millones en el 2003. Los gastos de operacion como porcentaje de las ventas netas
aumentaron a 16.3% en el 2004 de 15.0% en el 2003. El incremento es debido, principalmente, a mayores tarifas de
fletes originadas por mayores costos de mantenimiento y mayor demanda por parte de la industria de la
construccidn, entre otras, y por parte del programa social de abasto del gobierno venezolano.

Los gastos de operacion de Molinera de México se incrementaron 2% a Ps.378 millones en el 2004
comparados con Ps.371 millones en el 2003 debido al fortalecimiento de la fuerza de ventas y a mayores gastos de
publicidad y promocién 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 el 2004 de 17.7% en el 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.

Los gastos de operacién de Gruma Centroamérica se mantuvieron constantes en Ps.356 millones. Los
gastos de operacién como porcentaje de ventas netas se disminuyeron a 29.0% en el 2004 en comparacién con
31.2% en el 2003 debido a una mejor absorcion de costos.

Utilidad de Operacién

Nuestra utilidad de operacion total aumenté 10% a Ps 1,940 millones en el 2004 comparado con Ps.1,769
millones en el 2003. Nuestro margen de operacién consolidado mejor6 a 7.8% en el 2004 de 7.6% en el 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 expansién de capacidad en Gruma Corporation. La division de tecnologia esta reportada bajo la partida
“otras” en la Nota 17 de nuestros estados financieros.

Costo Integral de Financiamiento, Neto

El costo integral de financiamiento total, neto, se disminuy6 86% a Ps.67 millones en el 2004 comparado
con Ps.466 millones en el 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 posicién
monetaria pasiva neta en Venezuela y mayor inflacion en los Estados Unidos, la cual es aplicada a nuestra deuda
denominada en dolares.

Otros Gastos, Neto

Otros gastos, neto, aumentd a Ps.287 millones en el 2004 en comparacion con Ps.177 millones en el 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 Duracion y su Disposicién”.

Impuesto sobre la Renta y Participacién de los Trabajadores en las Utilidades

Las provisiones de impuesto sobre la renta y la participacion de los trabajadores en las utilidades se
incrementaron a Ps.773 millones en el 2004 de Ps.679 millones en el 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 informacién, ver en la Nota 15, la conciliacion
entre resultados contables y fiscales en nuestros estados financieros consolidados.
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Participacion de las Utilidades de Empresas Asociadas, Neto

La utilidad neta de las compafias asociadas no consolidadas fue de Ps.282 millones en el 2004 en
comparacion con Ps.238 millones en el 2003, debido principalmente a una mayor utilidad de nuestra participacion
en GFBanorte.

Utilidad Neta Mayoritaria

Como resultado de los factores mencionados anteriormente, nuestra utilidad antes de considerar los
intereses minoritarios fue de Ps.1,096 millones en el 2004, comparada con Ps.684 millones en el 2003 y nuestra
utilidad neta mayoritaria fue de Ps.923 millones en el 2004 comparada con Ps.499 millones en el 2003.

Ejercicio que finalizé el 31 de diciembre del afio 2003, en comparacién con el ejercicio que finalizé el 31 de
diciembre del afio 2002

Ventas Netas

Resumen: Nuestras ventas netas totales se incrementaron en un 11% alcanzando Ps.23,311 millones en el
2003 en comparacion con Ps.20,933 millones en el 2002. El incremento se dio principalmente como resultado de un
aumento en volumen del 6%. El volumen total de ventas aumento en todas nuestras subsidiarias; Gruma Corporation
y Gruma Venezuela fueron las subsidiarias que mas contribuyeron a dicho crecimiento. Adicionalmente, la
compafiia registré un mayor nivel de precios, debido a mayores costos de maiz y trigo, lo cual también contribuyo al
incremento en ventas netas totales en 2003.

Ventas netas por subsidiaria: Por subsidiaria, los porcentajes de ventas netas consolidados en el 2003 y
2002 fueron los siguientes:

Subsidiaria Porcentaje de Ventas Netas Consolidadas
2003 2002
Gruma Corporation..........cccceceveereeseseereereeneenns 47.7% 47.3%
GIMSA ..o 23.5 249
Gruma Venezuela ..o, 14.2 12.6
Molinera de MEXICO .......cccecevueeeereiecreeeeeerene, 9.0 9.0
Gruma CentroameériCa..........ccevveveeveeeevrereeerenne. 4.9 55
Otras y eliminaciones ..........cccocvevvvviveeereennennn, 0.7 0.7

Las ventas netas de Gruma Corporation se incrementaron 12% a Ps.11,127 millones en el 2003 en
comparacion con los Ps.9,907 millones en el 2002, reflejando principalmente mayores volimenes de venta, y en
menor medida, incrementos de precio en harina de maiz y tortillas, los cuales fueron implementados durante el
primer trimestre de 2003 con el fin de contrarrestar los mayores costos de maiz y energia. El volumen combinado de
harina de maiz y tortilla en Gruma Corporation se incrementd en 9% a 979,000 toneladas en el 2003 de 899,000
toneladas en el 2002. El volumen de ventas de harina de maiz se incrementd 7% mientras que el volumen de ventas
de tortilla se incrementd 10%.

Los factores que contribuyeron en el incremento de las ventas de tortilla en Gruma Corporation fueron:

e El incremento de 18% en el volumen de tortillas de maiz reflejo el exitoso lanzamiento de la formulacién
“El Nuevo Gran Sabor” en tortillas de maiz para venta al menudeo, el cual fue introducido al mercado a
finales del tercer trimestre de 2002

e El volumen de tortillas de maiz en el segmento institucional creci6 significativamente como resultado de
actividades especificas de promocién orientadas a incrementar la penetracién en todos los mercados
domeésticos., y
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e El volumen de tortillas de trigo se increment6 4%, como resultado de:

e vya que algunos clientes de cadenas restauranteras crearon nuevas recetas y promocionaron menus
que incluyen tortillas de trigo; y

e las ventas de todo el afio de dos clientes de cadenas de restaurantes basadas en el medio oeste, cuya
relacién comenz6 durante el tercer trimestre de 2002.

Los factores que contribuyeron en el incremento de las ventas de harina de maiz en Gruma Corporation
son:

e La demanda de clientes ya existentes, los cuales incrementaron la produccion de tortillas y/o se
convirtieron del método tradicional de maiz cocido al método de harina de maiz; y

e  Mejores ventas al menudeo debido a varios factores, incluyendo:
e enfoque continuo en mercados especificos en los Estados Unidos de América;
e el fortalecimiento de la marca MASECA® a través de iniciativas de promocién y publicidad; y

e ¢l crecimiento de la cadena de distribucion.

Las ventas netas de GIMSA aumentaron en un 5% a Ps.5,471 millones en 2003 comparado con los
Ps.5,209 millones en 2002. EI aumento en ventas netas resultd principalmente por el incremento de precios de harina
de maiz relacionados con un mayor costo de maiz y también por el incremento en volimenes de venta.
Implementamos gradualmente un incremento de precios durante 2003 para compensar el mayor costo de maiz a
pesar de que no pudimos incrementarlo a un grado que pudiera reflejar completamente el mayor costo de maiz. En
pesos constantes, el precio promedio de harina de maiz aumentd un 4% en 2003 comparado con 2002. Nuestro
volumen de ventas de GIMSA aument6 0.6% en 2003 a 1,406,065 toneladas de las 1,397,237 toneladas en 2002
debido a mayores volumenes de venta a DICONSA como resultado de una modificacién en nuestra estructura de
ventas.

Las ventas netas de Gruma Venezuela aumentaron 25% a Ps 3,308 millones en el 2003, comparados con
Ps.2,637 millones en el 2002, reflejando el incremento en volumen de ventas y mayores precios debido a:

e la implementacién de aumentos de precios como consecuencia de la devaluacion del bolivar y mayores
costos de materia prima; y

e la comercializacion de productos no sujetos a control de precios incluyendo nuevos productos de valor
agregado que fueron lanzados en 2003

El volumen de ventas de Gruma Venezuela aumentd 14% en el 2003 a 518,000 toneladas de 454,000
toneladas en el 2002. Este incremento en el volumen de ventas es debido principalmente a mejores volimenes de
ventas en la mayoria de los productos, especialmente en harina de trigo, como resultado de:

e la habilidad de la compafiia para asegurar el abastecimiento de productos en un dificil ambiente de
negocios, el cual aumenté la confianza de los clientes y permitio atraer nuevos clientes;

® mejor cobertura'y mayor distribucién;
e el desarrollo de nuevos productos de valor agregado; y

® mayor promocion de productos.
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Las ventas netas de Molinera de México se incrementaron en 11% a Ps.2,095 millones en el 2003 de Ps.1,882
millones en el 2002 reflejando un incremento de 7% en el volumen de ventas y, en menor medida, de un incremento en el
precio de harina de trigo debido al incremento en el costo del trigo. Este aumento en el volumen de ventas a 575,000
toneladas en el 2003 en comparacion con las 536,000 toneladas en el 2002 fue resultado de:

e mayores ventas al productor de galletas mas grande de México;
e iniciativas continuas para incrementar las ventas a las panaderia de los autoservicios; y

e mayores ventas al menudeo, debido a una mayor cobertura de mayoristas en el norte de México

Las ventas netas de Gruma Centroamérica disminuyeron 1% a Ps.1,138 millones en el 2003 comparado con
Ps.1,152 millones en el 2002, reflejando menores precios de harina de maiz como resultado de descuentos en el
precio de harina de maiz implementados para enfrentar la mayor competencia del método tradicional y de otros
productores de harina de maiz y un cambio en la mezcla de productos de harina de maiz hacia marcas de menor
precio y hacia ventas a granel. EI volumen de ventas de Gruma Centroamérica se incrementé en 4% en el 2003 a
144,000 toneladas comparadas con 139,000 toneladas en el 2002 como resultado de un mayor volumen de harina de
maiz debido a:

e Lareduccion de los precios de harina de maiz en vista de la mayor competencia;
e Elaumento en la cobertura en areas rurales en Guatemala; y

e | amayor promocion de marcas de menor precio.

Costo de Ventas

Resumen: Nuestro costo total de ventas se incrementd 13% a Ps.14,843 millones en el 2003 de Ps.13,092
millones en el 2002, debido principalmente al incremento en volumen de ventas, asi como a mayores costos de maiz
y trigo. Como porcentaje de las ventas netas totales, el costo de ventas aument6 a 63.7% comparado con 62.5% , debido
principalmente a que GIMSA y Molinera de México no aumentaron precios los suficientemente para compensar los
aumentos en los costos de maiz y trigo debido al ambiente competitivo de precios en el mercado

Costo de ventas por Subsidiaria: El costo de ventas de Gruma Corporation se incrementd 11% a Ps.5,950
millones en el 2003 comparado con Ps.5,356 millones en el 2002, esto en linea con el crecimiento de 9% en el
volumen de venta. El costo de ventas como porcentaje de ventas netas mejord a 53.5% de 54.1%, principalmente
como resultado de mejoras en los procesos de produccion y una mejor absorcion de costos fijos debido a los
mayores volimenes de venta, lo cual practicamente contrarrestaron los incrementos en el costo de maiz y gas natural
y los mayores costos de nuevos productos.

El costo de ventas de GIMSA como porcentaje de ventas netas se incremento a 73.8% en el 2003 de 70.4%
en el 2002 como resultado principalmente del mayor costo de maiz y, en menor medida, de mayores costos de
combustible, electricidad y aditivos, las cuales fueron parcialmente compensados por el incremento gradual en
precios durante el afio. En términos absolutos, el costo de ventas de GIMSA aumenté 10% a Ps.4,039 millones en el
2003 en comparacion con Ps.3,666 millones en el 2002

El costo de ventas de Gruma Venezuela se increment6 en 27% a Ps.2,383 millones en el 2003 de Ps.1,875
millones en el 2002 debido al aumento del volumen de ventas y al fuerte incremento en el costo de materias primas.
El costo de venta como porcentaje de ventas netas aument6 a 72.0% de 71.1%. EI fuerte incremento en el costo de
materias primas (especialmente maiz y trigo) fue parcialmente compensado por eficiencias en los procesos de
produccion, mayor absorcion de costos fijos, reduccion temporal en el nimero de presentaciones de productos
vendidos, y menores costos indirectos de fabricacion.

El costo de ventas de Molinera de México se incrementd 16% a Ps.1,749 millones en el 2003 comparado
con Ps.1,506 millones en el 2002 debido al aumento en el volumen de ventas y al incremento en el costo de trigo. El
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costo de ventas como porcentaje de ventas netas aumentd a 83.5% de 80.0% debido a cambios en la mezcla de
ventas hacia presentaciones a granel y a un mayor ambiente competitivo en el mercado que no permitié que la
compafiia pudiera subir sus precios de su presentacion a granel de harina de trigo de tal manera que compensara
totalmente el mayor costo de trigo.

El costo de ventas de Gruma Centroamérica aument6 en un 6% a Ps.786 millones en el 2003 comparado con
Ps.743 millones en el 2002, debido al aumento de 4% en el volumen de ventas y al incremento en costo de materias
primas. El costo de ventas como porcentaje de las ventas netas aument6 a 69.1% en el 2003 de 64.5% en el 2002 debido
a la decision de Gruma Centroamérica de no incrementar los precios de harina de maiz para compensar
completamente los mayores costos de maiz debido a la mayor competencia del método tradicional y de otros
productores de harina de maiz, y en menor medida a:

e un cambio en la mezcla de ventas de harina de maiz hacia productos de menor precio y margen; y

® mayores costos en el negocio de palmito de Gruma Centroamérica debido a la escasez local de tallo de
palmito y menores precios debido a una mayor competencia y a un cambio en la mezcla de ventas.

Utilidad Bruta

Como resultado de los factores anteriores, nuestra utilidad bruta se incrementé en un 8% a Ps.8,468
millones en el 2003 comparado con los Ps.7,841 millones en el 2002 y nuestro margen bruto disminuy6 a 36.3% de
37.5%, respectivamente.

Gastos de Operacion

Resumen: Nuestros gastos de operacion totales aumentaron 8% a Ps.6,699 millones en el 2003 de Ps.6,212
millones en el 2002 como consecuencia, en gran parte, de los mayores volimenes de venta en Gruma Corporation.
Los gastos de operacion totales como porcentaje de ventas netas disminuyeron a 28.7% en el 2003 de 29.7% en el
2002. Esta mejora fue impulsada por una mayor absorcion de costos, especialmente en Gruma Venezuela.

Gastos de operacion por Subsidiaria: Los gastos de operacion de Gruma Corporation se incrementaron en
12% a Ps.4,148 millones en el 2003 de Ps.3,700 millones en el 2002 como resultado del 9% de incremento en el
volumen de ventas. Los gastos de operacion como porcentaje de ventas netas se mantuvieron constantes en 37.3%
en el 2003. El incremento en ventas netas permitié a Gruma Corporation mejorar su absorcién de gastos fijos de
venta, lo cual fue contrarrestado por gastos legales relacionados con un litigio que enfrent6 la compafiia.

Los gastos de operacion de GIMSA como porcentaje de las ventas netas se mejoraron a 18.6% en el 2003
de 19% en el 2002 debido a una mejor absorcién de gastos por los mayores precios de harina de maiz. En términos
absolutos, los gastos de operacion se incrementaron 3% a Ps.1,018 millones en el 2003 de Ps.988 millones en el
2002, principalmente como resultado de mayores gastos de venta debido a mejoras en la estructura comercial y de
servicio al cliente.

Los gastos de operacion de Gruma Venezuela se incrementaron en un 4% a Ps.496 millones en el 2003, en
comparacion con los Ps.477 millones en el 2002 como resultado del incremento de 14% en el volumen de ventas.
Los gastos de operacion como porcentaje de las ventas netas mejoraron a 15.0% en el 2003 de 18.1% en el 2002
debido a una mejor absorcién de gastos fijos y a que la compafiia obtuvo favorables contratos de publicidad.

Los gastos de operacion de Molinera de México se incrementaron 4% a Ps.371 millones en el 2003
comparados con Ps.356 millones en el 2002 debido a mayores gastos de transportacion que se dieron por el
incremento en el volumen de ventas. Como porcentaje de ventas, los gastos de operacién mejoraron a 17.7% en el
2003 de 18.9% en el 2002 como resultado de mayores ventas netas, lo que permitié una mejor absorcion de gastos.

Los gastos de operacién de Gruma Centroamérica disminuyeron 5% a Ps.355 millones en el 2003 en

comparacion con Ps.375 millones en el 2002 debido principalmente a las iniciativas de la compafiia para optimizar
los gastos de operacion. Estas iniciativas incluyeron, entre otras, una reestructura del departamento de ventas y
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mercadotecnia, los cuales resultaron en menores gastos de sueldos, menores rutas de distribucién, eficiencias
logisticas y menores gastos administrativos. Por esta razon, asi como por una mejor absorcion de gastos relacionada
con el mayor volumen de ventas, los gastos de operacion como porcentaje de ventas netas se mejoraron a 31.2% en
el 2003 en comparacién con 32.5% en el 2002.

Utilidad de Operacion

La utilidad de operacién total aumentdé 9% a Ps 1,769 millones en el 2003 comparado con Ps.1,629
millones en el 2002. La mejora fue originada por incrementos en la utilidad de operacion de Gruma Corporation y
Gruma Venezuela de 21% (Ps.178 millones) y 50% (Ps.144 millones), respectivamente. En ambos casos la mejora
se dio como resultado de mayores volimenes de venta, mayores eficiencias en produccién y transportacion y
mejores precios. El margen de operacion disminuy6 a 7.6% en el 2003 de 7.8% en el 2002 debido principalmente a
que los mayores costos de maiz de GIMSA, mencionados anteriormente, no fueron reflejados completamente en los
precios de harina de maiz durante el aflo. En menor grado, el ambiente competitivo en precios que experimentd
Molinera de México también contribuyé a la disminucién.

Costo Integral de Financiamiento, Neto

El costo integral de financiamiento total, neto, se disminuy6 30% a Ps.466 millones en el 2003 comparado
con Ps.667 millones en el 2002 como resultado de menores pérdidas cambiarias y menores gastos financieros debido
a una menor deuda. Los componentes del costo integral de financiamiento, al igual que los cambios significativos,
se detallan a continuacion:

(en millones de pesos constantes de poder adquisitivo del 31 de diciembre del 2004)

Partidas 2002 2003 Cambio Comentarios

Gastos Financieros Ps. 619 Ps. 538 Ps.(81) | e Menor deuday, en menor grado, menores
tasas de interés.

Productos Financieros (63) (65) )

Pérdida (Ganancia) 287 183 (104) e Menor devaluacion del peso y bolivar en

Cambiaria 2003, menor deuda.

Pérdida (Ganancia) (176) (190) (14)

por Posicién

Monetaria

Total Ps. 667 Ps. 466 Ps. (201)

Otros Gastos, Neto

Otros gastos, neto, representd Ps.177 millones en el 2003 en comparacion con otros productos de Ps.132
millones en el 2002. La diferencia se debe a que en 2002, la compafiia registrdé una ganancia en la venta de algunos
activos no productivos y por la amortizacidon del exceso del valor en libros sobre el costo de adquisicion de
MONACA, el cual se termin6 de amortizar en junio de 2002. Para una descripcion detallada de las partidas incluidas
en este renglon ver la Nota 14 a nuestros estados financieros consolidados.

Impuesto sobre la Renta y Participacion de los Trabajadores en las Utilidades

Las provisiones de impuesto sobre la renta y la participacion de los trabajadores en las utilidades se
incrementaron a Ps.679 millones en el 2003 de Ps.627 millones en el 2002. La diferencia se debe a una mayor
utilidad gravable en 2003 en comparacion con 2002. La tasa efectiva de impuestos (impuesto sobre la renta y
participacion de los trabajadores en las utilidades) fue de 60% en 2003 contra 57% en 2002. Para mayor
informacion, ver en la Nota 15, la conciliacién entre resultados contables y fiscales en nuestros estados financieros
consolidados.
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Participacion de las Utilidades de Empresas Asociadas, Neto

La utilidad neta de las compafiias asociadas no consolidadas fue de Ps.238 millones en el 2003, Ps.61
millones mas que en el 2002, debido principalmente a la terminacion en junio del 2002 de la amortizacién del
exceso del costo sobre el valor en libros de la adquisicion de Grupo Financiero Banorte (“Banorte”).

Utilidad Neta Mayoritaria

Como resultado de los factores mencionados anteriormente, nuestra utilidad antes de considerar los
intereses minoritarios fue de Ps.684 millones en el 2003, comparada con Ps.644 millones en el 2002 y nuestra
utilidad neta mayoritaria fue de Ps.499 millones en el 2003 comparada con Ps.429 millones en el 2002.

LIQUIDEZ Y RECURSOS DE CAPITAL

Nuestra liquidez y nuestros requerimientos de recursos de capital de 1999 a 2001 reflejaron un alto nivel de
inversiones en relacién con la construccion y adquisicion de instalaciones en México, Estados Unidos de América,
Centroamérica y Venezuela, asi como requerimientos importantes de capital de trabajo. Durante 2002, 2003 y 2004
redujimos las inversiones comparado con afios pasados y nos enfocamos en mejorar la eficiencia operativa. En 2004
la mayor parte de nuestras inversiones se aplicaron primordialmente a Gruma Corporation para la expansién de
nuestra capacidad instalada de harina de maiz y tortilla, incluyendo dos adquisiciones en Europa, la adquisicién de
una planta de tortillas en Las VVegas y mejoras generales a nuestras plantas en los Estados Unidos de América. 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:
o efectivo generado de las operaciones;
o lineas de crédito no-comprometidas de corto y largo plazo;
o lineas de crédito comprometidas de mediano plazo;
e colocaciones de deuda a mediano y largo plazo; y
e 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 reduccion 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 reduccién de nuestra calificacion corporativa de crédito o cualquier otra reduccion, 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 devaluacion 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.
Adicionalmente, una subsidiaria de Gruma Centroamérica se encuentra sujeta a covenants financieros en algunos de
sus contratos de crédito, mismos que obligan a mantener ciertas razones financieras y saldos en forma consolidada.
Sin embargo, la deuda de Gruma Centroamérica representa solamente 1% de nuestra deuda consolidada. El interés
que Gruma Corporation paga 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
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Corporation paga sobre su deuda pudiera limitar la capacidad de Gruma Corporation para apoyar nuestros
requerimientos de liquidez y recursos de capital.

El Sr. Gonzélez 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 podria 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, situacion
financiera, resultado de operaciones y perspectivas. Para mas informacion sobre este compromiso, ver “Seccién 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
asegurarle que tendremos éxito en ello.

Capital de Trabajo

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

31 de diciembre de 2003 Ps.4,274 millones
31 de diciembre de 2004 Ps.4,957 millones

Deuda

Nuestra deuda genera intereses a tasas fijas y variables. Al 15 de junio de 2005, aproximadamente 70% de
nuestra deuda generaba intereses a tasa fija y aproximadamente 30% generaba intereses a tasa variable con casi toda
la deuda a tasa variable en base a LIBOR. Tenemos coberturas tanto para nuestras tasas de interés, como para las
variaciones en tipo de cambio, como se discute mas adelante. Para mayor informacion sobre el riesgo de nuestra tasa
de interés y del tipo de cambio, ver “Seccion 11. Revelaciones Cuantitativas y Cualitativas del Riesgo de Mercado.”

Standard & Poor’s subid 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 calificacién 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 24 de noviembre de 2004, Standard & Poor’s dio una calificacién de BBB- al Bono Perpetuo propuesto
por GRUMA por la cantidad de U.S.$250 millones. Adicionalmente, en noviembre de 2004, Moody’s subio 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 reduccién 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 inicié una oferta de compra de sus Bonos en circulaciéon 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 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, 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

53



7.625% en la 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, ambos con una vida de cinco afios. El total de los
recursos se utilizaran para refinanciar el saldo insoluto de U.S.$230 millones del ya termindo crédito sindicado de la
compafiia por U.S.$300 millones. Al 15 de junio de 2005, hemos dispuesto U.S.$150 millones de nuestro Crédito
2004 y contamos con U.S.$100 millones de crédito revolvente disponible.

La tasa de interés para nuestro Crédito 2004 es de LIBOR mas 55 puntos base para los primeros tres afios y
LIBOR mas 65 puntos base para el cuarto y quinto afio. 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%. La operacion swap estipula que nuestra contraparte nos
pague a menos que la 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.

La porcion a plazo fijo de U.S.$150 millones tiene los siguientes vencimientos:

Fecha de Pago de Principal % de Monto de Principal
ADFITS, 2008 ... 5%

Octubre 5, 2008.........cccccvieieeeisee e 15%

ADFITS, 2009 ... 35%

Octubre 5, 2009........ccceiieeieresereseee e Saldo restante

La porcidn revolvente de U.S.100 millones sera reducida permanentemente de la siguiente manera:

Fecha de Reduccion del Monto % de Reduccion
Abril 5, 2008 5%

OcCtubre 5, 2008........coocoiieeiiesi ettt 15%

ADFTS, 2009 ... 35%

Octubre 5, 2009........cooeeiieeiieee e Saldo restante

El 3 de diciembre de 2004, GRUMA emiti6 bonos perpetuos no garantizados con tasa 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 opcién de recomprarlos en
cualquier momento después de cincos afios de la emision. Al 15 de junio de 2005, teniamos contratos forward de
tipo de cambio para los pagos de interés que vencen en 2005, 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.$27.7 millones con un tipo de cambio
promedio de Ps.11.5797 por cada dolar americano.

Al 31 de diciembre del 2004, tuvimos lineas de crédito comprometidas a largo plazo que ascendian a
Ps.1,895 millones (U.S.$170 millones) disponibles de bancos en los Estados Unidos de América de las cuales hemos
dispuesto Ps.55.7 millones (aproximadamente U.S.$5 millones). En la misma fecha, también teniamos lineas de
crédito no comprometidas a corto plazo que ascendian a Ps.3,331 millones (aproximadamente U.S.$299 millones)
disponibles de bancos mexicanos e internacionales, de las cuales hemos dispuesto Ps.367 millones
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(aproximadamente U.S.33 millones). Al 31 de diciembre del 2004, teniamos lineas de crédito revolventes no
comprometidas a largo plazo que ascendian a Ps.1,170 millones (aproximadamente U.S.$105 millones) de bancos
mexicanos disponibles para nosotros, de las cuales no se ha hecho disposicién alguna. 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 del 2004, teniamos un saldo de deuda a largo plazo de aproximadamente 6,016 millones
(aproximadamente U.S.$540 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.564 millones, como monto principal de los
bonos con intereses a 7.625% y que vencen en octubre del 2007, mismos que fueron emitidos en octubre de 1997,
U.S.$150 millones o Ps. 1,673 millones de la monto principal del Crédito 2004 que contratamos en octubre 2004 y
U.S.$300 millones, o Ps.3,345 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 Unarazoén de deuda total consolidada a UAFIRDA de no mas de 3.5:1
e Unarazon 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 medida 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, 0 prestados a, o 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. Adicionalmente, una subsidiaria de Gruma Centroamérica
se encuentra sujeta a covenants financieros en algunos de sus contratos de crédito, mismos que obligan a mantener
ciertas razones financieras y saldos en base consolidada. Sin embargo, la deuda de Gruma Centroamérica es
solamente 1% de nuestra deuda 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. El
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.V. como Gruma Corporation estan en cumplimiento con todos los covenants contenidos en todos los contratos de
deuda y arrendamiento.

Durante 1996, Gruma Corporation celebr6 algunos contratos de venta y arrendamiento posterior de varios
equipos de produccion ubicados en dos de sus plantas en Estados Unidos de América. Estos contratos, de acuerdo
con los PCGA Mexicanos, se encuentran registrados contablemente como arrendamientos operativos. Bajo U.S.
GAAP, estos contratos estarian registrados bajo arrendamientos de capital 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 estos
arrendamientos con fecha de expiracion en el afio 2011, seré de aproximadamente U.S.$3.2 millones, de acuerdo con
los estados financieros del afio que termind el 31 de diciembre del 2004. Cada contrato proporciona a Gruma
Corporation la opcién de compra para adquirir el equipo a valor de mercado en la fecha de expiracién de los
arrendamientos, asi como una opcion de compra anticipada que le permite a Gruma Corporation adquirir el equipo a
valor de mercado cuando hayan transcurrido aproximadamente tres cuartas partes del periodo de arrendamiento.

Al 31 de diciembre del 2004, teniamos efectivo e inversiones temporales por Ps.489 millones, incluyendo
Ps.0.5 millones en efectivo restringido (en dolares de los Estados Unidos de Ameérica). 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.

55



La siguiente tabla muestra las amortizaciones de nuestra deuda al 31 de marzo del 2005:

Afo En millones de délares
2005ttt e araea 46.76
2006... ..ttt et e e araea 4.16
2007 ot araea 60.76
2008... ..ttt e e arae e 32.10
2009 Y POSEEFIOIES ....eeveeeeieeee sttt ettt 42.52
0] = | P U.S.$586.3

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.

Razo6n de Deuda Razo6n de Pasivo Total
Fecha Consolidada a Consolidado a Capital
Capitalizacion Total Contable Total
31 de diciembre del 2003 0.33 0.81
31 de diciembre del 2004 0.32 0.83

Inversiones

En afios recientes, hemos optado por una estrategia de crecimiento moderado, misma que incluyd menores
inversiones en propiedad, planta y equipo, principalmente en relacién con nuestra ampliacién y mejoras tecnoldgicas
de instalaciones productivas. En el 2003, invertimos U.S$58 millones, principalmente en capacidad instalada y
mejoras tecnoldgicas. A principios de 2004, incrementamos nuestras inversiones. Hemos invertido U.S.$115
millones, principalmente aplicadas a Gruma Corporation para la expansion de nuestra capacidad instalada de harina
de maiz y tortillas, incluyendo dos adquisiciones en Europa, la adquisicion de una planta de tortillas en Las Vegas,
asi como mantenimiento en general de las plantas en los Estados Unidos de América. Hemos presupuestado
aproximadamente entre U.S.$150 a 160 millones para inversiones en el 2005. Esto incluye aproximadamente
U.S.$23 millones invertidos durante el primer trimestre de 2005, el cual la mayoria fue aplicado a Gruma
Corporation para la expansion de su capacidad instalada en harina de maiz y tortillas, incluyendo la construccion de
una nueva planta en Pennsylvania y la adicién de una unidad de produccion a la planta de harina de maiz en Indiana,
asi como para mejoras generales a las plantas. Este presupuesto también incluye la adquisicion de parte de los
activos de produccién de la division de comida mexicana de Cenex Harvest States que se completé durante Mayo
2005. Estas inversiones se hicieron para acomodar el continuo crecimiento de nuestro negocio. Este presupuesto de
inversiones no incluye adquisiciones potenciales.

Estamos contemplando poder financiar nuestras inversiones con nuetro propio flujo de operacion. Creemos
que los fondos provenientes de la operacién y nuestras lineas de crédito actuales seran suficientes para cubrir
nuestras 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 relacion a las cuentas por cobrar esta limitando ya que vendemos nuestros productos a un gran nimero
de clientes localizados en diferentes partes de México, Estados Unidos de América, Centroamérica, Venezuela y
Europa. Nosotros mantenemos reservas para pérdidas crediticias potenciales.
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Gruma Venezuela representd el 13% de nuestras ventas en el 2004. 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. Ver “Seccién 3.
Informacion Clave — Factores de Riesgo—Riesgos Relacionados con Venezuela—\Venezuela Presenta Importante
Incertidumbre Econdémica y Riesgo Politico.”

INVESTIGACION Y DESARROLLO

Nosotros continuamente realizamos actividades de investigacién y desarrollo que se enfocan entre otras
cosas a: incrementar la eficiencia de nuestra tecnologia propietaria para la produccién de harina de maiz y tortilla;
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 construccion de plantas; y cumplimiento de
regulaciones ambientales. Hemos obtenido 53 patentes en los Estados Unidos de América desde 1968, cuatro de las
cuales se obtuvieron durante los dltimos tres afios. Diecinueve de estas patentes estan auln vigentes y el resto han
expirado. Actualmente tenemos cuatro patentes en tramite. Adicionalmente, seis 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 y frituras de maiz. Nosotros llevamos a cabo nuestra investigacion y desarrollo de tecnologia
propietaria para la molienda de maiz y la produccién de tortillas, asi como toda la ingenieria, disefio de plantas y
contruccién por medio de INTASA y CIASA. Estas compafiias administran y supervisan el disefio y construccion de
nuestras nuevas plantas y brindan servicios de consultoria y capacitacion a los empleados de las plantas de harina de
maiz y tortillas. Nosotros hemos gastado Ps. 35 millones, Ps. 34 millones y Ps. 38 millones en investigacion y
desarrollo en el 2002, 2003 y 2004, respectivamente.

INFORMACION DE TENDENCIAS
Nuestros resultados financieros probablemente continuardn siendo influenciados por factores como
cambios en el nivel de demanda del consumidor de tortillas y harina de maiz, politicas del gobierno con respecto a la
industria de la tortilla y la harina de maiz en México, y el costo del maiz y el trigo. Adicionalmente, esperamos que
nuestros resultados financieros en el 2005 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 poblacion no Hispana en los Estados Unidos
de América, 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 vez son mas usadas en la cocina
popular en Europa y Asia, los cuales pudieran incrementar las ventas;

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;
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OBLIGACIONES CONTRACTUALES Y COMPROMISOS COMERCIALES

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 fij6 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 estara obligada a pagar cantidad alguna por el periodo aplicable. Adicionalmente,
durante 2004, entramos en contratos forward de tipo de cambio para el pago de intereses que vencen en 2005
(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.$23.3 millones con un tipo de cambio promedio de Ps.11.5945 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 més 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
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 relacién a tales
compromisos en firme no estan reflejados como activos y pasivos en los estados de situacion financiera
consolidados que se anexan. Adicionalmente, durante 1996 Gruma Corporation celebré varios contratos de venta
con arrendamiento posterior para varios equipos de produccion ubicados en dos de sus plantas. Estos contratos se
registran como arrendamientos operativos bajo PCGA Mexicanos. Bajo US GAAP, estos contratos se hubieran
registrado como arrendamientos financieros debido a que existe un involucramiento continuo del vendedor-
arrendatario y, en consecuencia, los riesgos y beneficios de la propiedad no se transfirieron al comprador-
arrendador. El estado de situacion financiera consolidada bajo US GAAP al 31 de diciembre del 2003 y 2004,
reflejarian un incremento en el saldo de activos fijos, netos, de Ps.140.6 millones y Ps.108.1 millones
respectivamente, (neto de depreciacion acumulada de Ps.66.5 millones y Ps.73.7 millones, respectivamente), y un
incremento en el saldo de la deuda a largo plazo por Ps.207.1 millones y Ps.181.8 millones, respectivamente. Las
rentas anuales promedio bajo estos contratos, que expiran en el 2011, seran de aproximadamente US$3.2 millones,
conforme a los estados financieros al 31 de diciembre de 2004. En cada uno de estos contratos, Gruma Corporation
tiene la opcion 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.

La siguiente tabla resume en forma separada nuestros compromisos relevantes al 31 de diciembre del 2004
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 Seccion 5 “Revisidn 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.
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Al 31 de diciembre del 2004, las obligaciones contractuales materiales fueron:

Obligaciones
contractuales y
compromisos Menor a Dela3 De3ab Maés de 5
comerciales 1 Ao Afios Afios Afios Total

(millones de délares)
Deuda a largo

plazo ......ccocviiiinn, - 64.9 174.6 300.0 539.5

Arrendamiento

operativo®.............. 30.0 48.9 29.3 27.7 135.9

Obligaciones de

compra® 112.0 - - - 112.0

Otros pasivos @ ....... 46.7 - - - 46.7

Total 188.7 113.8 203.9 327.7 834.1

1) Los arrendamientos operativos se refieren, principalmente, a las obligaciones minimas de renta para nuestros bienes raices y equipo
operativo en varios lugares.

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.

ACUERDOS FUERA DE BALANCE

Como se detalla en la Nota 13 de los estados financieros consolidados, durante el 2003 celebramos
contratos de opciones de tipo compra (“Call”) con nuestras propias acciones. Bajo PCGA Mexicanos, registramos
dichos instrumentos como un componente de capital y por lo tanto, no estan reflejados ni como activos ni como
pasivos en nuestro balance general del afio 2003. Bajo US GAAP, el valor de realizacion de dichos contratos fue
reconocido en resultados debido a la naturaleza de las clausulas contractuales. Los detalles de los acuerdos son los
siguientes:

Durante 2003, la compafiia celebré dos contratos de opcién de tipo compra (“Call”) con una institucion
financiera internacional, sobre 6,405,000 de acciones propias con un importe total de U.S.$5.9 millones, con
vencimientos en febrero y mayo de 2004, con precio strike cero. Estos acuerdos fueron cerrados con una ganancia
promedio de U.S.$0.3783 por accion, dando como resultado una ganancia total de U.S.$2.4 millones. Al 31 de
diciembre de 2004, no tenemos contratos de opcién de tipo compra vigentes.

CONCILIACION A US GAAP

Nuestros estados financieros consolidados son preparados de acuerdo a los PCGA Mexicanos, los cuales
difieren en ciertos aspectos significativos en relacién con los US GAAP. Ver Nota 21 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
histérico. No estamos obligados a revertir los ajustes contables por inflacion 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 México y, como tal, es considerada una presentacion mas significativa que el
reporte financiero basado en costos historicos, esto para propositos contables mexicanos y americanos.
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La utilidad neta bajo US GAAP sumd Ps.339 millones en 2002, Ps.620 millones en el 2003 y Ps.777
millones en 2004 comparado con la utilidad neta bajo PCGA Mexicanos de Ps.429 millones en 2002, Ps.499
millones en 2003 y Ps.923 millones en el 2004.

El capital contable bajo US GAAP sum6 Ps.9,723 millones en el 2003 y Ps.9,771 millones en 2004,
comparado con el capital contable bajo PCGA Mexicanos de Ps. 13,076 millones en 2003 y Ps.13,761 millones en el
afio 2004. Ver Nota 21 a nuestros estados financieros auditados para una discusion de los ajustes bajo US GAAP.

Nuevos Principios de Contabilidad
Nuevos Pronunciamientos Contables Bajo los PCGA Mexicanos

En diciembre de 2003, el Instituto Mexicano de Contadores Publicos emiti6 el Boletin D-3 “Obligaciones
Laborales”, la vigencia de las disposiciones contenidas en este Boletin inicia el 1 de enero de 2005. Este Boletin
establece las reglas de cuantificacion del costo y del pasivo de los planes de remuneraciones al retiro y las reglas de
valuacién de las obligaciones laborales por reducciones o extinciones anticipadas de los beneficios del plan de
remuneraciones al retiro. Adicionalmente establece reglas de valuacién, presentacion y revelacion para otros
beneficios posteriores al retiro y para las remuneraciones al término de la relacion laboral. La Administracion de la
Compafiia estima que el efecto de la aplicacion de este Boletin en el 2005 sera el reconocimiento de un pasivo de
$73.2 millones de pesos aproximadamente con cargo a los resultados de operacion.

Pronunciamientos Contables de Estados Unidos de América Recientemente Emitidos

En diciembre de 2004, la Comisidn de Principios de Contabilidad Financiera de Estados Unidos (“FASB”)
emitio el SFAS No. 123 “Compensacion basada en acciones” (“SFAS 123R”). SFAS 123R sustituye a la Opinion 25
“Registro contable de acciones emitidas para empleados”. SFAS 123R requiere que todas las compensaciones
basadas en acciones, incluyendo opciones, sean reconocidas en resultados a su valor justo a la fecha de otorgamiento
durante dicho periodo. Las compafiias seran requeridas para hacer uso de un modelo de precios de opciones para
determinar el gasto por compensacion, de manera consistente con el modelo utilizado en los lineamientos que son
requeridos conforme al SFAS No. 148 “Registro contable de la compensacién basada en acciones — transicién y
revelacion”. SFAS 123R inicia su vigencia para los periodos anuales e intermedios que inician después del 15 de
junio de 2005. La Compafiia no espera que la adopcion del SFAS 123R tenga un impacto significativo en su
condicién financiera o resultados de operacion.

En noviembre de 2004, el FASB emitid el SFAS No. 151 “Modificacion al ARB No. 43, Capitulo 4”
(“SFAS 151”). Este pronunciamiento modifica la guia sefialada en el ARB No. 43 “Precios de Inventario”, para
clarificar el registro de montos anormales por gastos de unidades ociosas, fletes, manejo y desperdicios. SFAS No.
151 requiere que todos estos conceptos sean reconocidos como gastos del periodo actual, independientemente si
cumplen con el criterio de “anormal”. Adicionalmente, se requiere que la asignacion de los gastos indirectos fijos a
los costos de conversion esté basada en la capacidad normal de produccién de las unidades. SFAS 151 es efectivo
para los costos de inventario incurridos durante los afios fiscales que inician a partir del 15 de junio de 2005. La
Compafiia no espera que la adopcion del SFAS 151 tenga un impacto significativo en su condicion financiera o
resultados de operacion.

Seccion 6. Consejeros, Alta Direccion y Empleados
ESTRUCTURA ADMINISTRATIVA

Nuestra administracién esta encomendada a nuestro Consejo de Administracion. Las operaciones del dia a
dia son dirigidas por nuestros directores ejecutivos.
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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 y Director General, y a Paul Mulhollem su Presidente y Director de
Operaciones como miembros de nuestro consejo de administracion. Archer-Daniels-Midland ha nombrado a David
J. Smith, su Subdirector Senior y Director Juridico y Secretario del Consejo, y a Douglas J. Schmalz, su Subdirector
Senior y Director de Finanzas, para fungir como suplentes de los sefiores Andreas y Mulhollem 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 Administracion, que fue elegido en la Asamblea General Ordinaria de Accionistas celebrada
el 29 de abril del afio 2005, 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 Administracidon, sus edades,
aflos de servicio, ocupaciones principales y participacion en consejos ajenos al grupo, tipo de consejero de acuerdo
al Cédigo de Mejores Practicas Corporativas promulgado por un Comité formado por el Consejo Coordinador
Empresarial, y su suplente. José de la Pefia y Angelini miembro suplente del Consejo de Administracién, es a la vez
empleado de GRUMA.. De acuerdo con su contrato de trabajo, si éste se le rescinde sin causa justificada antes del 1
del septiembre de 2005, él tendra derecho a recibir como liquidacién, una cantidad no menor al 50% del su salario
anual base, incluyendo su aguinaldo. Jairo Senise, otro miembro suplente del Consejo de Administracion, es también
empleado de GRUMA. De acuerdo a su contrato de trabajo con GRUMA, si éste se le rescinde sin causa justificada
antes de completar 36 meses de servicio, cuyo periodo termina el 12 de agosto de 2005, tendra derecho a recibir
como liquidacion, un pago Unico equivalente a la cantidad que hubiera recibido si hubiese laborado el resto de dicho
periodo, suma, que en ningun caso, sera menor a 12 meses de su salario mensual base. Ningun otro consejero o
consejero suplente tiene contratos de servicios que prevean beneficios a la terminacion de su empleo.

Roberto Gonzélez Barrera Edad: 74
Afios como Consejero: 23
Ocupacién Principal: Presidente del Consejo de Administracion y

Director General de GRUMA Y GIMSA
Participacion en consejos  Presidente del Consejo de Administracion de

ajenos al grupo: Grupo Financiero Banorte, S.A. de C.V., Banco
Mercantil del Norte S.A. y Banco del Centro,
S.A.

Tipo de Consejero: Patrimonial, Relacionado

Suplente: Juan A. Quiroga Garcia

Allen Andreas Edad: 61
Afios como Consejero: 8
Principal ocupacién: Presidente y Director General de la empresa

Archer-Daniels-Midland
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Juan Diez-Canedo Ruiz

Juan Antonio Gonzéalez
Moreno

Participacion en consejos
ajenos al grupo:

Experiencia Laboral:

Tipo de Consejero:

Suplente:

Edad:
Afios como Consejero:
Principal ocupacion:

Participacion en consejos
ajenos al grupo:

Experiencia Laboral:

Tipo de Consejero:
Suplente:

Edad:

Afios como Consejero:
Principal Ocupacion:

Participacion en consejos

ajenos al grupo:

Experiencia Laboral:

Suplente:

62

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, Alimentacién 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, Europay la
region Asia-Pacifico.

Director de Finanzas de Operaciones 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

54

Desde abril del 2005

Presidente de Fomento y Desarrollo
Comercial, S.A. de C.V.

Miembro Suplente del Consejo de
Administracién del Grupo Financiero Banorte,
S.A. de C.V., Banco Mercantil del Norte, S.A.,
y Banco del Centro S.A., asi como miembro
del Consejo de Administracion de Deportes
Marti, S.A. de C.V.

Director General de Cintra, S.A. de C.V.,
Vicepresidente ejecutivo de Grupo Financiero
Banorte, S.A. de C.V., Director General de
Banca de Grupo Financiero Probursa, Director
General Adjunto de Banco Internacional
Independiente

Felipe Diez-Canedo Ruiz

47

2

Director General de las Operaciones de
GRUMA en Asia

Miembro Suplente del Consejo de
Administracién del Grupo Financiero Banorte,
S.A. de C.V., Banco Mercantil del Norte, S.A.,
y Banco del Centro S.A.

Diversas posiciones en Gruma incluyendo
Subdirector senior de proyectos especiales del
negocio de tortilla de Gruma Corporation,
Director de Operaciones de Harina de Maiz de
Gruma Corporation, y Director de Operaciones
de GIMSA.

Relacionado

Jairo Senise



Roberto Gonzalez Moreno

Carlos Hank Rhon

Roberto Hernandez Ramirez

Edad:
Afios como Consejero:
Principal ocupacion:

Participacion en consejos
ajenos al grupo:

Experiencia Laboral:

Tipo de Consejero:
Suplente;

Edad:
Afios como Consejero:
Principal ocupacion:

Participacion en consejos
ajenos al grupo:

Experiencia Laboral:

Tipo de Consejero:
Suplente:

Edad:
Afios como Consejero:
Principal ocupacion:

Participacion en consejos
ajenos al grupo:

63

53

18

Presidente del Consejo de Administracion y
Director General de Corporacién Noble, S.A.
de C.V,

Miembro del Consejo de GIMSA, Miembro
Suplente de Grupo Financiero Banorte, S.A. de
C.V., Banco Mercantil del Norte, S.A., y
Banco del Centro S.A.

Diversos puestos administrativos dentro de
GRUMA, incluyendo Director de Operaciones
de GIMSA y Director de la division de
alimentos de GRUMA, Presidente de RGM
Inc., Exportaciones El Parian, S.A.
Relacionado

José de JesUs de la Pefia y Angelini

57

11

Presidente y principal accionista del Consejo de
Administracion de Grupo Financiero
Interacciones, S.A. de C.V.

Presidente del Consejo de Administracion de
Grupo Hermes, S.A. de C.V.y Grupo Coin/ La
Nacional

Grupo Financiero Interacciones, S.A. de C.V.,
Grupo Hermes S.A. de C.V., The Laredo
National Bank, South Texas National Bank
Relacionado

Carlos Hank Gonzalez

63

10

Presidente del Consejo de Administracion
Banco Nacional de México, S.A. y Consejero
de Grupo Financiero Banamex S.A. de C.V.

Miembro del Consejo de Administracion de
Grupo Televisa, S.A. de C.V., y Citigroup.



Juan Manuel Ley Lo6pez

Eduardo Livas Cantu

Experiencia Laboral;

Tipo de Consejero:
Suplente:

Edad:
Afos como Consejero:
Principal ocupacion:

Participacion en consejos
ajenos al grupo:

Experiencia Laboral:

Tipo de Consejero:
Suplente:

Edad:

Afos como Consejero:
Principal ocupacion:

Participacion en consejos
ajenos al grupo:

Experiencia Laboral:

Tipo de Consejero:
Suplente:

64

Director General del Banco Nacional de
México, S.A., Presidente de la Bolsa Mexicana
de Valores y de la Asociacion Mexicana de
Banqueros, Presidente del consejo de Acciones
y Valores Banamex, S.A. de C.V.
Independiente

Esteban Malpica Fomperosa

72

11

Presidente y Director General de Grupo Ley,
S.A.deC.V.

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 Asociacién Latinoamericana de
Supermercados y Miembro del Consejo de
Administracion de Grupo Financiero Banamex
Accival, S.A. de C.V. y Teléfonos de México
S.A.deC.V.

Director General de Casa Ley, S.A. de C.V.,
consultor y asesor de administracion de
empresas en el “Junior Business Management
Institute” (ICAMI-SINALOA)

Independiente

Francisco Villarreal Vizcaino

62

19

Consultor en asuntos financieros y estratégicos
asi como fusiones y adquisiciones, Miembro
del Consejo de GIMSA, Presidente y Miembro
del Comité de Auditoria de GRUMA y
GIMSA, Miembro del Comité de Auditoriay
del Comité de Politicas de Riesgos de Grupo
Financiero Banorte, S.A. de C.V.

Miembro del Consejo de Administracion de
Grupo Financiero Banorte, S.A. de C.V., y
Banco Mercantil del Norte, S.A., Banco del
Centro S.A. de C.V.

Diversas posiciones en GRUMA incluyendo
Director Financiero, Presidente de Gruma
Corporation y Director General de GRUMA 'y
GIMSA

Independiente

Alfredo Livas Cantl



Paul B. Mulhollem

Luis Pefia Kegel

Bernardo Quintana Isaac

Alfonso Romo Garza

Edad:
Afos como Consejero:
Principal ocupacién:

Participacion en consejos
ajenos al grupo:

Experiencia Laboral:

Tipo de Consejero:
Suplente:

Edad:
Afos como Consejero:
Principal ocupacion:

Participacion en consejos
ajenos al grupo:

Experiencia Laboral:

Tipo de Consejero:
Suplente:

Edad:
Afos como Consejero:
Principal ocupacidn:

Participacion en consejos
ajenos al grupo:

Experiencia Laboral:

Tipo de Consejero:
Suplente:

Edad:
Afos como Consejero:
Principal ocupacién:

65

55

3

Presidente y Director de Operaciones de la
empresa Archer-Daniels-Midland.

Miembro de la empresa Agricore United,
A.C.Toepfer International, y Asociacion
Nacional de Futuros Granjeros de América y
de la Fundacion Carle

Diversas posiciones en la empresa Archer-
Daniels-Midland, incluyendo Vicepresidente
de Grupo y Vicepresidente Senior de las
operaciones globales de grano de Archer-
Daniels-Midland.

Patrimonial, Independiente

Douglas J. Schmalz

45

Desde Abril del 2005

Director General de Banco Mercantil del
Norte, S.A.

Miembro de Banco Mercantil del Norte, S.A.,
Banco del Centro, S.A. y Grupo Financiero
Banorte S.A. de C.V.

Diversos puestos administrativos en Banco
Nacional de México, S.A. incluyendo
Presidente y Director General, Subdirector de
Banca Corporativa, Subdirector de Finanzas
Corporativas, entre otros.

Relacionado

Radl Alonso Peldez Cano

63

10

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

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

Diego Quintana Kawage

54

11

Director General y Presidente del Consejo de
Administracion de Savia, S.A. de C.V.



Adrian Sada Gonzalez

Javier Vélez Bautista

Experiencia Laboral:

Tipo de Consejero:
Suplente:

Edad:
Afos como Consejero:
Principal ocupacién:

Participacion en consejos
ajenos al grupo:

Experiencia Laboral;

Tipo de Consejero:
Suplente:

Edad:
Afos como Consejero:
Principal ocupacion:

Participacion en consejos

ajenos al grupo:

Experiencia Laboral:

Tipo de Consejero:
Suplente:

66

Director de Planeacion Estratégica y
Desarrollo Corporativo en Visa-Femsa,
fundador de Pulsar International, S.A. de C.V.
Independiente

Adrian Rodriguez Macedo

60

11

Presidente del Consejo de Administracion de
VITRO, S.A. de C.V.

Miembro del Consejo de Administracion de
ALFAS.A.deC.V, CydsaS.A.deC.V.,y
Regio Empresas S.A. de C.V.,Consejo
Mexicano de Hombres de Negocios, Grupo de
Industriales de Nuevo Leon.

Presidente del Consejo de Administracion de
Grupo Financiero Serfin, S.A. de C.V.,
Director General de Banpais.

Independiente

Manuel Giemes de la Vega

48

3

Director General del Nacional Monte de
Piedad

Miembro del Consejo de Administracion de
GIMSA, de Grupo Financiero Banorte, S.A. de
C.V., Banco Mercantil del Norte, S.A. y Banco
del Centro, S.A. Miembro del Comité de
Auditoria de GRUMA, GIMSA y Grupo
Financiero Banorte, S.A. de C.V., Miembro
del Consejo de Administracion de Riesgos de
Grupo Financiero Banorte, S.A. de C.V.
Diversas posiciones en GRUMA incluyendo
Director de Finanzas y Planeacion de Gruma
Corporation, Director de Finanzas y Director
Corporativo de GRUMA.

Independiente

Roberto Ramos Arteaga



El Sr. Roberto Gonzalez Moreno y el Sr. Juan Antonio Gonzalez 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. El Sr. Carlos Hank Gonzélez, miembro suplente de nuestro Consejo de Administracién, 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 actual alta direccion, sus edades, afios de servicio, cargos actuales asi
como su experiencia laboral:

Roberto Gonzalez Barrera Edad: 74
Afos como Director: 56
Afios en GRUMA: 56

Rafael Abreu

José de la Pefia y Angelini

Leonel Garza Ramirez

Puesto Actual:

Otras Posiciones:

Edad:

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

Edad:

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

Edad:

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

67

Presidente del Consejo de Administracion y
Director General de GRUMA

Director General y Presidente del Consejo de
GIMSA, Presidente del Consejo de
Administracion de Grupo Financiero Banorte,
S.A.deC.V.

36

1

9

Director Gruma Centroamérica

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

56

2

2

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.

55

6

19

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



Roberto Gonzalez Alcala

Juan Antonio Gonzalez Moreno

Homero Huerta Moreno

Raul Alonso Pelaez Cano

Juan Antonio Quiroga Garcia

Edad:

Afos como Director:

Afos en GRUMA:
Puesto Actual:

Experiencia Laboral:

Edad:

Afos como Director:

Afos en GRUMA:
Puesto Actual:

Experiencia Laboral:

Edad:

Afios 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:

68

41

3

10

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
Centroameérica.

47

Desde Abril 2005

25

Director General de las Operaciones de
GRUMA en Asia

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.

42

3

20

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

44

Desde Agosto del 2004

Desde Agosto del 2004

Director corporativo de finanzas y planeacion
estratégica

Diversas posiciones en compafiias como
Industrial Resistol, General Electric de México
y Banco Nacional de México, S.A., Grupo
Financiero Banamex.
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7

32

Director Corporativo.

Contralor Corporativo Senior de GIMSA
Subdirector de Administracion de Gruma
Corporation, director de auditoria interna y
administrativa de GRUMA.



Felipe Rubio Lamas Edad:
Afios como Director:

Afos en GRUMA:
Puesto Actual:

Experiencia Laboral:

Jairo Senise Edad:
Afos como Director:

Afos en GRUMA.
Puesto Actual:

Experiencia Laboral:

Salvador Vargas Guajardo Edad:
Afios como Director:

Afos en GRUMA:
Puesto Actual:

Otras Posiciones:
Experiencia Laboral:
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1

22

Director Corporativo de Ingenieria'y
Tecnologia.

Diversos puestos directivos dentro de Gruma
Corporation relacionados con procesos de
manufactura, disefio y construccion de plantas.
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2

2

Presidente y Director General de Gruma
Corporation

Vicepresidente Regional y Director de
Operaciones en Europa y Euroasia y
Vicepresidente Regional de Latinoamérica y
Sudéfrica en Pillsbury Company / General
Mills. Diversas posiciones en CPC
Internacional / Best Foods, S.C. Johnson 'y
Colgate-Palmolive.
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9

9

Director Juridico Corporativo.

Director Juridico de GIMSA.

Diversas posiciones en Grupo Alfa, Protexa y

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

El Sr. Oscar Enrique Urdaneta Finol es el Director de Operaciones de DEMASECA al ser designado de
conformidad con un acuerdo con nuestros socios en DEMASECA.

El Sr. Roberto Gonzalez Alcald, Director de Operaciones de GRUMA Meéxico y el Sr. Juan Antonio
Gonzélez Moreno, el Director General de las operaciones de GRUMA en Asia son hijos del Sr. Roberto Gonzalez
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 obligacion de revisar las actividades e informar sobre la veracidad de la informacion financiera
presentada a los accionistas por el Consejo de Administracién.

El Comisario también esta autorizado para (i) convocar a las asambleas ordinarias y 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 Administracion; 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 29 de abril del 2005, Hugo Lara Silva fue designado
como el Comisario de la Compafiia y Carlos Arreola Enriquez fue elegido el Comisario Suplente.
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El Sr. Hugo Lara Silva tiene 65 afios de edad. Es co-director retirado y socio en PricewaterhouseCoopers y
fue miembro del consejo de administracion, miembro del comité ejecutivo internacional de auditoria de dicho
despacho. EI Sr. Hugo Lara Silva cuenta con experiencia en una amplia gama de negocios en el sector publico y
privado y ha sido Comisario de empresas como Grupo Modelo, S.A. de C.V., Ciba-Geigy Mexicana, S.A. de C.V.,
El Puerto de Liverpool, S.A. de C.V., Grupo Financiero Bancomer, S.A. de C.V., Grupo Mexicano Somex, S.N.C. y
Aseguradora Cuauhtémoc, S.A. 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 29 de abril de 2005. Los miembros del comité de auditoria fueron seleccionados de entre
los miembros del Consejo de Administracion. 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 clasificacién como consejero:

Eduardo Livas Cantl Puesto en el Comité: Presidente del Comité de Auditoria
Tipo de Consejero: Independiente

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

Juan Diez-Canedo Ruiz 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.16,000 por cada Junta de
Consejo a la que asisten.

Para el 2004, la cantidad total de compensacion a ser pagada a todos los consejeros, consejeros suplentes,
comisario, directores y miembros del comité de auditoria fue aproximadamente Ps.150.5 millones (en términos
nominales). La compensacion contingente o diferida reservada al 31 de diciembre del 2004 fue de Ps.17.8 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 en el resultado de nuestras operaciones.

EMPLEADOS

Al 31 de diciembre del 2004, teniamos aproximadamente 15,727 empleados, incluyendo sindicalizados
(5,318) y no sindicalizados (10,409), tanto de tiempo completo como de medio tiempo. De este total, empleamos
aproximadamente a 6,406 personas en México, 5,195 en los Estados Unidos de América, 1,521 en Centroamérica,
1,865 en Venezuela, 263 en Inglaterra, 18 en Italia y 88 en Holanda. El total de empleados en 2003 y 2002 fueron
15,104 y 14,887, respectivamente. Del total de empleados al 31 de diciembre del 2004, aproximadamente 41% eran
empleados y 59% obreros.

En México, los trabajadores en cada una de nuestras plantas estan cubiertos por contratos de trabajo
separados, en los cuales las revisiones salariales que 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. Renovamos nuestros
contratos colectivos con tres sindicatos que representan a nuestros trabajadores durante el 2004.
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En los Estados Unidos de América, Gruma Corporation tiene cuatro contratos colectivos de trabajo que
representan 462 trabajadores en cuatro plantas distintas. Se renovd y ratificd un contrato colectivo en el 2004. El
quinto contrato colectivo propuesto no se materializ6 debido a una decertificacion, sin embargo, los resultados de la
eleccion impugnada durante el 2001 fueron certificados por el National Labor Relations Board de los Estados
Unidos de América en una quinta planta, la cual tiene el potencial para 130 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 septiembre
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,
Carlos Hank Gonzalez, Adrian Sada Gonzalez, Jairo Senise y Juan Antonio Quiroga Garcia. Adicionalmente, Don
Roberto Gonzalez Barrera es propietario directa e indirectamente de 211,517,757 acciones que representan
aproximadamente el 46.9% de nuestro capital social, y el sefior Juan Antonio Gonzalez Moreno es propietario de
5,758,556 acciones que representan aproximadamente el 1.3% 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 relacién con la propiedad directa e indirecta de nuestro
capital social al 29 de abril del 2005 (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 méas del 5% de nuestro capital social, y todos nuestros consejeros y funcionarios ejecutivos,
COmo grupo, y otros accionistas. Ver la Seccién 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
relacion con sus acciones.

NuUmero de Porcentaje de
Acciones de la las Acciones en

Nombre Serie B Circulacion
Roberto Gonzélez Barrera™ .............ccccooovvoerineoneoneoseeeeeeseseenon: 211,517,757 46.9%
Archer-Daniels-Midland@..............ccoovrvrreennrrenreeeee 130,901,630 29.0%
Consejeros y FUNcionarios COmMO GrUPO........ccevevereereeresesieseeseneaneas 6,021,289 1.3%
(01 (0TI AW [0 T £SO 102,492,576 22.8%
10 L | 450,933,252 100.0%
1) Las acciones propiedad directa e indirecta del Sr. Gonzalez Barrera incluyen: 181,491,961 acciones detentadas directamente por el Sr.

Gonzélez 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. Gonzalez Barrera.
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) De las acciones propiedad directa o indirecta de Archer-Daniels-Midland, una porcion 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 comin con el Sr.
Gonzélez Barrera y controlada por este Gltimo. EI Sr. Gonzéalez 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. Gonzalez
Barrera.

El Sr. Gonzélez Barrera controla aproximadamente el 52.4% de nuestro capital social y por lo tanto tiene 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 asociacién con Archer-Daniels-Midland, mientras Archer-
Daniels-Midland sea propietario de cuando menos 20% de nuestro capital social, tendré derecho de nombrar dos de
nuestros Consejeros y a sus respectivos suplentes.

De acuerdo a los términos de nuestro contrato, Archer-Daniels-Midland no estd facultado para, sin el
consentimiento del Sr. Gonzélez Barrera, Presidente del Consejo de Administracion y Director General, 0 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 compro 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 otorg6 en prenda o se le requirié que otorgara una porcion
de sus acciones en nuestra Comparfiia 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 podria perder su participacion que le permite controlarnos. Adicionalmente, el Sr. Gonzalez
Barrera esta obligado a otorgarle a Archer-Daniels-Midland el derecho de opcion 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 opcion, entonces podria controlarnos. Archer-Daniels-Midland ademas esta obligado a entregarle
al Sr. Gonzélez Barrera el derecho de opcién de compra en cualquier venta de sus acciones.

No tenemos conocimiento de cambios importantes en los porcentajes de tenencia accionaria de cualquier
accionista que detentd 5% o mas de nuestras acciones en circulacion durante los Gltimos tres afos.

TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS
Transacciones con Subsidiarias

Las transacciones sefialadas a continuacion 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 del 2005, el saldo de los préstamos de GIMSA a GRUMA fue de
Ps.1,531 millones en términos nominales. Al 15 de junio del 2005, le debiamos a GIMSA Ps.1,345 millones. La tasa
de interés promedio para este afio hasta el 15 de junio ha sido 10.6%.

En septiembre del 2001, Gruma Corporation empezé a otorgarnos préstamos, los cuales, en su punto mas
alto, el 15 de junio del 2004, alcanzaron la cantidad de U.S.$64.0 millones. Le hemos otorgado préstamos a Gruma
Corporation con una tasa de interés promedio de 6.7% teniendo un saldo de U.S.$10.0 milliones al 15 de junio de
2005.

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
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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 ademéas obtuvo el derecho de nombrar dos de los 15 miembros de nuestro Consejo de
Administracion. Archer-Daniels-Midland ha nombrado a Allen Andreas, su Presidente y Director General, y a Paul
Mulhollem su Director General Operativo como miembros de nuestro Consejo de Administraciéon. Archer-Daniels-
Midland ha nombrado a David J. Smith, su Director Juridico y Secretario del Consejo y a Douglas J. Schmalz, su
Director General de Finanzas, para fungir como suplentes de los sefiores Andreas y Mulhollem respectivamente.

Durante 2002, 2003 y 2004, compramos U.S.$84 millones, U.S.$111 millones y U.S.$103 millones
respectivamente de inventario a Archer-Daniels-Midland Corporation, un accionista, bajo tasas y términos de
mercado.

Otras Transacciones

Teniamos préstamos con el accionista mayoritario y partes relacionadas, en su punto mas alto, al 31 de
diciembre del 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.

Nosotros tenemos aproximadamente 10.9% del capital social de GFNorte, una institucion financiera
mexicana. En el curso ordinario de los negocios, podremos obtener financiamiento de las subsidiarias de GFNorte a
tasas y condiciones de mercado. Durante los Gltimos 3 afios y medio, el saldo insoluto més alto de nuestros créditos
con ellos ha sido de Ps.162 millones (en términos nomiales) con una tasa de interés promedio de 8.9% en diciembre
de 2003. Al 15 de junio de 2005, no debemos ninguna cantidad a GFNorte o0 a sus subsidiarias.

Seccion 8. Informacion Financiera

Ver “Parte 18: Estados Financieros.” Para informacién acerca de nuestra politica de dividendos, ver
“Seccion 3: Informacion Clave-Dividendos.” Para informacion acerca de los procedimientos legales relacionados
con nosotros, ver “Seccion 10: Informacion Adicional — 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 por Cuestiones de Competencia Econémica

Dieciocho productores de tortillas y otros productos de alimentos procesados presentaron tres demandas
relacionadas por cuestiones monopolicas 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, Divisién Galveston. Las tres demandas fueron
las siguientes: (1) EI 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, Division 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, Division Galveston. Estas tres demandas fueron consolidadas en El 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, incluyendo a Gruma Corporation y Azteca Milling, 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
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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,
desecho 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 resolvio en ratificar la decision del juez de primera
instacia de rechazar la demanda. No se sabemos si los demandantes buscaran alguna otra apelacién.

El 26 de mayo del 2004, un individuo presentd una demanda relacionada por cuestiones monopélicas en
contra de Gruma Corporation y 5 cadenas de autoservicio, pidiendo que se certifique dicha demanda como una
accion conjunta (““class action’) de consumidores como compradores indirectos y alegando que Gruma y las
cadenas de autoservicio han violado las normas antimonopdlicas y de competencia desleal del estado de California,
al celebrar contratos y al conspirar restringiendo la competencia en la venta de tortillas en el sur de California. El
demandante busc6é una reparacion de equidad (“equitable relief”) y un monto no especificado por dafios. La
demanda, Diaz contra Gruma Corporation y otros, caso nimero BC 316086, fue presentada en el Tribunal Superior
de California en el Condado de Los Angeles. El 1 de abril de 2005, el juez de primera instancia resolvid en desechar
la demanda por peticién de los demandantes, mismos que no recibieron ningln tipo de compensacion de cualquier
especie por parte de nosotros o de las otras partes demandadas.

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. No se han presentado demandas similares en contra de
nosotros. 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. Por lo tanto, es ahora posible que dicha
demanda se resuelva por medio de un arbitraje 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 antimonopolicas y de competencia desleal del estado de California, ha violado ciertos contratos con los
distribuidores, y que ha cometido fraude y declaraciones falsas. La demanda fue interpuesta por dos demandantes
nombrados y cinco no 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. Podremos no conocer el monto de los dafios hasta que la clase sea certificada. Es nuestra intencion
defendernos energéticamente contra esta demanda.

Créditos Por Descargas de Aguas Residuales

Algunas de nuestras subsidiarias han sido notificadas por parte de la Comisién Nacional del Agua o0 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 aspersidn de esas subsidiarias en
sus jardines. La situacion actual de dichos créditos es la siguiente: (a) hemos obtenido sentencia favorable definitiva
para anular créditos por Ps 6.9 millones; (b) hemos obtenido sentencias favorables en primera instancia para anular
créditos por Ps 14.2 millones, las cuales fueron apeladas por la CNA (la resolucién de dichas apelaciones se
encuentra pendiente); y (c) hemos obtenido sentencias favorables en primera instancia para anular créditos por Ps
3.8 millones, sin embargo, dichas sentencias pudiesen ser apeladas por la CNA. En opinion de los abogados de la
Compaifiia, 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 Nacién, por lo que creemos que todos estos casos seran resueltos a nuestro favor.
Continuaremos defendiéndonos energéticamente contra estos requerimientos.
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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 actualizacion, multas y recargos
correspondientes. En opinién de la Compafiia, no se espera que la resolucién de estas demandas tenga un efecto
adverso significativo en nuestra situacion financiera y resultados de operacién. 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 $76.7 millones, asi como por débitos fiscales presuntamente omitidos por un importe de
Ps $0.4 millones. Las resoluciones de estas demandas seran asumidas por el anterior accionista al cual le compramos
la compafiia, de conformidad con el convenio de compra de dicha empresa.

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 2004, habia 452,049,643 Acciones Serie B en circulacion, de las cuales 77,235,272
Acciones Serie B estaban representadas por 19,308,818 de ADSs en posesién de 7 tenedores en los Estados Unidos

de América.

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 ADS®
Maximo Minimo Volumen Maximo Minimo Volumen
Promedio Promedio

(Ps. por accién ?) (U.S.$ por ADS)
Historial de Precio Anual

14.20 6.80 312,316 6.25 2.88 5,669

8.50 6.00 380,708 3.60 2.60 2,625

13.00 8.00 162,686 5.70 3.50 2,821

15.30 9.20 198,512 5.62 3.20 1,975

26.48 15.7 531,184 9.50 5.40 15,015
Historial de Precio Trimestral
2003
1% TTIMESIIE ..ot 10.10 9.20 270,838 3.82 3.20 1,030
2° THIMESIIE ...t 10.80 9.38 86,290 411 3.45 1,512
B THIMESII. ottt 15.05 11.00 265,536 5.62 4,09 2,336
A THIMESEIE ottt 15.30 14.20 185,041 5.59 4.80 3,067
2004
L TIIMESIIC ..t 18.90 15.70 352,077 7.00 5.40 6,273
2% THIMESHIE ..o 19.70 18.90 516,576 6.95 6.60 9,283
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B THIMESIE e 22.85 19.00 231,609 7.95 6.64
A TEIMESI vt eeer e ee e, 26.48 2250 1,355,791 9.50 7.82
2005

L TIIMESIIC ..t 28.3 24.73 440,848 10.31 8.75
2° THMESE® ..o, 25.4 2064 360,435 9.49 7.63
Historial de Precio Mensual

Diciembre 2004 ...........ocoveevevieieeie e, 26.48 23.80 709,600 9.50 8.45
Enero 2005 27.15 26.00 496,257 9.75 9.22
Febrero 2005........cccvvivieiieieiecieire e 27.10 26.15 416,740 9.82 9.41
Marzo 2005........cccoeiiiiiiiceece e 28.30 24.73 406,775 10.31 8.75
Abril 2005....... 24.70 22.30 273,019 9.00 8.05
Mayo 2005...... 23.15 20.64 442,155 8.59 7.63
Junio 2005® 25.40 2360 363,882 9.49 8.84
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 15 del 2005.

El dia 15 de junio del 2005, el Gltimo precio de venta que se registrd para las acciones de la serie B en la
Bolsa Mexicana de Valores fue de Ps.25.00 por accion y el Gltimo precio de venta que se registro para los ADS en el
New York Stock Exchange fue U.S.$9.30 por ADS y.

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 andnima 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 México. 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 propdsitos a la “New York Stock Exchange”) fuera de México.

El pago es efectuado a los dos dias habiles de una transaccion de acciones en la Bolsa Mexicana de
Valores. El Pago diferido, aln por consentimiento de las partes, no es permitido sin la aprobacion de la Comisién
Nacional Bancaria y de Valores (“CNBV”). La mayoria de los valores intercambiados en la Bolsa Mexicana de
Valores, incluyendo los nuestros, estan depositados en la Institucion para el S.D. Indeval, S.A. de C.V.
(“INDEVAL™), una depositaria de valores privada que actia 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 autorizacién 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, 0 “poison
pills”. Nuestros estatutos incluyen algunas de estas medidas. Ver “Informacion Adicional—Estatutos—Medidas
para Prevencion de Tomas de Control”.

76

31,600
12,544

16,366
29,300

12,127
14,490
17,426
17,155
14,838
36,014
44,091



Seccion 10. Informacion Adicional
ESTATUTOS

A continuacién se resumen porciones de importancia de (1) nuestros estatutos sociales, los cuales fueron
reformados por nuestra Asamblea General Extraordinaria de Accionistas celebrada el 04 de diciembre de 2003, para
cumplir con los cambios recientes a la Ley del Mercado de Valores, y (2) leyes mexicanas. Esta descripciéon no
pretende ser ni se ostenta como una presentacién 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 duracion de 99 afios, comenzando el 24 de
diciembre de 1971. Nuestro objeto social, segin 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 relacion 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
Administracién. 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. ElI Consejo de Administracion estard 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 Administracidn se integra por 15 miembros.

El Consejo de Administracién se debera reunir al menos una vez cada tres meses. Estas reuniones podran
ser convocadas por el Presidente del Consejo de Administracién, por el 25% de los consejeros o por el comisario.
De acuerdo con los términos de nuestra asociacion con Archer-Daniels-Midland, ésta tendré 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 segln 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
0 por voto unanime si no se ha convocado a junta.

Bajo las leyes mexicanas, cualquier miembro del Consejo de Administracién 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 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)
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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 circulacién pueden iniciar dicha demanda directamente
en contra de consejeros. Cualquier recuperacion de dafios y perjuicios en relacion 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 deberan continuar con sus obligaciones hasta que su
sucesor asuma al puesto. Los miembros recibiran la compensacion 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 administracién; (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 fraccion
IV, 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 relacién 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 divulgacion de la misma; (vi) contribuir a la definicion 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 administracién al respecto; y (viii) las demas funciones que se establezcan o deriven de las disposiciones legales
a que se encuentre sujetada la Compariia. 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. EI Consejo de Administracion puede delegar dicho poder a cualquier
individuo.

Ver también “Seccién 6: Consejeros, Alta Direccién y Empleados” para mayor informacién 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 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 demés
consejeros seran designados por voto mayoritario. Los accionistas no tienen derechos de voto acumulativos.

Las asambleas generales de accionistas podran ser asambleas ordinarias o asambleas extraordinarias. Las
asambleas generales extraordinarias de accionistas son convocadas para considerar los asuntos especificados en el
Aurticulo 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, liquidacion, fusién y escision,
cambios en los derechos de los tenedores de acciones y la transformacion de un tipo de sociedad a otra. Todos los
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demas 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 Administracion 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 Administracién y el
comisario. Una asamblea general ordinaria de accionistas debe ser convocada 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 Administracion, con una institucién de crédito o con el Indeval. El
secretario, la institucién bancaria o el Indeval retendréan 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, 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.

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 circulacién, 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
namero, 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
circulacién, pero si no se retne 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 o 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 Periodico 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.

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 resolucion viola las leyes mexicanas o los estatutos. La reparacién del dafio bajo esta norma esta disponible
Unicamente para los tenedores que tenian derecho de votar sobre la resolucién pero cuyas acciones no estaban
representadas cuando la resolucién fue adoptada o, si estaban presentes, votaron en contra.

Derecho a Percibir Dividendos y su Distribucién
Dentro de los primero cuatro meses de cada afio, el Consejo de Administracion 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. Estan obligados por ley separar anualmente el cinco por ciento de las
utilidades netas de la sociedad, como minimo, hasta que importe el 20% del capital social (antes de ser ajustado para
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efectos inflacionarios). Montos en exceso de aquellos destinados al fondo legal de reserva pueden ser destinados a
otros fondos de reservas segun determinen los accionistas, incluyendo una reserva por la recompra de acciones. El
balance restante de nuevas utilidades, en su caso, esta disponible para distribucién como dividendos. 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 cupon
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 “Seccidn 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 efectiia dicha
designacion, un Juez Civil de primera instancia o un Juez de Distrito podrd 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 liquidacién 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) prepararadn un estado financiero y de inventario, (iii) recolectaran todos los créditos y pagaran
todas los pasivos vendiendo activos segin 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 estd dividido en acciones Serie B Clase | y Clase Il. Las acciones
Clase I 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 emision de acciones de capital variable, a diferencia de la emisién de acciones de capital fijo, no
requiere una modificacion a los estatutos sociales, pero si requiere de aprobacion en la asamblea general ordinaria de
accionistas. La porcion fija de nuestro capital social s6lo puede ser incrementada o disminuida mediante resolucion
de la asamblea general extraordinaria de accionistas y modificacién a nuestros estatutos sociales, mientras que la
porcién 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.

Un incremento en el capital social puede llevarse a cabo generalmente por medio de la emisidn de nuevas
acciones para su pago en efectivo o en especie, mediante capitalizacién 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.

Derechos Preferentes

Salvo ciertas excepciones, en caso de un aumento del capital social mediante la emisién 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 propdésito por los accionistas en la
asamblea respectiva. Bajo leyes mexicanas y los estatutos sociales, el periodo para el ejercicio de los derechos
preferentes no podré 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 celebracién 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.
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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.

Bajo leyes mexicanas, un accionista no puede renunciar a su derecho de preferencia por adelantado, salvo
ciertas circunstancias limitadas, y el derecho de preferencia no puede ser representado por un instrumento
negociable por separado de la accién 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
en cuanto a Nuestros Accionistas 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 Dilucion 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 Inversion
Extranjera de 1993 y el Reglamento de Inversién Extranjera de 1998 en la medida que no contradigan la Ley de
Inversion Extranjera. La Secretaria de Economia y la Comisidn Nacional de Inversion Extranjera son responsables
de la administracién de la Ley de Inversion Extranjera y su Reglamento.

Nuestros estatutos sociales no restringen la participacién 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 de someter la solicitud de
adquisicién, el monto determinado anualmente por la Comision 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 adquirida a favor del gobierno mexicano. Ver “Seccidn 3: Informacion Clave—Factores de
Riesgo—Riesgos en cuanto a Nuestros Accionistas Mayoritarios y Estructura de Capital—Nuestros Estatutos
Restringen la Capacidad de Accionistas Extranjeros a Solicitar la Proteccidon 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 relacion con su inversion en nosotros, incluyendo sus derechos bajo las leyes de
valores estadounidenses. Si un accionista invoca proteccion gubernamental en violacion 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 participacion
accionaria por parte de extranjeros.

Registro y Transferencia
Nuestras acciones estan representadas por certificados nominativos. Mantenemos un registro de accionistas

y, de acuerdo a las leyes mexicanas, solamente las personas inscritas en el registro de accionistas son reconocidas
como los duefios de las acciones.
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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 porcién fija minima del capital variable no puede ser reembolsada. Actualmente
no tenemos acciones representativas de nuestro capital variable en circulacién. 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 Gltimo trimestre del ejercicio fiscal, el reembolso
se hard 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 podréa ser superior a seis meses; o0 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.

Derechos de Separacién

Bajo las leyes mexicanas, cuando los accionistas adopten una resolucién que apruebe un cambio en el
objetivo social, cambio de nacionalidad o transformacion de un tipo de sociedad a otra, cualquier accionista con
derecho a votar sobre dicho cambio o transformacién 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 separacién dentro de los 15 dias siguientes a la clausura de la asamblea en la cual se aprob6 el cambio o
transformacioén. 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 destinard a la recompra de
acciones, cuyo monto no podra exceder nuestra utilidad neta, incluyendo utilidades retenidas.

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

Bajo las leyes de valores mexicanas, nuestros consejeros, directores, comisarios, secretario del consejo de

administracién y tenedores del 10% o méas de las acciones comunes en circulacion no pueden vendernos acciones
comunes 0 adquirir acciones recompradas de nosotros, al menos que recompremos acciones de ellos mediante una
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oferta pablica de compra. La reglamentacion contenida en la Ley del Mercado de Valores establecen 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 publica 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 Administracién de la Compafiia, tendra la obligacion de realizar una
oferta publica de compra por todas las acciones en circulacion, 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 Ultimo reporte trimestral
presentado a la CNBV y a la Bolsa antes del inicio de la oferta. De acuerdo con lo establecido en el Gltimo 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 informacién 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 hubieran negociado las
acciones de la Compaifiia, 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 realizara 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 cotizacion 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 piblica 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 pérrafo de la Ley del Mercado de Valores y (ii) la opinién del Comité de Auditoria. En caso de que la
opinién del Consejo y la opinion del Comité de Auditoria sean contrarias, debera divulgarse ésta Gltima. En caso de
que el consejo de administracién se encuentre frente a situaciones que puedan generarle conflicto de interés, la
opinién del consejo deberéd 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 seccion 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 (i) que el monto a ofrecer por las acciones colocadas entre el pablico 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 Seccion 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 publica no lograsen adquirir el 100% del capital
social pagado, previamente la cancelacion 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.
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Los accionistas obligados a realizar la oferta pablica 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
CNBYV debera considerar la situacion financiera y perspectivas de la Sociedad para otorgar su autorizacion. Asi
mismo, para solicitar la autorizacion de la CNBV, se debera acompariar lo siguiente: (i) el acuerdo del Consejo de
Administracion aprobando la solicitud, (ii) opinion 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 transaccion en el cual sus intereses estan en conflicto con los nuestros,
pudiera ser responsable por dafios y perjuicios si la transaccién no se hubiera aprobado sin el voto de dicho
accionista.

Derechos de los Accionistas

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 interpretacién 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
minoritarios. 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 mas dificil para nuestros accionistas
minoritarios hacer valer sus derechos en contra de nuestros consejeros 0 nuestros accionistas mayoritarios que para
los accionistas de una empresa norteamericana. Ver “Seccién 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 reglamentacion 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 Prevencion de Tomas de Control

Nuestros estatutos sociales prevén, salvo ciertas excepciones como se explica mas adelante, que se
necesitara previa autorizacién 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 sucesion 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.
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Se necesitara, asi mismo, aprobacion 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 o de cualquiera de
sus subsidiarias, quienes deberan obtener la autorizacion previa del Consejo de Administracion para posteriores
adquisiciones por las cuales se pretenda sobrepasar un 2% (y sus multiplos) de las acciones ordinarias.

De acuerdo con nuestros estatutos sociales, una “persona” se define como cualquier persona fisica o0 moral,
sociedad, fideicomiso o trust o su equivalente, vehiculo, entidad, empresa o cualquier otra forma de asociacion
econémica o mercantil o cualquiera de las subsidiarias o afiliadas de aquéllas o, en caso de que asi lo determine el
Consejo de Administracion, 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
violacion 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 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 vy (ii) el valor de mercado de acciones que representen el 5% del
capital social de la Compafiia.

Notificaciones al Consejo, Sesiones, Requisitos de Quérum y Resoluciones. Para obtener la aprobacién
previa del Consejo de Administracién, el adquiriente potencial debera entregar por escrito la solicitud de
autorizacion al Consejo de Administraciéon, cumpliendo con los requisitos aplicables previstos en los estatutos
sociales. Dicha solicitud debera establecer y detallar, entre otras cosas, lo siguiente: (i) el nimero y clase de acciones
de las cuales es propietario o tiene derechos sobre ellas, ya sea directamente o a través de cualquier persona
relacionada, (ii) el nimero y clase de acciones que pretenda adquirir, ya sea directamente o 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 circulaciéon, 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 adquisicidn; (viii) si el adquiriente es, directa o indirectamente,
Competidor de la Compafiia 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 mas 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 adquisicidon de dichas acciones, (xii) la
identidad y la nacionalidad de la institucién 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 debera
convocar a una sesion del mismo dentro de los 10 dias naturales siguientes a la recepcion de la aplicacién por
escrito. Las convocatorias para la sesion del Consejo de Administracion seran por escrito y enviadas a los consejeros
y sus respectivos suplentes con al menos 45 dias naturales de anticipacién 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 debera
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 informacién para tomar su decision. En
dicho caso, el Consejo debera entregar un requerimiento por escrito al adquiriente potencial solicitandole cualquier
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informacion adicional que el Consejo considere necesaria para emitir su determinacion. Los 60 dias naturales antes
mencionados comenzaran a partir de la fecha de recepcion de la informacién adicional proporcionada por el
adquiriente potencial.

Oferta Publica Obligatoria en el Caso de Ciertas Adquisiciones. Si el Consejo de Administracion autoriza
una adquisicidn de acciones ordinarias que provoque que la participacion accionaria del adquiriente se incremente a
un 30% o mas, pero no mas de 50% de nuestro capital social, el adquiriente debera llevar a cabo la adquisicién 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 circulacién, siguiendo
lo establecido por las regulaciones bursétiles mexicanas aplicables.

No se requerira autorizacion del Consejo de Administracién 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 de capital social en
circulacién 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 Ameérica donde se coticen las acciones de la Compafiia. Asi
mismo, una opinién emitida por el Consejo de Administracion en relacion 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
Administracion 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 asociacion 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 asociacién econémica
0 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 opinidn de que esta
asociacion ha mejorado nuestra posicion en el mercado de harina de maiz en los Estados Unidos de América al
combinar nuestra tecnologia en materia de harina de maiz, nuestra posicién 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 asociacién, 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
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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 circulacion, y 20% del interés social de Azteca Milling y
retuvieron 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 Administracién y sus respectivos suplentes.

De acuerdo a los términos de esta asociacién, Archer-Daniels-Midland no puede, sin el consentimiento del
Sr. Roberto Gonzéalez Barrera, Presidente del Consejo de Administracion y Director General, o de nuestro Consejo
de Administracion, adquirir acciones adicionales de nosotros. En 1999, el Sr. Gonzalez Barrera le autoriz6 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 relacion con la oferta de derechos
de preferencia que se llevo 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
circulacion de nosotros a aproximadamente 29.2%. Un total de 24,566,561 de estas nuevas acciones son propiedad
de Archer-Daniels-Midland a través de una sociedad mexicana en propiedad comun 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. Gonzalez 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, o0 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 entre 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.
1y la Enmienda No. 2 al Convenio entre Accionistas de fechas 13 de septiembre de 1996 y 18 de agosto de 1999,
respectivamente. Ver “Seccion 19. Anexos”

Bank of America, N.A.

El 18 de diciembre del afio 2002, obtuvimos un crédito sindicado por U.S.$300,000,000 de un grupo de 15
bancos nacionales y extranjeros, encabezados por Bank of America N.A. El crédito a tres afios nos permitird pagar
nuestro crédito sindicado pendiente. El crédito pagd un margen variando entre 87.5 y 162.5 puntos porcentuales por
encima del LIBOR. Ningun banco que participd en este crédito financié mas de 9.8% del crédito total. EI 5 de
octubre de 2005, repagamos U.S.$230,000,000 de la monto principal insoluto de este crédito. EI Contrato de Deuda
a Plazo por U.S.$300,000,000 entre nosotros, los bancos participantes, Bank of America, N.A. como Agente
Administrativo y Bank of America Securities, LLC, como Lider Coordinador y Unico Administrador, de fecha 18 de
diciembre de 2002, detalla los términos y condiciones de este créditos. Ver “Seccion 19. Anexos.”

Barclays Capital

El 4 de octubre del afio 2004, obtuvimos un crédito sindicado por U.S.$250,000,000 a cinco afios, al cual
nos referimos como el Crédito 2004 de un grupo de bancos nacionales y extranjeros, encabezados por Barclays
Capital, el cual consiste de una porcién a plazo fijo de U.S.$150 millones y de una porcion revolvente de U.S.$100
millones, los dos con una vida de 5 afios. Los fondos del Crédito 2004 se usaron para refinanciar el monto de
principal insoluto por U.S.$230 millones bajo nuestro ya terminado crédito sindicado de U.S.$300 millones. Al 15
de junio de 2005, dispusimos de US$150 millones de nuestro Crédito 2004, teniendo U.S.$100 millones de la
porcién revolvente disponibles. La tasa de interés para este crédito es de LIBOR més 55 puntos base por lo primeros
tres afios y LIBOR mas 65 puntos base por el cuarto y quinto afio. EI Contrato de Crédito por U.S.$ 250 millones,
entre nosotros como Deudor, Barclays Capital, Division de Banca de Inversion de Barclays Bank PLC, como
Representante Administrativo y Corredor Conjunto, y Codperatieve Centrale Raiffaisen-Boerenleenbank, B.A.,
Como Corredor Conjunto de fecha 30 de Septiembre de 2004, detalla los términos y condiciones de este créditos.
Ver “Seccion 19. Anexos.”
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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 y causara intereses a
una tasa fija de 7.75% por afio desde la fecha de emisidn. Los intereses de este bono seran 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 o Noviembre 15, como sea el caso. Los intereses del Bono seran computados en
base a un afio de 360 dias y de 12 meses de 30 dias. EI Bono serd constituido como una obligacién 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.

La escritura de emisidn sefiala ciertos covenants que tenemos que cumplir, incluyendo los siguientes:
¢ limitaciones en gravamenes
e 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 emisién 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 conexién 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
solicitacién de consentimientos, Gruma, S.A. de C.V. celebrd una escritura de emisidn 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 emision
complementaria modifica algunos términos y covenants de la escritura de emision original.

CONTROL DE CAMBIO

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 estaran
sujetos a retencion de impuestos mexicanos. Ver “Tratamiento Fiscal—Tratamiento Fiscal de Dividendos—
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
dolar EUA desde diciembre de 1994.

Nuestra habilidad para repatriar dividendos de Gruma Venezuela puede verse afectada en forma negativa
por el control de cambios y otros eventos recientes. Ver “Seccién 3. Informacidon Clave — Factores de Riesgo—
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Riesgos Relacionados con Venezuela—Venezuela Presenta Incertidumbre Econémica Significativa y Riesgo
Politico.”

TRATAMIENTO FISCAL

El siguiente resumen contiene una descripcién de ciertas disposiciones sobre el impuesto sobre la renta, en
materia federal tanto en México como en Estados Unidos de América, por la adquisicion, 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 0 ADSs, tales como el tratamiento fiscal de tenedores que sean agentes o0 que sean duefios
actuales o de manera constructiva conforme a las reglas establecidas en el “Internal Revenue Code” de 1986, y sus
enmiendas, (el “Cédigo 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 informacién 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 disposicién de acciones 0 ADSs, incluyendo, en particular,
los efectos de cualquier ley fiscal extranjera, estatal o local.

Consideraciones Fiscales Mexicanas

A continuacién 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 0 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 conexion 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 administracion 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 México 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 informacion 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 0 ADSs pudiera
estar sujeto. Los tenedores de acciones o 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
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Bajo la Ley del Impuesto sobre la Renta, los dividendos, ya sea en efectivo o en especie, pagado en
relacién 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 de dividendos no excede la cuenta de utilidad fiscal neta
(CUFIN).

Si hubiéramos pagado dividendos en el 2005 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 estariamos obligados
a pagar un impuesto sobre la renta del 30% para el 2005, 29% para el 2006, y 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
1.4286 para 2005, 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 depositos 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
transaccion se efectla en la Bolsa Mexicana de Valores u otra Bolsa aprobada por la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico. 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 disposicion de acciones que no se efectlie en una Bolsa de Valores reconocidas estan sujetas a un
impuesto del 20% sobre el precio bruto de venta. No obstante, si el tenedor es un residente de un pais que no sea
considerado un pais de baja imposicion fiscal (por referencia a una lista de paises de baja imposicion fiscal
publicada por la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico), el tenedor puede optar por designar a un residente de
México como su representante, en cuyo caso los impuestos serian a una tasa del 30% sobre la utilidad neta en tal
disposicion de acciones en el 2005( 29% en 2006 y 28% en 2007 y afios subsecuentes).

De acuerdo al Tratado Fiscal, las utilidades obtenidas por tenedores calificados estadounidenses de la venta
u otra disposicion de acciones, aun 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% 0 més de nuestros activos consisten en activos fijos situados en México.

e Dicho tenedor estadounidenses es duefio del 25% o0 mas de las acciones representativas de nuestro capital
social (incluyendo ADSs), directa o indirectamente, durante un periodo de 12 meses anterior a la
disposicion, 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 aplicacién 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 seréa libre de impuestos hasta
por un monto equivalente al capital contribuido ajustado correspondiente a las acciones que seran reembolsadas.
Cualquier distribucion efectuada con motivo de un reembolso por encima de dicho monto sera considerada un
dividendo para efectos fiscales y podriamos ser sujetos al pago de impuestos segun la explicacién 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 (segin se define a continuacién) por la
adquisicion, propiedad y disposicién de acciones Serie B o 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 intencién se ser una descripcién completa de todas las consecuencias fiscales de la
adquisicién, propiedad y disposicion de acciones 0 ADSs. EIl 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 0 moneda, tenedores de monedas funcionales adicionales al délar 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
0 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 o ADSs en una transaccion de
cobertura 0 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 o
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 relacion 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 administracién 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 o ADSs que sea una sociedad en participacion, y los socios en dicha
empresa deberan consultar a su asesor fiscal en relacién con las implicaciones fiscales estadounidenses por tener y
disponer de las Acciones Serie B 0 ADSs. segun 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 enajenacion 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 seréa 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
depésitos o retiros de las acciones por tenedores de Estados Unidos de América a cambio de ADSs no dard como
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resultado una utilidad o pérdida para efectos del impuesto sobre la renta federal de los Estados Unidos de América.
Los tenedores de Estados Unidos de América que retiren acciones deben consultar con su asesor fiscal en relacion
con el tratamiento de ganancia o pérdida cambiaria en relacidn 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 relacion 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 ddlares, 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 tratandose
de acciones, o por el depositario tratdndose 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 dolares 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 efectlen 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 0 ADSs generalmente son tratados como ingresos pasivos de fuente
extranjera para efectos del acreditamiento de impuestos extranjeros, El impuesto de retencion 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
América, para ser acreditado contra la obligacion de impuesto sobre la renta federal de Estados Unidos de América
0, a eleccidén del tenedor de Estados Unidos de América, para deduccién del ingreso bruto al calcular el ingreso
gravable del tenedor de Estados Unidos de Ameérica. El célculo y disponibilidad de acreditamientos de impuestos
extranjeros, v, 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 relacion a la disponibilidad de acreditamiento de impuestos extranjeros.

Ingreso por Dividendo Calificado

A pesar del precedente, conforme a la legislacion 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
corporacion 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 informacidn. 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 propo6sito, una accion se trata como facilmente negociable en un mercado de
valores establecido en los Estados Unidos de América si es un ADR respaldado por esa accion asi negociada.
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A pesar de la regla anterior, los dividendos recibidos de una corporacién extranjera que sea una compafiia
pasiva de inversion extranjera (segin lo definido en la seccién 1297 del Co6digo) no constituirdn ingreso por
dividendo calificado. Ademas, el término “ingreso por dividendo calificado” no incluird, entre otros dividendos,
ninguno (i) dividendos derivados de cualquier porcidn de capital 0 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
accion o las acciones que respaldan los ADS se convierten en dividendos excupdn con respecto a tales dividendos
(segun lo medido bajo seccién 246(c) del Codigo) o (ii) a los dividendos hasta el punto en que el contribuyente esté
bajo obligacion (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 determinacidn del crédito de impuesto extranjero del contribuyente bajo seccion 904 del Codigo 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 constituiran 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 América por la venta, cancelacion
u otra disposicion 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 disposicion (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 distribucion es
considerada como rendimiento sobre capital y no como dividendo) y la pérdida realizada en una venta, cancelacion
u otra disposicion 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 deduccidn de los ingresos brutos de cualquier impuesto mexicano generado por la venta, cancelacion o
cualquier otra disposicién 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 0 ADSs.

Regulaciones de Revelacion sobre Declaracion de Impuestos
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Conforme a las regulaciones recientemente decretadas por el Departamento del Tesoro de los Estados
Unidos de América (las regulaciones de revelacion) cualquier contribuyente que haya participado en una
“transaccion reportable” y que sea requerido a que llene una forma de declaracion de impuestos sobre la renta
Federal de Estados Unidos de América debe unir generalmente una declaracion de revelacion describiendo la
participacion del contribuyente en la transaccion reportable en la declaraciéon de impuestos del contribuyente por
cada afo fiscal en el cual el contribuyente participe en la transaccion reportable. Las regulaciones de revelacion
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 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 disposicién 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 retencién retroactivos, a menos
que el tenedor:

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

e Proporcione informacién 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 o 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 retencién sobre las ganancias realizadas sobre las ventas de acciones Serie B 0 ADSs,

al menos que:

¢ 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 relinen otras
condiciones.
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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 retencidn retroactiva.

DOCUMENTOS DISPONIBLES AL PUBLICO Y ANEXOS

Estamos sujetos a los requerimientos de informacién 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. EIl publico puede obtener informacion sobre la operacion del “Public Reference Room” al llamar a la
SEC al nimero telefénico 1-800-SEC-0330.

Seccion 11. Revelacion Cuantitativa y Cualitativas del 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 informacidn que aparece a continuacion se
presenta de conformidad con los PCGA Mexicanos en pesos constantes de poder adquisitivo del 31 de diciembre del
2004.

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 politicas
aprobadas por el cuerpo directivo.

RIESGOS POR LAS TASAS DE INTERES

Dependemos de transacciones de financiamiento de deuda, incluyendo titulos representativos de deuda,
otorgamiento de créditos de bancos y proveedores y arrendamientos, para financiar nuestras operaciones. 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, y 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
relacion con el refinanciamiento de la deuda que esta por vencer. Tuvimos aproximadamente U.S.$528.7 millones
(Ps. 5,895 millones) en deuda a tasa fija y aproximadamente U.S.$57.6 millones (Ps.642.3 millones) en deuda a tasa
variable al 31 de diciembre del 2004.

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 perspetiva 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 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, dejandonos con la tasa fija original de 7.625% del principal de aproximadamente
U.S.$50,000,000 que sigue en circulacion después de la oferta de compra.

El 2 de noviembre de 2004, hicimos una operacién 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 fijé la tasa LIBOR a 6
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meses asociada con la porcion de plazo fijo del Crédito 2004 a una tasa de interés promedio de 3.2725%. La
operacién 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 estara obligada a pagar cantidad alguna por el periodo aplicable. Para obtener una
descripcion de nuestra deuda, favor de ver la Nota 10 de nuestros estados financieros.

La siguiente tabla muestra, al 31 de diciembre del afio 2004, la tasa de interés y perfil de vencimientos de
nuestro portafolio de deuda.

Fechas de Vencimiento
2005 2006 2007 2008 2009  Posteriores Total Valor de
Mercado
(en millones de pesos constantes de poder adquisitivo
del 31 de diciembre del 2004, excepto porcentajes)

Pasivos

Deuda
Tasa Fija (Pesos) 15 16 592 19 236 3,345 4,222 4,605
Tasas Promedio 7.91%  7.91% 7.67% 7.91% 4.59% 7.625%
Tasa Variable 506 30 86 339 1,353 2,315 2,315
(Pesos)
Tasa Promedio 10.17% 7.08% 5.50% 1.00% 3.40% 0.0%

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
reduccion hipotética de 100 puntos base (1.0%) en tasas de interés no tendria un efecto importante sobre nuestros
resultados de operacion. 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 América, pesos mexicanos y
otras monedas. Durante el 2004, 48% de nuestros ingresos se generaron en dolares de Estados Unidos de América y
3% en euros. Adicionalmente, al 31 de diciembre del 2004, 52% de nuestros activos totales estaban denominados en
monedas distintas al peso mexicano, principalmente en délares de EUA. Una porcién importante de nuestras
operaciones se financia a través de deuda denominada en délares de EUA.

Somos de la opinién 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 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 por el tipo
de cambio 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 2005, teniamos contratos forwardde tipo de cambio para los pagos de interés que vencen

en 2005, 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.$27.7 millones con un tipo de cambio promedio de Ps.11.5797 por cada d6lar americano.
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Nuestro riesgo mas importante en cuanto a tipo de cambio extranjero para nuestra deuda denominada en
dolares de Estados Unidos de América para nuestras subsidiarias que no son de Estados Unidos de América. Al 31
de diciembre del 2004, el 93% 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 del 2004. La tabla no hace mencién de nuestras ventas en doélares de EUA o0 nuestros activos
denominados en dicha moneda.

Vencimiento Esperado o Fecha de la Transaccion

Valor de
2005 2006 2007 2008 2009 Posteriores Total Mercado
Deuda Denominada en Délares (en millones de pesos de poder adquisitivo constante
de EUA al 31 de diciembre de 2004)
Bono Perpetuo con tasa 7.75% 3,345 3,345 3,691
Crédito Sindicado 335 1,338 1,673 1,673
Bono Yankee 2007 con tasa 563 563 599
7.625%
Pagarés con tasa 7.96% 14 16 18 19 119 186 186
Otros* 506 30 97 4 133 770 770
521 46 678 358 1,590 3,345 6,537 6,919

*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 poblacion y produccion
global de cosechas similares y competidoras. Cubrimos una parte de nuestros requerimientos de produccion 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 produccion de un afio.

Durante 2004, realizamos transacciones de cobertura a corto plazo a través de contratos futuros y opciones
para una parte de nuestros requerimientos de insumos. La ganancia o pérdida en estos contratos futuros (valor de
mercado) es registgrado en resultados cuando se liquidan. Al 31 de diciembre de 2004, el valor nominal de nuestros
contratos tipo swap para gas natural era de U.S.$9,492,300 y el valor de mercado a esa fecha era de$(37,890). Al 31
de diciembre de 2004, el valor de mercado de nuestros futuros y opciones de maiz era de U.S.$(560,838). Al 31 de
mayo de 2005, el valor nominal de nuestros contratos de swap de gas natural fue de U.S$9,939,600 y el valor de
mercado a esa fecha fue de U.S$140,400;el valor de mercado de nuestros futuros y opciones de maiz fue de
U.S.$315,700; y el valor de mercado de nuestros futuros de trigo de Kansas y opciones fue de U.S.103,100.

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.”

Tal como se revela en forma mas detallada en la Nota 13 a los estados financieros consolidados, en afios
anteriores hemos celebrado diversos operaciones tipo swap relacionadas con nuestras propias acciones. Bajo PCGA
Mexicanos, estos acuerdos fueron reconocidos a su valor de realizacion dentro del balance general, y la diferencia
entre el valor de realizacion inicial y final como un componente de capital. Bajo U.S. GAAP, el valor de realizacion
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de dichos contratos fue reconocido en resultados debido a la naturaleza de las clausulas de los contratos. Los detalles
de los acuerdos son los siguientes:

o Durante el 2004, la compafiia realizd seis operaciones de intercambio de flujos de efectivo
conocida como swaps con varias instituciones financieras internacionales, sobre 60,105,000
acciones propias con un importe total de US$95.0 millones. Al vencimiento, estamos requeridos a
pagar un costo financiero a la tasa LIBOR mas un spread de 1.10% a 2.20%sobre el importe total.
Los contratos vencen en enero, febrero, mayo, septiembre, octubre y diciembre del 2004. Se
reconocié una ganacia de U.S.$14.3 millones en 2004 dentro de la cuenta de Productos
Financieros. Al 31 de diciembre de 2004, no teniamos contratos de swap de acciones.

e Como se detalla en la Nota 13 de los estados financieros consolidados, hemos celebrado contratos
de opciones de tipo compra (“Call”) con nuestras propias acciones. Bajo PCGA Mexicanos,
hemos registrado dichos instrumentos como un componente de capital y por lo tanto, no estan
reflejados ni como activos ni como pasivos en nuestro balance general. Bajo US GAAP, el valor
de realizacién de dichos contratos fue reconocido en resultados debido a la naturaleza de las
clausulas contractuales. Los detalles de los acuerdos son los siguientes: durante 2004, la compafiia
celebré dos contratos de opciones del tipo compra (“Call”) con una institucion financiera
internacional, sobre 6,405,000 acciones propias con un importe total de US$5.9 millones, los
cuales vencen en febrero y mayo de 2004, con precio strike cero. Estos acuerdos fueron cerrados
con una ganancia promedio de US$0.3783 por accion, dando como resultado una ganancia total de
US$2.4 millones.

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
“A1/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.

La anterior discusién 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 del capital 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.
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PARTE 11

Seccion 13. Incumplimiento de Obligaciones, Retraso en el Pago de Dividendos e Incumplimientos
Ninguno.
Seccion 14. Modificaciones Substanciales Importantes a los Derechos de los Tenedores de Valores y Uso

de los Recursos.

Ninguno.

Seccidn 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 revelacién, en base a sus evaluaciones de estos controles y procedimientos en fecha
que es al 31 de diciembre de 2004, son como sigue:

Nuestros controles y procedimientos de revelacion de informacion estan disefiados para asegurar que la
informacion 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 informacién incluyen controles y
procedimientos disefiados para asegurar que la informacion requerida para ser revelada sea recopilada y comunicada
a nuestra administracion, 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 revelacion de informacion, nuestro Director General y Director Corporativo han concluido
que los controles y procedimientos para la revelacion de informacion han funcionado con efectividad y que los
estados financieros consolidados presentan claramente nuestra situacion financiera consolidada y los resultados de
nuestras operaciones para los periodos presentados.

CAMBIOS EN LOS CONTROLES INTERNOS

No ha ocurrido ningiin cambio en nuestros controles internos sobre la publicacion de informacion
financiera durante el 2003 que haya afectado materialmente, o que pudiera ser razonable que afecte materialmente,
nuestro control interno sobre la publicacion de informacién financiera.

Seccion 16A.  Experto Financiero del Comité de Auditoria

En nuestra asamblea general ordinaria de accionistas de abril de 2005, se eligieron a los siguientes tres
miembros del Comité de Auditoria: Eduardo Livas Cantl, Javier Vélez Bautista y Juan Diez-Canedo Ruiz y se
designo a Javier Vélez Bautista como “experto financiero del comité de auditoria” dentro del significado de la
seccion 16A de la Forma 20-F, de acuerdo al “Securities Exchange Act of 1934” y sus enmiendas. Aunque bajo la
legislacion mexicana, la determinacion de los accionistas es obligatoria para nuestra Compafiia, nuestro Consejo de
Administracién confirmara esta designacion en su siguiente sesién de consejo
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Seccion 16B.  Cadigo de Etica

Hemos adoptado un cédigo 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 codigo 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 disposicién de nuestro codigo 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
direccion.

Seccidn 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 del 2004 y 2003

Afio que termind al 31 de diciembre del

2004 2003
(miles de pesos)

Honorarios de Auditoria Ps. 24,804 Ps. 20,724

Honorarios Relacionados con la - -
Auditoria

Honorarios Fiscales 2,647 5,612

Otros Honorarios 595 608

Honorarios Totales Ps. 28,046 Ps. 26,944

Honorarios de Auditorias. Los Honorarios de Auditorias de la tabla anterior son los honorarios totales
facturados por PricewaterhouseCoopers, en conexion 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, devolucién 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 2% y 2% para el afio 2004 y 2003, respectivamente.

Politicas y Procedimientos de Pre-aprobacion del Comité de Auditoria

Hemos adoptamos politicas y procedimientos de pre-aprobacion 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 aprobacion 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,
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los miembros de nuestro consejo de administracién son informados de los asuntos tratados en las sesiones del comité
de auditoria.

Seccionl16D. No Aplica

Seccionl6E. Adquisicién de Acciones por la Emisora y Adquirientes Afiliados

La siguiente tabla muestra cierta informacién relative a las compras de nuestras acciones por parte de
nosotros y nuestras afiliadas durante el 2004.

Adquisién de Acciones por Parte de la Emisra
(para el ejercicio fiscal terminado el 31 de diciembre de 2004)

NuUmero Total de NUmero Méaximo (o
Acciones (0 Valor Aproximado en
Unidades) Délares) de Acciones (0
Adquiridades como Unidades) que
Numero Total de Precio Promedio Parte de un Plan or Pudieran Ser
Acciones (0 Unidades) Pagado por Programa Anuciado Adquiridad bajo Planes
Periodo Adquiridas Accion(o Unidad) Publicamente 0 Programas
Enero - -
Febrero 4,595,700 Ps.18.43
Marzo 700 Ps.17.70
Abril - -
Mayo 2,714,000 Ps.19.28
Junio 71,500 Ps.18.88
Julio - -
Agosto - -
Septiembre 106,300 Ps.19.97
Octubre 2,708,400 Ps.23.89
Noviembre 644,200 Ps.22.63
Diciembre 801,700 Ps.24.97
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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)

2(b)(6)

4(2)(1)

4(2)(2)

4(a) (3)

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 asociacién 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 por U.S.$300 millones celebrado entre nosotros, la parte que
aparece como Acreedor, Bank of America, N.A., como Representante Administrativo, y
Bank of America Securities, LLC, como Escrutador Lider y Administrador Unico del Libro,
de fecha 18 de diciembre del afio 2002.****

Contrato de Crédito por U.S.$ 250 millones, entre nosotros como Deudor, Barclays Capital,
Division de Banca de Inversion de Barclays Bank PLC, como Representante Administrativo
y Corredor Conjunto, y Coobperatieve Centrale Raiffaisen-Boerenleenbank, B.A., Como
Corredor Conjunto de fecha 30 de Septiembre De 2004.

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
afo 1996.***

Enmienda No. 1 al Convenio entre Accionistas celebrado entre nosotros, Roberto Gonzalez
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
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de agosto de 1999 *****

4(a)(4) 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.***

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 Subsidiarias.

* Registrado previamente en el Reporte Anual en la Forma 20-F (Registro No. 1-14852), registrado originalmente ante la SEC el 29 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-6 (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 30 de junio
del 2003. Incluidos al presente para efectos de referencia.

***xx 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.
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Anexo 2(b)(2)

ESCRITURA DE EMISION COMPLEMENTARIA

ESCRITURA DE EMISION COMPLEMENTARIA (la "Escritura de Emision Complementaria™),
de fecha 30 de noviembre de 2004 que celebran por una parte Gruma, S.A. de C.V, sociedad anénima de
capital variable constituida de acuerdo con las leyes mexicanas ("Gruma™) y JPMorgan Chase Bank, N.A,,
institucion nacional bancaria (como sucesora de JPMorgan Chase Bank, anteriormente conocido como The
Chase Manhattan Bank), en su caracter de fiduciario de acuerdo con la Escritura de Emisién mencionada a
continuacion (el "Fiduciario™).

CONSIDERANDOS

CONSIDERANDO QUE, Gruma y el Fiduciario hasta este momento han celebrado y entregado
una Escritura de Emisién, de fecha 9 de octubre de 1997 (la "Escritura de Emisién™) que estipula la emision
de Pagarés al 7.625% con vencimiento en el 2007 (los "Pagarés"™) (los términos en mayusculas aqui
estipulados pero que no se definen de otra forma tienen el significado que se les atribuye en la Escritura de
Emision);

CONSIDERANDO QUE, de conformidad con la Seccién 9.3 de la Escritura de Emision, el
Fiduciario y Gruma, conjuntamente con el consentimiento escrito de los Tenedores de al menos una
mayoria de la suerte principal total de los Pagarés en circulacidn a la fecha del presente o por la adopcion
de la resolucién en una junta de Tenedores de al menos una mayoria de la suerte principal total de los
Pagarés en circulacién a la fecha del presente, podran modificar o renunciar a ciertos términos o pactos en
la Escritura de Emisién que se describen a continuacion;

CONSIDERANDO QUE, Gruma se compromete a celebra y entregar esta Escritura de Emision
Complementaria para modificar ciertos términos y pactos en la Escritura de Emisién con relacion a la
Oferta de Compra y Declaracion de Solicitud de Consentimiento de Gruma, de fecha 16 de noviembre del
2004, y cualquier enmienda, modificacion o complemento a la misma (la "Oferta y Solicitud de
Consentimiento™); y

CONSIDERANDO QUE, esta Escritura de Emision Complementaria ha sido debidamente
autorizada por toda accion corporativa necesaria por parte de Gruma.

AHORA, POR LO TANTO, por lo mutuamente convenido, Gruma y el Fiduciario acuerdan y
convienen mutuamente las siguientes clausulas para beneficio de los Tenedores:

CLAUSULA |

Modificaciones y Renuncias

Seccion 1.1 Aplicabilidad de Ciertas Disposiciones de la Escritura de Emisién a la Oferta y
Solicitud de Consentimiento

. Por este acto se renuncia a la aplicacion de las disposiciones de la Clausula X de la Escritura de Emision
en la medida que esas disposiciones de otra forma puedan interferir con la capacidad para celebrar
contratos contemplados por, y para consumar la Oferta y Solicitud de Consentimiento.

Seccion 1.2 Modificaciones a la Escritura de Emisién y los Pagarés

. Con efectividad a la fecha de pago o depdsito a DTC de cualquier monto suficiente para cubrir los Pagarés
validamente presentados y aceptados de conformidad con la Oferta y Solicitud de Consentimiento y para
realizar todos los pagos convenidos requeridos conforme a la Oferta y Solicitud de Consentimiento:

M Las Secciones 10.2, 10.3, 10.6, 10.7, 10.8 y 10.9 por este acto son modificadas
al eliminarlas en su totalidad asi como toda referencia a esas clausulas



contenidas en cualquier parte de la Escritura de Emision y cualquier disposicion
correspondiente en los Pagarés en su totalidad (incluyendo, de manera
enunciativa mas no limitativa, referencias a esas Secciones que se incluyen en el
Caso de Incumplimiento contenido en la Seccion 5.1 de la Escritura de
Emision);

(i) Por este acto se modifica la Seccién 8.1 eliminando las clausulas (ii) y (iii) de
esa seccién, asi como todas las referencias a éstas, incluidas en cualquier parte
de la Escritura de Emision y cualquier disposicién aplicable de los Pagarés en su
totalidad (incluyendo, de manera enunciativa mas no limitativa, las referencias a
esa Seccidn incluidas en el Caso de Incumplimiento en la Seccién 5.1 de la
Escritura de Emision);

(iii) Por este acto se modifica la Seccion 5.1 eliminando las clausulas (3) y (6) en la
misma en su totalidad asi como todas las referencias a éstas incluidas en
cualquier parte en la Escritura de Emisién y cualquier disposicion
correspondiente de los Pagarés en su totalidad, y todas las referencias a la
Seccidn 5.1 en la Escritura de Emision significara la Seccién 5.1 modificada por
este acto; y

(iv) Todas las definiciones estipuladas en la Seccion 1.01 de la Escritura de Emision
y cualquier definicién correspondiente de los Pagarés que se refieran a los
términos definidos utilizadas exclusivamente en las secciones eliminadas por
esta Escritura de Emision Complementaria por este acto se eliminan en su
totalidad.

CLAUSULA 11

Disposiciones Generales

Seccion 2.1 Efecto de la Escritura de Emisién Complementaria

. Al momento de celebrar y entregar esta Escritura de Emisién Complementaria por parte de Gruma y el
Fiduciario, la Escritura de Emision sera complementada de conformidad con la presente, y esta Escritura de
Emision Complementaria formara parte de la Escritura de Emisién para todo efecto y todo Tenedor de los
Pagarés autentificado y entregado hasta ese momento o en lo subsiguiente de acuerdo a la Escritura de
Emisidn se sujetara a los términos de la presente.

Seccion 2.2 La Escritura de Emisién Continda en Pleno Vigor y Efecto

. Excepto por lo que aqui se complementa, todas las disposiciones en la Escritura de Emision continuaran
en pleno vigor y efecto.

Seccion 2.3 Interpretacion Conjunta de la Escritura de Emisién y Escritura de Emisién
Complementaria

. Esta Escritura de Emision Complementaria es una Escritura de Emision Complementaria a la Escritura de
Emision, y a la implementacion de la misma, y la Escritura de Emisidn y esta Escritura de Emision
Complementaria se leeran e interpretaran conjuntamente.

Seccion 2.4 Confirmacién y Mantenimiento de la Escritura de Emisién

La Escritura de Emision, complementada por esta Escritura de Emision Complementaria, en todos
aspectos se confirma y mantiene.



Seccion 2.5 Conflicto con la Ley de Escrituras de Emisién en Fideicomiso

. Si alguna disposicion de esta Escritura de Emision Complementaria limita, califica o entra en conflicto
con alguna disposicion de la TIA que se requieren de acuerdo a la TIA para ser parte de y rija cualquier
disposicion de esta Escritura de Emision Complementaria, prevaleceran las disposiciones de la TIA. Si
alguna disposicion de esta Escritura de Emisidn Complementaria modifica o excluye alguna disposicion de
la TIA que pueda modificarse o excluirse en tal forma, se considerard que las disposiciones de la TIA
aplican a la Escritura de Emisidn cuando haya sido modificada o excluida por esta Escritura de Emision
Complementaria, segun sea el caso.

Seccién 2.6 Invalidez Parcial
. En caso que alguna disposicion de esta Escritura de Emision Complementaria sea invalida, ilegal o
inaplicable, la validez, legalidad y aplicabilidad del resto de las disposiciones en ninguna forma se vera

afectado o menoscabado por ello.

Seccion 2.7 Beneficios de la Escritura de Emisién Complementaria

. Nada contenido en esta Escritura de Emision Complementaria o los Pagarés, sea expreso o implicito, dara
a una Persona, que no sean las partes del presente y a sus sucesores de acuerdo a la presente o en la misma
y a los Tenedores de los Pagarés, ningin beneficio de ningin derecho, recurso o reclamacion por ley o
equidad de acuerdo a la Escritura de Emision, esta Escritura de Emisién Complementaria o los Pagarés.

Seccidn 2.8 Sucesores
. Todos los acuerdos de Gruma en esta Escritura de Emisién Complementaria seran obligatorios para sus
sucesores. Todos los acuerdos del Fiduciario en esta Escritura de Emisién Complementaria seran

obligatorios para sus sucesores.

Seccion 2.9 Ciertas Obligaciones y Responsabilidades del Fiduciario

. Al celebrar esta Escritura de Emision Complementaria, el Fiduciario tendra derecho al beneficio de todas
las disposiciones de la Escritura de Emision y los Pagarés con relacion a la conducta o afectacion de la
responsabilidad o proteccién al Fiduciario, ya sea que se estipule en alguna parte de esta Escritura de
Emision.

Seccidn 2.10 Ley Aplicable

. Esta Escritura de Emision Complementaria se regira e interpretard de conformidad con las leyes del
Estado de Nueva York.

Seccion 2.11 Varios Ejemplares

. Las partes pueden celebrar cualquier nimero de ejemplares de esta Escritura de Emision Complementaria,
cada uno de los cuales se considerara un original, pero todos conjuntamente constituiran uno y el mismo
instrumento.

Seccién 2.12 Encabezados
. Los encabezados de Clausula y Secciones aqui insertados son para conveniencia de referencia Unicamente
y no estan destinados para considerarse parte del presente ni modificaran o restringiran ninguno de los

términos o disposiciones de la presente.

Seccion 2.13



El Fiduciario

. El Fiduciario no sera responsable en ninguna forma y en ningun aspecto por la validez o suficiencia de
esta Escritura de Emision Complementaria o por las declaraciones aqui contenidas que son realizadas en su
totalidad por Gruma.

EN TESTIMONIO DE LO ANTERIOR, las partes celebran esta Escritura de Emision
Complementaria en la fecha que se menciona en el proemio.

Gruma, S.A. de C.V.

Por:

Nombre: Raul Pelaez
Cargo: Director Financiero

Por:

Nombre: Raul Cavazos
Cargo: Vicepresidente Senior de
Finanzas



JPMorgan Chase Bank, N.A.,
en su caracter de fiduciario

Por:

Nombre:
Cargo:



Anexo 2(b)(4)

GRUMA, S.A.de C.V.,
en su caracter de Sociedad

y

JPMORGAN CHASE BANK, N.A.
en su caracter de Fiduciario

ESCRITURA DE EMISION

de fecha 3 de diciembre de 2004

Bonos Perpetuos al 7.75%
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ANEXOS

Anexo A — [FORMA DEL ANVERSO DEL BONOQO]

AnexoB — FORMA DEL CERTIFICADO DE TRANSFERENCIA PARA TRANSFERIR EL
BONO GLOBAL RESTRINGIDO A UN BONO GLOBAL DEL REGLAMENTO S
(Las transferencias se haran de conformidad con la Seccion 3.7(c)(ii) de la Escritura de
Emision)

Anexo C — FORMA DE TRANSFERENCIA DEL CERTIFICADO DE TRANSFERENCIA PARA
TRANSFERIR EL BONO GLOBAL DEL REGLAMENTO S AL BONO GLOBAL
RESTRINGIDO ANTES DEL VENCIMIENTO DEL PERIODO DE RESTRICCION
(Las transferencias se haran de conformidad con la Seccion 3.7(c)(iii) de la Escritura de
Emision)



ESCRITURA DE EMISION de fecha 3 de diciembre de 2004, que celebran por una parte
GRUMA, S.A. de C. V. (en lo sucesivo la “Sociedad”), sociedad anénima de capital variable, constituida
y existente de conformidad con las leyes de los Estados Unidos Mexicanos (“México”) y por la otra
JPMORGAN CHASE BANK, N.A., institucién nacional bancaria, en su caracter de Fiduciario (en lo
sucesivo el “Fiduciario”).

DECLARACIONES DE LA SOCIEDAD

La creacion de una emision de sus Bonos Perpetuos al 7.75% (los “Bonos”) como se estipula en
lo subsiguiente, ha sido debidamente autorizada por la Sociedad, y para ello la Sociedad ha autorizado
cabalmente la celebracion y entrega de esta Escritura de Emision.

La Sociedad ha realizado todo lo necesario para que los Bonos, al momento de ser celebrados por
la Sociedad y autentificados y entregados en este acto y debidamente emitidos por la misma al momento
de su pago por parte de los compradores, sean obligaciones validas de la Sociedad, y ha hecho que esta
Escritura de Emision sea un contrato valido de la Sociedad, de acuerdo con sus términos.

AHORA, POR LO TANTO, ESTA ESCRITURA DE EMISION DA FE DE LO SIGUIENTE:

Considerando los antecedentes y la compra de Bonos por parte de los Tenedores (segun se define
mas adelante), se conviene y acuerda mutuamente, para beneficio de todos los Tenedores de los Bonos, lo
siguiente:

CLAUSULA |

DEFINICIONES Y OTRAS DISPOSICIONES
DE APLICACION GENERAL

SECCION 1.1. Definiciones.

(a) Paratodo efecto de esta Escritura de Emision, excepto por lo que se estipule expresamente en
contrario 0 a menos que el contexto lo requiera:

(1) los términos definidos en esta Clausula tendran los significados que se les atribuye en
esta Clausula, e incluyen el plural y el singular;

(2) todos los términos contables que no se definan en contrario tendrén los significados
que se les atribuye de conformidad con los PCGA mexicanos (segln se define mas adelante) (sea
0 no que se indiquen en la presente);

(3) amenos que el contexto requiera lo contrario, cualquier referencia a una “Clausula” o
a una “Seccion” se refiere a una Clausula o Seccidn, segun sea el caso, de esta Escritura de
Emision; y

(4) las palabras “en la presente”, “de la presente” y “conforme a la presente” y las
palabras de denotacidn similar se refieren a esta Escritura de Emision en su totalidad y no a una
Clausula especifica.

Para efectos de las siguientes definiciones y la Escritura de Emisién en general, a menos que
se especifique otra cosa, todos los célculos y determinaciones se basaran en los Gltimos estados



financieros anuales auditados o trimestrales no auditados disponibles de la Sociedad y sus
Subsidiarias elaborados de conformidad con los PCGA mexicanos (segun se define en la presente).

“Ley” cuando se use respecto a cualquier Tenedor tendra los significados que se especifican en la
Seccion 1.4.

“Montos Adicionales” tendré el significado que se especifican en los Bonos.

“Bonos Adicionales” significan los Bonos, que no sean los Bonos Iniciales, emitidos de
conformidad con las disposiciones de la Seccion 3.1(a).

“Filial” significa, respecto a cualquier Persona especifica, cualquier otra Persona que, directa o
indirectamente, se encuentre bajo el control de, sea controlada por, o se encuentre bajo el control comdn
de esa Persona especifica, en donde “control” significa el poder, directo o indirecto, para dirigir o hacer
que se dirija la administracion o politicas de esa Persona ya sea por contrato, propiedad de valores o de
otra forma, y los términos “que controla” y “controlada” tendrén los significados relacionados con lo
anterior.

“Deuda Atribuible” significa, respecto a las Operaciones de Venta/Arrendamiento al Vendedor, al
momento de la determinacion, el valor actual (descontado a una tasa de interés sufragada por los Bonos,
compuesta anualmente) de todas las obligaciones netas del arrendatario para el pago de rentas
(excluyendo cualquier monto que el arrendatario deba cubrir por conceptos de mantenimiento y
reparaciones, seguro, impuestos y partidas similares) durante el resto de la vigencia del arrendamiento que
se incluye en esa Operacion de Venta/Arrendamiento al Vendedor (incluyendo cualquier periodo para el
cual no se haya prorrogado ese arrendamiento).

“Agente de Autentificacion” significa cualquier Persona autorizada por el Fiduciario para
autentificar los Bonos de acuerdo a la Seccién 6.15.

“Periddico Autorizado” significa, en tanto que los Bonos coticen en la bolsa de valores y la bolsa
asi lo requiera, un periddico publicado en la ciudad en donde se ubica esa bolsa de valores; en la
inteligencia, sin embargo, que en tanto los Bonos coticen en la Bolsa de Valores de Luxemburgo, el
término “Periédico Autorizado” incluird the Luxembourg Wort (en cada caso, sujeto a la siguiente
oracién). Si, en virtud de la suspension temporal o permanente de publicacion o circulacion general de
cualquier periédico o por cualquier motivo, es imposible o, en opinion del Fiduciario, poco practico
realizar la publicacién razonable de cualquier notificacion que aqui se requiera en un periddico publicado
en la ciudad en donde se ubica la bolsa de valores, “Periédico Autorizado” significard cualquier
publicacion en un periddico en inglés de circulacién general en Europa.

“Consejo” significa el Consejo de Administracion de la Sociedad, o cualquier otro comité
autorizado del Consejo de Administracion reconocido en los estatutos sociales de la Sociedad y
constituido de conformidad con la ley aplicable.

“Resolucion del Consejo” significa una copia de la resolucion certificada por el Secretario o un
Prosecretario de la Sociedad debidamente adoptado por el Consejo y en pleno vigor y efecto a la fecha de
esa certificacién y entregada al Fiduciario.

“Bonos” tendra los significados que se especifican en la primera declaracion de esta Escritura de
Emision e incluye los Bonos Iniciales y cualquier Bono Adicional.
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“Dia Habil” significa cualquier dia que no sea sabado, domingo o un dia en el que las
instituciones bancarias en el Municipio de Manhattan, Ciudad de Nueva York o, respecto a cualquier
pago sobre los Bonos, si existe un Agente de Pago en Luxemburgo, en Luxemburgo o, respecto a
cualquier lugar de pago, en ese lugar de pago, esté autorizado o bien obligado a cerrar por ley, mandato
ejecutorio o reglamento.

“Obligacion de Arrendamiento de Capital” significa, respecto a cualquier Persona, cualquier
obligacién que deba ser clasificada y justificada como arrendamiento de capital en el anverso de la
caratula del balance general de esa Persona elaborado de conformidad con los PCGA mexicanos (o, en el
caso de cualquier Subsidiaria constituida conforme a las leyes de cualquier Estado de los Estados Unidos,
los GAAP de Estados Unidos); el monto de esa obligacion sera el monto capitalizado, determinado de
conformidad con los PCGA mexicanos (0, en el caso de cualquier Subsidiaria constituida conforme a las
leyes de cualquier Estado de los Estados Unidos, los GAAP de Estados Unidos); y su Vencimiento
Establecido serd la fecha del Gltimo pago de renta o cualquier otro monto vencido de acuerdo a ese
arrendamiento antes de la primera fecha en la que el arrendatario pueda haber dado por terminado el
arrendamiento sin pago por penalizacion.

“Capital Social” significa, respecto a cualquier Persona, cualquier accion, interés, derecho a
compra, warrants, opciones, participaciones o equivalentes de o interés (designados de cualquier forma)
en esa Persona.

“Clearstream” significa Clearstream Banking, S.A. y sus sucesores.

“Fecha de Cierre” significa, (i) con respecto a los Bonos Iniciales, la fecha de cierre de la venta
de esos Bonos Iniciales de conformidad con las disposiciones del Contrato de Compra, y (ii) con respecto
a cualquier Bono Adicional, la fecha de emision y la primera entrega de esos Bonos Adicionales a esos
Tenedores iniciales.

“Comision” significa la Comisién de Bolsa de Valores de los Estados Unidos.

“Sociedad” significa la Persona nombrada como “Sociedad” en el parrafo introductoria de esta
Escritura de Emision, hasta que se haya sefialado a su sucesor de conformidad con las disposiciones
aplicables de esta Escritura de Emisidn, y en lo subsiguiente “Sociedad” significard esa Persona Sucesora.

“Solicitud de la Sociedad” u “Orden de la Sociedad” significa una solicitud u orden escrita
firmada en nombre de la Sociedad y entregada al Fiduciario por o en representacion de cualesquiera dos
funcionarios ejecutivos de la Sociedad, uno de los cuales sera el Presidente del Consejo, Presidente de la
Sociedad, el Director General, Vicepresidente Ejecutivo, Director Administrativo, Asesor General,
Director Financiero, el Tesorero Corporativo o el Subdirector de Desarrollo de Finanzas y cualquier otro
gue pueda ser un funcionario ejecutivo de la Sociedad o la Persona que cuente con un poder otorgado por
los accionistas de la Sociedad, el Consejo o cualquier apoderado autorizado de la Sociedad y entregado al
Fiduciario que cumplira con las disposiciones de la Seccién 1.2.

“Activos Tangibles Netos Consolidados” significa, a cualquier fecha de determinacion, los
activos totales que aparecen en el balance general consolidado disponible internamente mas reciente de la
Sociedad, el superavit y otros intangibles (que no sean patentes, marcas registradas, derechos de autor,
licencias y cualquier otra propiedad intelectual) que se muestra en el balance general consolidado
disponible internamente mas reciente de la Sociedad.

“Oficina Fiduciaria Corporativa” significa la oficina principal del Fiduciario en la que en
cualquier momento especifico se administren sus operaciones fiduciarias corporativas, oficina que, a la
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fecha de celebracion de este instrumento, se ubica en 4 Nueva York Plaza, 15th Floor, Nueva York,
Nueva York 10004; Atencion: Servicios Fiduciarios Institucionales.

“sociedad” incluye sociedades, asociaciones, compafiias y fideicomisos mercantiles.

“Deuda” significa, respecto a cualquier Persona (sin duplicar):

(i)

(i)
(iii)

(iv)

(v)

(vi)

(vii)

(viii)

la suerte principal y las primas, si hubiere, respecto de (A) el adeudo de esa Persona por
los fondos tomados en préstamo y (B) el adeudo amparado por pagarés, obligaciones,
bonos u otros instrumentos similares de cuyo pago esa Persona es responsable;

todas las Obligaciones de Arrendamiento de Capital de esa Persona;

todas las obligaciones de esa Persona emitidas o asumidas al precio de compra diferido e
insoluto de la Propiedad, todas las obligaciones de venta con reserva de dominio de esa
Persona y todas las obligaciones de esa Persona de acuerdo a cualquier contrato con
reserva de dominio (pero excluyendo las cuentas comerciales por pagar que surjan en el
curso ordinario de operaciones 0 cualquier otra obligacion en el curso ordinario de
operaciones que se encuentre pendiente por no mas de 60 dias);

todas las obligaciones de esa Persona para el reembolso de cualquier obligado de
cualquier carta de crédito, aceptacién bancaria o cualquier operacién crediticia similar
(que no sean las obligaciones respecto a las cartas de crédito que aseguran obligaciones
(que no sean las obligaciones descritas en los puntos (i) a (iii) anteriores) en el curso
ordinario de operaciones de esa Persona en la medida que esas cartas de crédito no se
hayan girado o, si y en la medida que se giren, ese giro se reembolsa a mas tardar el
quinto Dia Habil después de que esa Persona reciba una solicitud de reembolso después
del pago de la carta de crédito);

el monto de todas las obligaciones de esa Persona con respecto a la amortizacion,
restitucion o cualquier otra recompara de las Acciones Amortizables (pero excluyendo
cualquier dividendo acumulado);

cualquier responsabilidad de acuerdo a cualquier contrato o instrumento respecto de la
tasa de interés o swap monetario, operaciones de canje 0 compensacion o cualquier otra
operacion de derivados financieros;

todas las obligaciones seran del tipo mencionado en las clausulas (i) a (v) de las demas
Personas y todos los dividendos de las esas Personas para cuyo pago, en cualquier caso,
esa Persona sea responsable, directa o indirectamente, en su caracter de obligado, aval o
de otra forma, incluyendo a través de cualquier Garantia (excluyendo cualquier Garantia
por parte de la Sociedad de alguna obligacion de sus Subsidiarias o Garantias por parte de
cualquier Subsidiaria de las obligaciones de la Sociedad o cualquier otra Subsidiaria); y

todas las obligaciones del tipo mencionado en las clausulas (i) a (vi) de las demas
Personas aseguradas por un Gravamen sobre cualquier Propiedad de esa Persona (ya sea
0 no que esa obligacion sea asumida por esa Persona), el monto de esas obligaciones se
considerardn a lo menor del valor de esa Propiedad o el monto de la obligacién asi
garantizada.
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Para efectos de la Seccién 5.1(3) no se considerara que el término “Deuda” incluye las clausulas
(iii), (vi), (vii) y (viii) anteriores (en la medida que esas clausulas (vii) y (viii) se refieren a las clausulas

(i) 0 (vi)).

“Incumplimiento” significa cualquier caso, acto o condicion cuya ocurrencia, 0 si después de
notificacion o el paso del tiempo o0 ambos se convierte, en un Caso de Incumplimiento.

“Intereses Morosos” tendré el significado que se especifica en la Seccidn 3.9.

“DTC” significa The Depository Trust Company, Nueva York, Nueva York, o cualquier sucesor
de esa compafiia registrado como agencia de compensacion de acuerdo a la Ley de Bolsa o cualquier otra
ley o reglamento aplicable.

“U.S.$” o “dolar de Estados Unidos” significa un ddlar o cualquier otra unidad equivalente en esa
moneda o divisa de los Estados Unidos que en ese momento sea de curso legal para el pago de deudas
publicas y privadas.

“DWAC” significa Deposito y Retiro del Servicio de Custodio.

“Euroclear” significa Euroclear Bank S.A./N.V., banco belga, como operador del Sistema
Euroclear y sus sucesores.

“Caso de Incumplimiento” tiene el significado que se especifica en la Seccidén 5.1.

“Ley de Bolsa” significa la Ley de Bolsa de Valores de Estados Unidos de 1934, y sus
modificaciones, realizadas en su oportunidad, asi como las reglas y reglamentos promulgados de acuerdo
a la misma, y cualquier ley sucesora.

“Bonos de Canje” significa los Bonos, si hubiere, emitidos de conformidad con una Oferta de
Canje con términos substancialmente idénticos a los Bonos por los que se canjean pero distintos de las
restricciones de transferencia en las operaciones sujetas a las leyes federales de valores de los Estados
Unidos.

“Oferta de Canje” significa una oferta que pueda ser realizada por la Sociedad, de conformidad
con una declaracion de registro efectiva presentada ante la Comisién de conformidad con la Ley de
Valores, para emitir Bonos de Canje a cambio de los Bonos hasta ese momento emitidos por la Sociedad
de acuerdo con esta Escritura de Emision.

“Bono global” tendra el significado que se le atribuye en la Seccién 2.2(a).

“Garantia” significa cualquier obligacion, contingente o no, de cualquier Persona que garantice
directa o indirectamente cualquier Deuda u otra obligacién de cualquier Persona y cualquier obligacion,
directa o indirecta, contingente o de otra forma, de esa Persona (i) para comprar o pagar (0 para anticipar
o proveer fondos para la compra o pago de) esa Deuda o cualquier otra obligacion de esa Persona (ya sea
que surja en virtud de arreglos de sociedad, o por acuerdo para mantener, comprar activos, bienes, valores
0 servicios, para tomar o pagar, 0 mantener las condiciones de los estados financieros o de otra forma) o
(ii) celebrada con el fin de asegurar, de cualquier otra forma, al acreedor de esa Deuda o cualquier otra
obligacion de su pago o para proteger esa parte que recibe el acreedor contra una pérdida respecto a lo
anterior (en su totalidad o en parte); en la inteligencia, sin embargo, que el término “Garantia” no incluira
los endosos por cobranza o depdsito en el curso ordinario de operaciones. EIl término “Garantia” usado
como verbo tiene el significado correspondiente.
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“Tenedor” significa cada Persona en cuyo nombre se da de alta el Bono en el Registro, y, en tanto
que los Bonos estén representados por los Bonos globales registrados a nombre de DTC o su nominatario,
significard DTC o ese nominatario.

“Escritura de Emision” significa este instrumento celebrado originalmente o que en su
oportunidad pueda ser complementado o modificado por una 0 mas escrituras de emision
complementarias a la presente celebradas de conformidad con las disposiciones aplicables de la presente.

“Bonos Iniciales” significa la suerte principal total de $300,000,000.00 de los Bonos emitidos a la
fecha de esta Escritura de Emision o aproximadamente esa fecha y vendidos por la Sociedad de
conformidad con el Contrato de Compra.

“Fecha de Pago de Intereses” significa el Vencimiento Establecido de todas las parcialidades de
intereses sobre los Bonos.

“Gravamen” significa cualquier hipoteca, prenda, gravamen, interés de garantia o cualquier otro
cargo o afectacidn, incluyendo cualquier derecho equivalente creado o que surja conforme a las leyes
mexicanas.

“Tipo de Cambio de Mercado” significa, cuando se usa respecto a un equivalente en ddlares de
Estados Unidos en cualquier fecha de alguna obligacion denominada en una moneda distinta a délares de
Estados Unidos, (i) el Tipo de Compra del Medio Dia para esa otra moneda el dia publicado por el Banco
de Reserva Federal de Nueva York, (ii) en caso de que el Banco de Reserva Federal de Nueva York no
publique una Tipo de Compra del Medio Dia para esa otra moneda en ese dia, el tipo de cambio cotizado
0 publicado en ese dia por el banco central correspondiente, el tipo de cambio para comprar esa otra
moneda en dolares de Estados Unidos o (iii) en caso de que no se cotice o no se publique ese tipo de
cambio, el tipo determinado por el Fiduciario con base en un cotizacién o promedio de las cotizaciones
otorgadas al Fiduciario por los bancos comerciales que realicen operaciones en divisa extranjera o con
base en cualquier otro método que el Fiduciario determine calcular razonablemente el tipo de cambio de
mercado; en la inteligencia, sin embargo, que si ese Tipo de Cambio de Mercado no esta disponible en
ese momento, se usara el Tipo de Cambio de Mercado més recientemente disponible antes de lo anterior.

“Subsidiaria Importante” significa cualquier Subsidiaria de la Sociedad que, a la fecha de
determinacion, ya sea (a) tenia activos que, a la fecha del balance general consolidado trimestral mas
reciente de la Sociedad, constituya al menos el 10% de todos los activos de la Sociedad, sobre una base
consolidada, a esa fecha, o (b) tenia ingresos para el periodo de doce meses que termind en la fecha del
estado de resultados consolidado trimestralmente mas reciente de la Sociedad que constituyan al menos el
10% de las ventas netas totales de la Sociedad sobre una base consolidada para ese periodo.

“Vencimiento” significa, cuando se usa respecto a cualquier Bono, la fecha en la que la suerte
principal de ese Bono vence y sea pagadera de acuerdo al mismo o en esta escritura de emision o en la
inteligencia, sin embargo, que ya sea por declaracion de vencimiento acelerado o no, se exija la
amortizacion o de otra forma.

“PCGA mexicanos” significan los principios de contabilidad generalmente aceptados en México
en vigor en su oportunidad, incluyendo aquellos estipulados en las opiniones y pronunciamientos del
Instituto Mexicano de Contadores Publicos o en cualquier otra declaracion por esa otra entidad autorizada
por un segmento significativo de la profesion contable en México.

“Impuestos Mexicanos” tendra el significado que se especifica en los Bonos.
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“México” tendra el significado que se especifica en el parrafo introductorio de esta Escritura de
Emision.

“Tipo de Compra del Medio Dia” significa el tipo publicado para efectos aduanales por El Banco
de Reserva Federal de Nueva York para transferencias electrénicas pagaderas en pesos.

“Certificado del Funcionario” significa un certificado firmado por cualesquiera dos funcionarios
ejecutivos de la Sociedad, uno de los cuales seréa el Presidente del Consejo, el Presidente de la Sociedad,
el Director General, el Vicepresidente Ejecutivo, el Director Financiero, el Director Administrativo, el
Asesor General, el Tesorero Corporativo o cualquier Vicepresidente de Finanzas y cualquier otro que
pueda ser un funcionario ejecutivo de la Sociedad o Persona que cuente con un poder otorgado por los
accionistas de la Sociedad, el Consejo o cualquier apoderado autorizado de la Sociedad y entregado al
Fiduciario, que cumplira con las disposiciones de la Seccion 1.2.

“Opinién del Asesor Legal” significa la opinién escrita del asesor legal, que podra ser un
empleado o asesor de la Sociedad, entregado al Fiduciario, que cumplira con la Seccién 1.2.

“En Circulacion”, cuando se use respecto a los Bonos, significa, la fecha de determinacién, todos
Bonos autenticados y entregados hasta ese momento de acuerdo a esta Escritura de Emision, excepto:

Q) Los Bonos hasta ese momento cancelados por el Fiduciario o entregados al Fiduciario
para cancelacion;

(i) los Bonos, o parte de los mismos, por cuyo pago, los fondos o valores en el monto
necesario hayan sido hasta ese momento depositados con el Fiduciario o cualquier
Agente de Pago (que no sea la Sociedad) en un fideicomiso o separados y segregados en
un fideicomiso por parte de la Sociedad (si la Sociedad actu6 como su propio Agente de
Pago) para los Tenedores de esos Bonos; en la inteligencia, sin embargo, que si esos
Bonos van a ser amortizados (segun se estipula en la Clausula XI), la notificacion de esa
amortizacion haya sido debidamente otorgada de acuerdo con esta Escritura de Emision o
la disposicion satisfactoria en la misma para el Fiduciario; y

(D los Bonos canjeados por, o en lugar de los cuales se han autentificado y entregado otros
Bonos de acuerdo con esta Escritura de Emision;

en la inteligencia, sin embargo, que al determinar si los Tenedores de la suerte principal necesaria de los
Bonos en Circulacion han proporcionado cualquier solicitud, demanda, autorizacién, instruccion,
notificacion, consentimiento o renuncia de acuerdo a esta Escritura de Emision, los Bonos propiedad de la
Sociedad o cualquier Filial de la misma no se tomaradn en cuenta y no se consideraran en Circulacion,
excepto que, al determinar si el Fiduciario estard protegido al basarse en esa solicitud, demanda,
autorizacion, instruccion, notificacién, consentimiento o renuncia, sélo los Bonos de los que un
Funcionario Responsable del Fiduciario sepa que van a ser detentados de tal forma no se tomaran en
cuenta. Los Bonos detentados de tal forma que hayan sido otorgados en prenda de buena fe podran
considerarse en Circulacion en caso de que el acreedor prendario establezca a satisfaccion del Fiduciario,
su derecho de actuar de esa forma respecto a esos Bonos y que el acreedor prendario no sera la Sociedad
ni ninguna Filial de la misma.

“Agente de Pago” tiene el significado que se especifica en la Seccion 3.6.

“Persona” significa cualquier persona fisica, sociedad, sociedad de responsabilidad limitada,
sociedad comun limitada o general, asociacion en participacion, asociacién, sociedad anoénima,
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fideicomiso, asociacion no constituida o bien una subdivision gubernamental o cualquier dependencia o
subdivision politica de la misma.

“pesos” significa la moneda de curso legal de México.

“Bono Antecesor” de cualquier Bono especifico significa todo el Bono anterior que ampare toda
o parte de la misma deuda amparada por ese Bono especifico; y, para efectos de esta definicion, cualquier
Bono autentificado y entregado de acuerdo a la Seccion 3.8 a cambio de o en lugar de un Bono mutilado,
perdido, destruido o robado se considerara que ampara la misma deuda que el Bono mutilado, perdido,
destruido o robado.

“Propiedad” significa cualquier activo, planta, instalacion, ingresos o cualquier otra propiedad,
sea tangible o intangible, mueble o inmueble, incluyendo cualquier derecho a recibir utilidades.

“Periodo de la Sociedad Publica” significa cualquier periodo respecto al cual la Sociedad esta
sujeta a los requerimientos de reporte de la Seccion 13 o 15(d) de la Ley de Bolsa.

“Contrato de Compra” significa el Contrato de Compra, de fecha 30 de noviembre de 2004, entre
la Sociedad y Merrill Lynch & Co., Merrill Lynch, Pierce, Fenner & Smith Incorporated, y los demas
compradores iniciales mencionado en el Apéndice 1 adjunto, conforme a ese contrato pueda ser
modificado, enmendado o complementado en su oportunidad.

“Comprador Institucional Calificado” tiene el significado que se estipula en la Regla 144A.

“Fecha de Registro” para los intereses pagaderos en cualquier Fecha de Pago de Intereses
significa la fecha que se especifica en la Seccion 3.9(a).

“Acciones Amortizables” significa cualquier Capital Social que por sus términos o de otra forma
tenga que ser amortizado por la Sociedad en una fecha Vencimiento Establecido o que tenga que ser
amortizado por la Sociedad a opcion de su Tenedor.

“Fecha de Amortizacion” significa, cuando se utiliza respecto a cualquier Bono que se va a
amortizar en este acto, la fecha establecida para la amortizacion de ese Bono de conformidad con la
Clausula XI de esta Escritura de Emision y los Bonos.

“Registro” tiene el significado que se especifica en la Seccion 3.7.

“Registrador” tiene el significado que se especifica en la Seccién 3.7.

“Reglamento S” significa el Reglamento S de acuerdo con la Ley de Valores y cualquier
reglamento sucesor al mismo.

“Bono Global del Reglamento S” tiene el significado que se especifica en la Seccion 2.2(a).

“Funcionario Responsable”, cuando se utiliza respecto al Fiduciario, significa cualquier
funcionario del Fiduciario que tenga responsabilidad directa para la administracion de esta Escritura de
Emision y también significa, respecto a un asunto de fideicomiso corporativo especifico, cualquier otro
funcionario al que se refiera ese caso en virtud de su conocimiento y familiaridad con el tema en
especifico.

“Bono Global Restringido” tiene el significado que se especifica en la Seccion 2.2(a).
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“Bonos Restringidos” tiene el significado que se especifica en la Seccion 2.3.
“Periodo Restringido” tiene el significado que se especifica en la Seccion 2.2(a).
“Leyenda Restrictiva” tiene el significado que se especifica en la Seccion 2.2(a).

“Regla 144” significa la Regla 144 de conformidad con la Ley de Valores y cualquier regla
sucesora a la misma.

“Regla 144A” significa la Regla 144A de conformidad con la Ley de Valores y cualquier regla
sucesora a la misma.

“Operaciones de Venta/Arrendamiento al Vendedor” significa un arreglo con relacién a la
Propiedad detentada actual o posteriormente adquirida por la cual la Sociedad o cualquier Subsidiaria
transfiere esa propiedad a una Persona y la Sociedad o una Subsidiaria la arrienda de esa Persona.

“Ley de Valores” significa la Ley de Valores de Estados Unidos de 1933, y sus modificaciones, y
cualquier ley sucesora.

“Fecha de Registro Especial” para el pago de Intereses Morosos significa una fecha establecida
por el Fiduciario de conformidad con la Seccion 3.9(d)(i).

“Vencimiento Establecido” significa, respecto a (i) cualquier valor, la fecha que se especifica en
ese valor como la fecha establecida en la que vencerd y serd pagadera la suerte principal de ese valor,
incluyendo de conformidad con cualquier disposicion de amortizacién obligatoria (pero excluyendo
cualquier disposicion que estipule la compra de ese valor a la opcién de su Tenedor, al momento de
cualquier contingencia, a menos que ya haya ocurrido esa contingencia), o (ii) cualquier pago parcial de
intereses sobre cualquier valor, la fecha que se especifica en ese valor como la fecha establecida en la que
venza y sea pagadero ese pago parcial de intereses.

“Subsidiaria” significa, respecto a cualquier Persona, cualquier otra Persona a la que una mayoria
de la facultad total con derecho a voto de las acciones del Capital Social (0, si esa otra Persona no es una
sociedad, cualquier otro interés de propiedad) sea, a la fecha de determinacién, detentado
usufructuariamente por propiedad, directa o indirecta, por esa Persona y/o una 0 mas Subsidiarias de la
misma. El término “facultad de voto” significa, en cambio, la facultad de voto en la eleccion de
consejeros o miembros del organismo regulador de esa otra Persona.

“Agente de Transferencia” tiene el significado que se especifica en la Seccion 3.6.

“Fiduciario” significa la Persona nombrada como “Fiduciario” en el parrafo introductorio de esta
escritura de emisién y en lo subsiguiente “Fiduciario” significara o incluira a cualquier Persona que sea
un Fiduciario sucesor.

“Ley de Escrituras de Emision del Fideicomiso” significa la Ley de Escrituras de Emision del
Fideicomiso de Estados Unidos de 1939, y sus modificaciones, en vigor en esa fecha, si hubiere, en la que
califique esta Escritura de Emisién de acuerdo a la Ley de Escrituras de Emisién del Fideicomiso.

“Estados Unidos” significa los Estados Unidos de América (incluyendo los Estados y el Distrito
de Columbia), sus territorios, posesiones y otras areas sujetas a su jurisdiccion.
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“PCGA de Estados Unidos” significa los principios de contabilidad generalmente aceptados en
Estados Unidos en vigor en su oportunidad, incluyendo aquellos estipulados en las opiniones y
pronunciamientos de la Junta de Principios de Contabilidad del Instituto Estadounidense de Contadores
Publicos Certificados y las declaraciones y pronunciamientos de la Junta de Normas de Contabilidad
Financieras o en cualquier otra declaracion realizada por cualquier otra entidad autorizada por un
segmento significativo de la profesion contable en los Estados Unidos.

“Obligaciones del Gobierno de Estados Unidos” significan las obligaciones directas (o los
certificados que representan un interés de propiedad en las obligaciones) de los Estados Unidos
(incluyendo cualquier dependencia o agencia de la misma) por cuyo pago se dé de plena fe y crédito de
los Estados Unidos y que no puede exigirse o amortizarse a opcion de la emisora.

“Bonos Globales No Restringidos” tiene el significado que se especifica en la Seccion 2.2.

(b) Siempre que esta Escritura de Emision se refiera a una disposicion de la Ley de Escrituras de
Emision del Fideicomiso, esa disposicién se incorpora, después de la fecha, si hubiere, en la que esta
Escritura de Emisién califique de acuerdo a la Ley de Escrituras de Emision del Fideicomiso, por
referencia, y forma parte de esta Escritura de Emision. Los siguientes términos de la Ley de Escrituras de
Emision del Fideicomiso usados en esta Escritura de Emision tienen los siguientes significados:

“valores de la escritura de emision” significa los Bonos.

“tenedor de valores de la escritura de emision” significa el tenedor de un Bono.

“escritura de emision que va a calificarse” significa esta Escritura de Emision.

“fiduciario de la escritura de emision” o “fiduciario institucional” significa el Fiduciario.

“obligado” en los valores de la escritura de emisién significa la Sociedad y cualquier otro
obligado de los valores de la escritura de emision.

Todos los demas términos de la Ley de Escrituras de Emisién del Fideicomiso usados en esta
Escritura de Emision que son definidos por la Ley de Escrituras de Emision del Fideicomiso, definidos
por esa misma ley, hacen referencia a cualquier otra ley o definidos por las reglas de la Comision tendran
los significados que a esas definiciones se les atribuye.

SECCION 1.2. Certificados de Cumplimiento y Opiniones.

Al momento de la aplicacion o solicitud por parte de la Sociedad al Fiduciario para tomar
cualquier accion o abstenerse de tomar una accion de acuerdo con una disposicion de esta Escritura de
Emision, la Sociedad, si asi lo solicita el Fiduciario, proporcionara al Fiduciario un Certificado del
funcionario que indique que se han cumplido todas las condiciones suspensivas, si hubiere, estipuladas en
esta Escritura de Emision con relacion a la accion propuesta y se ha cumplido con la Opinién del Asesor
Legal que indique que, en opinion de ese asesor, se han cumplido todas las condiciones suspensivas, Si
hubiere. Cada certificado u opinion se dara en la forma de un Certificado del Funcionario, si va a ser
otorgado por ese funcionario de la Sociedad o una Opinion del Asesor Legal, segun se haya otorgado por
el asesor y posteriormente a la fecha, si hubiere, en la que califique esta Escritura de Emision conforme a
la Ley de Escrituras de Emision del Fideicomiso, cumplira con los requerimientos de la Ley de Escrituras
de Emision del Fideicomiso y cualquier otro requerimiento estipulado en esta Escritura de Emision.
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Todo titulo o bien opinidn respecto al cumplimiento con una condicién o pacto estipulado en esta
Escritura de Emision (que no sean los certificados estipulados de conformidad con la Seccion 10.3)
incluird:

(1) una declaracién de que cada una de las personas que firme ese certificado u opinién
ha leido ese pacto o condicién y las determinaciones de la presente con relacion a lo anterior;

(2) una breve declaracion referente a la naturaleza y alcance de la examinacion o
investigacion sobre la que se basan las declaraciones u opiniones contenidas en ese certificado u
opinién;

(3) una declaracion que, en opinién de cada una de esas personas, ha realizado esa
verificacion o investigacion segln sea necesaria para permitirle expresar una opinion informada
respecto a si se ha cumplido ese pacto o condicion; y

(4) una declaracion especto a si, en opinion de cada una de esas personas, se ha cumplido
esa condicion o pacto.

Después de la fecha, si hubiere, en la que esta Escritura de Emision califique de acuerdo con la
Ley de Escrituras de Emision del Fideicomiso, la Sociedad proporcionara al Fiduciario los certificados y
opiniones que se requieran de conformidad con la Ley de Escrituras de Emisién del Fideicomiso.

SECCION 1.3. Forma de los Documentos Entregados al Fiduciario.

En cualquier caso en los que varios asuntos deban ser certificados por o cubrirse en opinién de
esa Persona especifica, no es necesario que todos esos asuntos sean certificados o cubiertos por la opinién
de, Unicamente una de esas Personas, 0 que vayan a ser certificados o estén cubiertos de tal forma o
Unicamente por un documento, pero una de esas Personas podra certificar o dar una opinién respecto a
ciertos asuntos y una 0 mas de esas Personas referentes a esos asuntos, y cualquier esa Persona podra
certificar o dar una opinidn referente a esos asuntos en uno o varios documentos.

Cualquiera de esos certificados u Opiniones del Asesor entregadas por la Persona en
representacién de la Sociedad podra basarse, en tanto se relacione con asuntos juridicos, sobre un
certificado u opinién de, o declaracién por parte de un asesor, a menos que esa Persona conozca que el
certificado u opinion o declaracién respecto a los asuntos en los que se basa ese certificado u opinién de
esa Persona es errdnea. Ese certificado u Opinidn del Asesor Legal podra basarse, en tanto que se
relacione con hechos factuales, sobre un certificado u opinion de, o declaracion por, un funcionario o
funcionarios de la Sociedad que indique que la informacidn respecto a esos asuntos factuales se encuentra
en posesion de la Sociedad, a menos que ese asesor tenga conocimiento de que el certificado, opinién o
declaracion respecto a ese asunto es erronea.

Cuando a una Persona se le requiera hacer, dar o celebrar dos o mas solicitudes, consentimientos,
certificados, declaraciones, opiniones u otros instrumentos de acuerdo a esta Escritura de Emision, podra,
mas no tendré que hacerlos de forma consolidada y formar un instrumento.

SECCION 1.4. Actos de los Tenedores: Fechas de Registro.

(@) Cualquier solicitud, demanda, autorizacion, instruccion, notificacion, consentimiento,
renuncia o cualquier otra accién estipulada en esta Escritura de Emision que los Tenedores deban realizar
0 tomar podra (i) incluirse en, y estar amparada por uno o cualquier nimero de instrumentos escritos
simultaneos de un tenor substancialmente similar firmado por esos Tenedores en Persona o por un agente
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debidamente autorizado por escrito; y, excepto por lo que se estipule expresamente en contrario en esta
escritura de emision, esa accion serd efectiva cuando ese instrumento o instrumentos se entreguen al
Fiduciario y, cuando se requiera expresamente en este acto, a la Sociedad o (ii) autorizados por una
resolucion de los Tenedores en la junta de Tenedores celebrada de conformidad con la Seccion 9.1. Ese
instrumento o instrumentos (y la accion ahi incluida o amparada por éstos) algunas veces se denominaran
en este acto el “Acto” de los Tenedores que firman ese instrumento o instrumentos 0 que hace que se
firme o vote en favor de esa resolucion. La constancia de la celebracion de ese instrumento o de un
escrito que designe a ese agente sera suficiente para efectos de esta Escritura de Emision y (sujeto a la
Seccion 6.2) definitiva a favor del Fiduciario y de la Sociedad, si se realiza en la forma estipulada en esta
Seccion 1.4.

(b) Los hechos y la fecha de la celebracion por parte de alguna Persona de ese instrumento o
escrito podrén ser autorizados en cualquier forma que el Fiduciario considere razonablemente suficiente.

(c) La propiedad de los Bonos serd comprobada por el Registrador.

(d) Cualquier solicitud, demanda, autorizacion, instruccion, notificacion, consentimiento,
renuncia o cualquier otro Acto del Tenedor de cualquier Bono sera obligatorio para todo Tenedor futuro
del mismo Bono y el Tenedor de cualquier Bono emitido sobre su registro de transferencia o a cambio de
éste 0 en lugar del mismo, respecto de cualquier cosa realizada, sufrida u omitida por el Fiduciario o la
Sociedad con base en lo anterior, ya sea 0 no que se haya realizado la anotacion de esa accion en ese
Bono.

(e) La Sociedad podra, mas no estard obligada a, fijar una fecha de registro con el fin de
determinar a los Tenedores con derecho a tomar cualquier accion de acuerdo con esta Escritura de
Emision por voto o consentimiento. Esa fecha de registro serd a mas tardar 10 dias antes de la primera
solicitud de ese consentimiento o voto o en la fecha de la lista de Tenedores mas reciente proporcionada
al Fiduciario de conformidad con la Seccion 7.1 antes de esa solicitud. En caso de que se fije esa fecha de
registro, aquellas Personas que fungieron como Tenedores de Bonos a esa fecha de registro (0 sus
apoderados debidamente designados), y solamente aquellas Personas tendran derecho a tomar esa accion
por voto o0 consentimiento o revocar cualquier voto o consentimiento previamente otorgado, ya sea 0 no
que esas Personas continten siendo los Tenedores después de esa fecha de registro; en la inteligencia, sin
embargo, que a menos que se obtenga ese voto o consentimiento de los Tenedores (o de sus apoderados
debidamente designados) de la suerte principal necesaria de los Bonos en Circulacién antes de la fecha
que caiga 120 dias después de esa fecha de registro, cualquier voto o consentimiento previamente
otorgado serd automaticamente y sin mayor accion, cancelado por cualquier Tenedor y no tendra mayor
efecto.

SECCION 1.5. Notificaciones, etc., al Fiduciario v a la Sociedad.

Cualquier solicitud, demanda, autorizacion, instruccion, notificacién, consentimiento, renuncia o
el Acto de los Tenedores u otro documento proporcionado o permitido por esta Escritura de Emision que
se realice o proporcione a, o0 presente ante

(1) el Fiduciario por parte de cualquier Tenedor o por la Sociedad sera suficiente para
todo fin en este acto, si es por escrito y (a) entregado en Persona, (b) entregado por fax y enviado
por correo registrado, con acuse de recibo, o (c) entregado por servicio de mensajeria de un dia, al
Fiduciario en sus Oficina Fiduciaria Corporativa, Atencién: Servicios Fiduciarios Institucionales,
0
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(2) la Sociedad por parte del Fiduciario o por cualquier Tenedor sera suficiente para todo
fin en este acto (a menos que aqui se indique expresamente en contrario) Si es por escrito y (a)
entregado en Persona, (b) entregado por fax o telex y enviado por correo de primera clase con
porte prepagado (c) entregado por servicio de mensajeria de un dia, a la Sociedad, dirigida a
Calzada del Valle Ote. 407, Colonia del Valle, San Pedro Garza Garcia, Nuevo Ledn, 66220,
México, o a cualquier otro domicilio previamente proporcionado por escrito al Fiduciario por
parte de la Sociedad, Atencion: Director Financiero.

SECCION 1.6. Notificacion a los Tenedores; Renuncia.

Cuando esta Escritura de Emision estipule el otorgamiento de notificacion a los Tenedores de
cualquier caso, la Sociedad hara lo siguiente, o pedira al Fiduciario que haga lo siguiente, al costo y gasto
de la Sociedad, (i) publicara notificacion al menos una vez en un Periédico Autorizado (en su caso), (ii)
en el caso de los Bonos globales, enviara por correo esa notificacion por servicio de mensajeria de un dia
a DTC vy (iii) en el caso de Bonos gque no sean Bonos globales, enviara esa notificacion por correo de
primera clase a los Tenedores al domicilio que aparece en el Registro. Esa notificacion se considerara
definitivamente recibida por esos Tenedores. En cualquier caso, cuando se vaya a dar notificacion a los
Tenedores por correo, ni la omisién de enviar por correo esa notificacion, ni ningln defecto en la
notificacion enviada de tal forma a algin Tenedor especifico afectara la suficiencia de esa notificacion
respecto a los demas Tenedores.

Cuando esta Escritura de Emision estipule la notificacion en cualquier forma, esa notificacion
podra ser renunciada por escrito por la Persona con derecho a recibir esa notificacion, ya sea antes o
después del hecho, y esa renuncia sera el equivalente de esa notificacion. Las renuncias de notificacion
por parte de los Tenedores se presentard ante el Fiduciario, pero esa presentacién no serd una condicion
suspensiva a la validez de cualquier accidn tomada con base en esa renuncia.

En el caso de suspensién del servicio postal ordinario o por cualquier otro motivo, no es posible
enviar esa notificacion por correo, entones esa notificacion realizada con autorizacion del Fiduciario
constituira notificacion suficiente para todos los fines de esta Escritura de Emision.

Todas las solicitudes, demandas, autorizaciones, instrucciones, notificaciones, consentimientos,
renuncias y otros comunicados requeridos o permitidos de acuerdo con esta Escritura de Emision seran
por escrito y en idioma inglés. La notificacion a cualquier Tenedor se considerara otorgada en la fecha de
esa publicacion o envio por correo

SECCION 1.7. Efecto de los Encabezados e indice.

Los encabezados de Clausulas y Seccione en este acto, asi como el indice son para conveniencia
de referencia Gnicamente y no afectaran su interpretacion.

SECCION 1.8. Sucesores y Cesionarios.

Todos los pactos y acuerdos de las partes de la presente de acuerdo a esta Escritura de Emision
seran obligatorios para sus respectivos sucesores y cesionarios, ya sea que se expresen en la presente o no.

SECCION 1.9. Clausula de Invalidez Parcial.

En caso que algln término o disposicidn en esta Escritura de Emision o en los Bonos sea invélida,
ilegal o inejecutable, la validez, legabilidad y aplicabilidad del resto de los términos o disposiciones en
ninguna forma se vera afectado o menoscabado por ello. En la medida permitida por la ley aplicable, las
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partes por este acto renuncian a cualquier disposicion de ley que haga cualquier término o disposicion de
la presente invalido o inejecutable en cualquier aspecto.

SECCION 1.10.Beneficios de la Escritura de Emision.

Nada contenido en esta Escritura de Emision o en los Bonos, expreso o implicito, dard a ninguna
Persona, que no sean las partes de la presente y sus sucesores y cesionarios, asi como los Tenedores de los
Bonos en su oportunidad, ningtn beneficio, ni ningln otro derecho, recurso o reclamacion legitima o
equiparable de conformidad con esta Escritura de Emision.

SECCION 1.11.Regira la Ley de Escrituras de Emisién del Fideicomiso .

Después de la fecha, si hubiere, en la que califique esta Escritura de Emision de acuerdo a la Ley
de Escrituras de Emision del Fideicomiso, si y en la medida que cualquier disposicidn de esta Escritura de
Emision limite, califique o entre en conflicto con las obligaciones impuestas por, o cualquier otra
disposicién (una “disposicidn incorporada”) incluida o que se deba incluir en esta Escritura de Emision de
acuerdo a los términos de, las Secciones 310 a 318, inclusive, de la Ley de Escrituras de Emision del
Fideicomiso, regiran esas obligaciones impuestas o disposicidn incorporada.

SECCION 1.12.Ley aplicable.

ESTA ESCRITURA DE EMISION Y LOS DEMAS BONOS, EN TODOS ASPECTOS SE
REGIRAN POR, E INTERPRETARAN DE CONFORMIDAD CON LAS LEYES DEL ESTADO
DE NUEVA YORK.

SECCION 1.13.Moneda del Contrato.

Excepto por lo que se estipule expresamente en contrario en la presente, el délar de los Estados
Unidos es la Unica moneda de cuenta y de pago para todos los montos pagaderos por la Sociedad
conforme a, o con relacion a los Bonos, incluyendo dafios. Excepto que se estipule expresamente lo
contrario en la presente, cualquier monto recibido o recuperado en una moneda distinta a dolares de
Estados Unidos (ya sea como resultado de, o por la aplicacion de alguna sentencia u orden de un tribunal
de cualquier jurisdiccion sobre la disolucién o liquidacion de la Sociedad o de otra forma) por cualquier
Tenedor de los Bonos respecto de cualquier monto expresado como adeudado a ésta por parte de la
Sociedad constituira una exoneracion a la Sociedad en la medida del monto en ddlares de Estados Unidos
que el receptor pueda comprar con el monto recibido o recuperado en esa otra moneda en la fecha de
recepcion o recuperacion (o, si no es posible realizar esa compra en esa fecha, en la primera fecha en la
gue sea posible hacerlo). Si ese monto en délares de Estados Unidos es menor al monto en dolares de
Estados Unidos expresado como vencido al receptor de acuerdo con cualquier Bono, la Sociedad
indemnizard al receptor contra cualquier pérdida que ésta sufra como resultado. En cualquier caso, la
Sociedad indemnizara al receptor contra el costo de realizar esa compra. En caso de que el monto en
dolares de Estados Unidos comprado de tal forma sea mayor al monto en dolares de Estados Unidos
expresado como vencido al receptor de acuerdo a cualquier Bono, el receptor conviene pagar a la
Sociedad un monto equivalente al exceso de ese monto en dolares de Estados Unidos comprado de tal
forma, sobre un monto en ddlares de Estados Unidos espesado como vencido al receptor de acuerdo a
cualquier Bono. Esta indemnizacion constituye una obligacién separada e independiente de cualquier otra
obligacion de la Sociedad, o que dara lugar a una causa de accion separada e independiente, y aplicard
independientemente de cualquier indulgencia otorgada por cualquier Tenedor de los Bonos y continuara
en pleno vigor y efecto a pesar de cualquier otra sentencia, orden, reclamacion o prueba del monto
liquidado respecto de cualquier monto vencido de conformidad con cualquier Bono.
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SECCION 1.14.Aceptacion de Jurisdiccion.

Cada una de las partes conviene que se podra entablar cualquier juicio, accion o procedimiento
que surja de o con base en esta Escritura de Emision o los Bonos, o las operaciones contempladas por la
presente o por los mismos, en cualquier Tribunal Federal de los Estados Unidos para el Distrito Sur de
Nueva York y los tribunales del Estado de Nueva York, en cada caso ubicados en el Municipio de
Manhattan, Ciudad y Estado de Nueva York, y convienen ademas someterse a la jurisdiccion de cualquier
tribunal competente en el lugar de su domicilio social. Ademas, cada una de las partes renuncia
irrevocablemente, en la medida mas plena permitida por ley, a cualquier objecién que tenga actual o
posteriormente sobre la jurisdiccion de ese juicio, accion o procedimiento entablado en ese tribunal y
renuncia irrevocablemente a cualquier reclamacion de que ese juicio, accion o procedimiento entablado
en ese tribunal se ha entablado en un fuero inconveniente. Cada una de las partes en este acto renuncia
irrevocablemente a todo derecho a juicio por jurado en cualquier procedimiento legal que surja de o con
relacién a esta Escritura de Emision o a las operaciones aqui contempladas. Cada una de las partes
conviene que la sentencia definitiva en cualquier procedimiento entablado en ese tribunal sera definitiva y
obligatoria para ésta, y podra aplicarse a cualquier tribunal con jurisdiccion sobre el tema a través de un
juicio sobre dicha sentencia.

Para efectos de ese juicio, accién o procedimiento entablado en cualquier de los tribunales
anteriores, la Sociedad designa irrevocablemente a CT Corporation System, cuyo domicilio a la fecha de
la presente se ubica en 111 Eighth Avenue, Nueva York, Nueva York 10011, Estados Unidos de América
para recibir en nombre y representacion de sus bienes, emplazamiento de citatorios, asi como quejas y
otro emplazamiento, sea por envio personal o por correo, que pueda realizarse durante ese procedimiento.
Ese emplazamiento podra realizarse por correo o bien entregarse copia de ese emplazamiento al agente al
domicilio antes mencionado. En caso de que ese agente de emplazamiento renuncie o deje de fungir
como agente de la Sociedad, ésta conviene dar notificacion (segun se estipula en la presente) al
Fiduciario, del nombre y domicilio de cualquier agente de emplazamiento nuevo, designado en este acto.
La Sociedad conviene que la omisién de su agente de emplazamiento de enviarle esa notificacion no
afectard la validez de ese emplazamiento o de cualquier sentencia notificada por el mismo.

Si, a pesar de lo anterior, en cualquier juicio, accién o procedimiento entablado en ese tribunal
anterior, por algiin motivo no existe un agente de emplazamiento de esa parte disponible para enviar el
emplazamiento, entonces, en la medida que la ley aplicable permita ese emplazamiento por correo, cada
una de esas partes consciente irrevocablemente al emplazamiento que se le envie de esa juicio, accion o
procedimiento en ese tribunal por envio postal registrado o certificado con porte prepagado, al domicilio
gue aparece en la Seccién 1.5 de la presente.

Nada contenido en la presente impedira que alguna de las partes efectle el emplazamiento de una
forma legitima o que pueda entablar algun juicio, accion o procedimiento respecto a esta Escritura de
Emision en cualquier otro estado, pais o lugar.

En la medida que la Sociedad pueda reclamar en cualquier jurisdiccidén por si misma o por sus
activos, cualquier inmunidad de juicio, ejecucion, embargo (ya sea en auxilio de ejecucion, precautorio o
de otra forma) o cualquier otro proceso juridico, y en la medida que se atribuya esa inmunidad en esa
jurisdiccién a si mismo o a sus activos (sea reclamada o no) la Sociedad conviene irrevocablemente no
reclamar y renuncia irrevocablemente a esa inmunidad, en la medida mas plena permitida por las leyes de
esa jurisdiccion.
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SECCION 1.15.Dias Festivos Oficiales.

Siempre que algin pago a ser realizado en este acto venza en una fecha que no sea un Dia Habil,
entonces (no obstante cualquier otra disposicion de esta Escritura de Emision o de los Bonos) el pago de
los intereses o de la suerte principal de ese Bono no necesitara realizarse en esa fecha de pago, pero podra
realizarse el siguiente Dia Habil, con el mismo vigor y efecto como si se hubiera realizado en esa fecha de
pago y, para efectos de ese pago, no se cargaran intereses para el periodo a partir de, y después de esa
fecha de pago.

SECCION 1.16.Ejemplares.

Este instrumento podra celebrarse en cualquier nimero de ejemplares, cada uno de los cuales,
cuando se celebre de tal forma, se considerard un original, pero todos los ejemplares conjuntamente
constituiran uno y el mismo instrumento.

CLAUSULA 1l
FORMA DE BONOS

SECCION 2.1. Formas en General.

Los Bonos y los certificados de autentificacion del Fiduciario seran en las formas
substancialmente estipuladas en el Anexo A, que se incorporan a este acto por referencia, que forman
parte integral de esta Escritura de Emision en su totalidad, con las inserciones, omisiones, substituciones y
otras variaciones correspondientes que esta Escritura de Emision requiera o permita y puede tener las
letras, nimeros y otras marcas de identificacion y leyendas o endosos ahi colocados, que se requieran para
cumplir con las reglas de cualquier bolsa de valores, sistema de mercado o sistema de compensacion, o,
consistentemente con la presente, como lo determinen los funcionarios autorizados que celebren esos
Bonos, segin se desprende de la celebracidn de los mismos. Cualquier parte del texto de algin Bono
podra ser estipulada al reverso de éste y se hara la debida referencia a ello en el anverso del Bono.

Cualquier Bono definitivo se imprimird, litografiard o bien grabard o producird por cualquier
combinacion de estos métodos en orillas grabadas o podran producirse en cualquier otra forma permitida
por las reglas de cualquier bolsa de valores en la que coticen los Bonos, todo determinado por los
funcionarios que celebran esos Bonos, amparado por la celebracion de los mismos. Los Bonos Globales
no tienen que estar impresos, litografiados o grabados.

SECCION 2.2. Bonos Globales.

(a) Generalidades. Excepto por lo que se estipule en contrario en la presente, al momento de la
emision, los Bonos estaran representados por uno o mas Bonos registrados, en forma global (“Bonos
Globales™). La Sociedad celebrara y el Fiduciario, de conformidad con la Seccion 3.4 y la Orden de la
Sociedad entregada al Fiduciario conforme a la misma, autentificard y entregara esos Bonos globales, que
representaran y se denominaran en un monto equivalente a la suerte principal total de los Bonos en
Circulacion que representaran esos globales.

(i) Bonos Globales Restringidos. Los Bonos inicialmente ofrecidos y vendidos a los
Compradores Institucionales Calificados en cumplimiento con la Regla 144A se emitiran en
forma de uno o més Bonos globales permanentes (cada uno, un “Bono Global Restringido”) en
una forma definitiva y totalmente registrada, sin cupones de intereses, substancialmente en la
forma de Anexo A, con la leyenda (la “Leyenda Restrictiva”,) substancialmente en la forma
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indicada en el Anexo A de la presente y cualquier otra leyenda aplicable a la misma, y esos
Bonos Globales Restringidos se depositaran en representacion de los tenedores de los Bonos
representados ante el Fiduciario, en su oficina de Nueva York, como el custodio de DTC, y
registrado a nombre de DTC o su nominatario, debidamente celebrados por la Sociedad y
autentificados por el Fiduciario o el Agente de Autentificacion, segun se estipula en la presente.
La suerte principal total del Bono Global Restringido podrd aumentarse o disminuirse en su
oportunidad mediante ajustes realizados a los registros del Fiduciario, como custodio de DTC, o
los registros de DTC o su nominatario, segun sea el caso, conforme a lo estipulado en la presente.

(i) Bono Global del Reglamento S. Los Bonos inicialmente ofrecidos y vendidos
fuera de los Estados Unidos en cumplimiento con el Reglamento S se emitiran en la forma de uno
0 mas Bonos globales permanentes (cada uno, un “Bono Global del Reglamento S”) en una forma
definitiva, y totalmente registrada, sin cupones o intereses, substancialmente en la forma de
Anexo A, con la leyenda substancialmente en la forma estipulada en el Anexo A y cualquier otra
leyenda que aplique al mismo, y esos Bonos Globales del Reglamento S se depositaran en
representacion de los tenedores de los Bonos representados por éste ante el Fiduciario, en su
oficina de Nueva York, como custodio de DTC, y registrado a nombre de DTC 0 su nominatario,
debidamente celebrado por la Sociedad y autentificado por el Fiduciario o un Agente de
Autentificacion, segn se estipula en la presente, a crédito de las cuentas de los respectivos
depositarios de Euroclear y Clearstream (o cualquier otra cuenta que instruyan). Antes de, o para
el 40°. dia después de la fecha del inicio de la oferta de los Bonos y la Fecha de Cierre (el
“Periodo Restringido”), los intereses del Bono Global del Reglamento S podran intercambiarse
por intereses del Global Restringido Gnicamente de conformidad con los requerimientos de
certificacion que se describen en la Seccidn 3.7(c)(iii) siguiente. La suerte principal total de los
Bonos Globales del Reglamento S, en su oportunidad, podra aumentarse o diminuirse mediante
ajustes realizados a los registros del Fiduciario, como custodio de DTC, o los registros de DTC o
su nominatario, segin sea el caso, y segln se estipula mas adelante.

(iii) Después de la consumacion de una Oferta de Canje, los Bonos se expediran en la
forma de uno o mas Bonos globales permanentes (cada uno un “Bono Global No Restringido™) en
una forma definitiva y totalmente registrada, sin cupones de interés, substancialmente en la forma
de los Bonos Globales del Reglamento S, y cada uno de esos Bonos Globales No Restringidos se
depositara en representacion de los tenedores de los Bonos representados por el Fiduciario, en su
oficina de Nueva York, como custodio de DTC, y registrados a nombre del nominatario de DTC,
debidamente celebrado por la Sociedad y autentificados por el Fiduciario o un Agente de
Autentificacidn, segln se estipula en la presente.

(b) Disposiciones de Asiento en Libros. Esta Seccién 2.2(b) aplicara Unicamente a los Bonos
globales depositados con DTC o su custodio.

La Sociedad celebrard y el Fiduciario, de conformidad con esta Seccion 2.2(b), autentificara y
entregara inicialmente uno o mas Bonos globales que (a) se registren a nombre de DTC o el nominatario
de DTC, (b) sean mantenidos por el Fiduciario como custodio de DTC o de conformidad con las
instrucciones de DTC y (c) llevara las leyendas para el siguiente fin.

“A menos que este titulo sea presentado por un representante autorizado de The
Depository Trust Company a la Sociedad o su agente de registro para transferencia, canje
0 pago, y cualquier titulo emitido sea registrado a nombre de Cede & Co. o en cualquier
otro nombre solicitado por un representante autorizado del The Depository Trust
Company (y se realiza cualquier pago del mismo a Cede & Co. o0 a cualquier otra entidad
solicitada por un representante autorizado del The Depository Trust Company), cualquier
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transferencia, prenda o cualquier otro uso de la presente por valor o de otra forma por 0 a
cualquier persona seré equivoco ya que su propietario registrado, Cede & Co., tiene una
participacion en la presente”.

“Las transferencias de este Bono global se limitaran a las transferencias totales, pero no
parciales, a los nominatarios de The Depository Trust Company o a cualquier sucesor de
la misma o a cualquier nominatario de ese sucesor y las transferencias de las partes de
este Bono global se limitaran a las transferencias realizadas conformidad con la Seccién
3.7 de la Escritura de Emisién mencionada en la presente”.

Los miembros o participantes de DTC no tendran derecho alguno de acuerdo a esta Escritura de
Emisidn con respecto a cualquier Bono global mantenido en su representacion por DTC, y DTC podré ser
considerado por la Sociedad, Fiduciario, y cualquier agente de la Sociedad o el Fiduciario como
propietario absoluto y Tenedor de ese Bono global para cualquier fin. No obstante lo anterior, nada
contenido en la presente afectara, entre DTC y sus miembros agente, la operacion de las practicas
acostumbradas que rijan el ejercicio de los derechos de un tenedor de cualquier Bono.

(c) Los intereses en cualquier Bono global depositados en DTC de conformidad con la Seccion
2.2(b) se transferiran a sus propietarios usufructuarios en la forma de Bonos definitivos Gnicamente si esa
transferencia cumpla con la Seccion 3.7 y DTC notifica a la Sociedad que esta dispuesto a, o puede
continuar como depositario de ese Bono global o si en cualquier momento DTC deja de ser una “agencia
de compensacion” registrada de acuerdo a la Ley de Bolsa y la Sociedad no designa a un depositario
sucesor en un periodo de 90 dias después de esa notificacion, o la Sociedad decide descontinuar el uso del
sistema de transferencia de asiento en libros a través de DTC o un depositario sucesor, 0 bien ocurre 0
contintia un Caso de Incumplimiento.

(d) En caso de que se vayan a transferir los intereses en cualquier Bono global a su propietario
usufructuario en la forma de Bonos definitivos de conformidad con la Seccién 2.2(c), ese Bono global
sera presentado por DTC al Fiduciario para que se transfiera, de esa forma, sin cargo alguno, y el
Fiduciario autentificara y entregara, al momento de esa transferencia de intereses en el Bono global, una
suerte principal total equivalente de los Bonos definitivos de denominaciones autorizadas. Los Bonos
definitivos transferidos de conformidad con esta Seccidn 2.2 sera celebraran, autentificaran y entregaran
Unicamente en las denominaciones que se especifican en la Seccién 3.3 y registrados a los nombres que
DTC instruya por escrito. Cualquier Bono definitivo entregado a cambio de una participacion en un Bono
Global Restringido llevara la Leyenda Restrictiva.

(e) De conformidad con las disposiciones de la Seccion 2.2(b), el Tenedor registrado podra
otorgar poderes y de otra forma autorizar a cualquier Persona, incluyendo los miembros agentes y
Personas que puedan detentar intereses a través de los miembros agente, que tomen cualquier accion que
el Tenedor tenga derecho a tomar de acuerdo a esta Escritura de Emisién o los Bonos.

(f) En caso de que ocurra cualquiera de los eventos especificados en la Seccion 2.2(c), la
Sociedad pondra oportunamente a disposicién del Fiduciario el suministro razonable de los Bonos
certificados en forma definitiva y totalmente registrada, sin cupones de interés.

SECCION 2.3. Leyendas Restrictivas Sobre Bonos Restringidos.

Todos los Bonos emitidos a los Compradores Institucionales Calificados en cumplimiento con la
Regla 144A estan representados por los Bonos Globales Restringidos (sujeto a la Seccién 2.2(c) anterior),
y todos esos Bonos y los Bonos emitidos al momento del registro de la transferencia de, o a cambio de,
esos Bonos, seran “Bonos Restringidos” y estaran sujetos a las restricciones de transferencia estipulados
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en la Leyenda Restrictiva; en la inteligencia, sin embargo, que el término “Bonos Restringidos” no
incluird (a) los Bonos emitidos al momento de la transferencia de, 0 a cambio de, los Bonos que no sean
Bonos Restringidos, (b) los Bonos respecto de los que ha terminado esa restriccion de transferencia de
conformidad con la Seccion 3.7 o (c) cualquier Bono de Canje. Todos los Bonos Restringidos llevaran la
Leyenda Restrictiva.

SECCION 2.4. Bonos de Canje.

Cualquier Bono de Canje emitido por la Sociedad se emitira tnicamente de conformidad con la
Oferta de Canje y Unicamente a cambio de y contra recibo para cancelacion por parte del Fiduciario de
una suerte principal total equivalente de Bonos hasta ese momento emitidos por la Sociedad de
conformidad con esta Escritura de Emision.

Después de una Oferta de Canje, los Bonos, incluyendo los Bonos de Canje, estaran
representados por uno o0 mas Bonos Globales No Restringidos, excepto cualquier Bono que no haya sido
presentado para canje de conformidad con la Oferta de Canje.

CLAUSULA 11l

EMISION, CELEBRACION, DENOMINACION Y
REGISTRO DE BONOS

SECCION 3.1. Bonos Adicionales; Titulo y Términos.

(@) La Sociedad podra, si estd autorizada por Resolucion del Consejo en cualquier momento
después de la emisién de los Bonos Iniciales, emitir los Bonos Adicionales cuyos términos y condiciones
(i) se estipularan en un Suplemento a la Escritura de Emision celebrado por la Sociedad sin el
consentimiento de los Tenedores o el Fiduciario, y (ii) seran idénticos, en todos aspectos, a aquellos de los
Bonos Iniciales, en vigor en ese momento, excepto en lo que se refiera a (a) la fecha de emision, (b) la
primera Fecha de Pago de Intereses, (c) sus denominaciones minimas, y (d) la fecha cuando se vuelvan
amortizables por primera vez, a discrecion de la Sociedad, de conformidad con las disposiciones de la
Seccion 11.1(b).

(b) Los Bonos se conoceran y designaran como los “Bonos Perpetuos al 7.75%” de la Sociedad.
Los Bonos no tendran ningin Vencimiento Establecido respecto a la suerte principal y devengaran
intereses a una tasa del 7.75% al afio, a partir de la fecha de emisién o de la Fecha de Pago de Intereses
mas reciente a la que se hayan pagado los intereses o0 se hayan estipulado debidamente, segln sea el caso,
como pagaderos trimestralmente en pagos vencidos el 3 de marzo, el 3 de junio, el 3 de septiembre y el 3
de diciembre de cada afio, a partir del 3 de marzo del 2005 (o, con respecto a cualquier Bono Adicional,
en la primera Fecha de Pago de Intereses después de su fecha de emisidn, a menos que se estipule otra
cosa, en el Suplemento a la Escritura de Emision de conformidad con el cual se emitirdn esos Bonos
Adicionales), hasta que su suerte principal se haya pagado o se haya puesto a disposicién para pago.

(c) La suerte principal y los intereses de los Bonos se pagard, segun se estipula en la forma de
Bonos estipulada en el Anexo A de la presente.

(d) Los Bonos seran amortizables de conformidad con la Clausula XI.
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SECCION 3.2. Clasificacion de Bonos.

Los Bonos Iniciales y cualquier Bono Adicional constituiran obligaciones senior no garantizadas
de la Sociedad y tendran una clasificacion, al menos pari passu en prioridad de pago entre ellos, y con
toda la demas Deuda presente y futura, no garantizada e insubordinada de la Sociedad.

SECCION 3.3. Denominaciones de Bonos.

Los Bonos se emitiran GUnicamente en forma registrada, sin cupones, en denominaciones minimas
de U.S.$2000 en el caso de los Bonos Globales del Reglamento S y U.S.$100,000 en el caso de Bonos
Globales Restringidos y en maltiples integros de U.S.$1000 superiores a éstos.

SECCION 3.4. Celebracién, Autentificacion, Entrega y Fecha.

Los Bonos seran celebrados en representacion de la Sociedad por dos funcionarios ejecutivos de
la Sociedad, uno de los cuales sera el Presidente del Consejo, el Presidente de la Sociedad, el Director
General, el Vicepresidente Ejecutivo o el Director Financiero y los demas podrén ser ya sea cualquier otro
funcionario ejecutivo de la Sociedad (incluyendo su Tesorero Corporativo o su Subdirector de Desarrollo
de Finanzas) o la Persona que cuente con un poder otorgado por los accionistas de la Sociedad, el Consejo
o0 cualquier apoderado de la Sociedad.

Los Bonos que lleven firmas manuales o facsimile de las personas que al momento de la firma
fungian como los funcionarios o apoderados correspondientes de la Sociedad obligaran a la Sociedad, no
obstante que esas personas o cualquiera de ellas haya dejado de ocupar ese cargo o de ser apoderado antes
de la autentificacion y entrega de esos Bonos o que no ocupe su cargo o no funja como apoderado a la
fecha de esos Bonos.

En cualquier momento y en su oportunidad después de la celebracién y entrega de esta Escritura
de Emision, la Sociedad podra entregar los Bonos realizados por la Sociedad al Fiduciario para
autentificacion, junto con una Orden de la Sociedad para la autentificacion y entrega de esos Bonos; y el
Fiduciario de conformidad con esa Orden de la Sociedad autentificard y entregard esos Bonos en esta
Escritura de Emisién que no se estipule de otra forma. Cada Bono se autentificara en su oportunidad.

Un Bono no tendrad derecho ningln beneficio de acuerdo a esta Escritura de Emisidn ni sera
valido u obligatorio para ningin efecto a menos que haya sido celebrado y emitido por la Sociedad y
autentificado con la firma manual del Fiduciario, segun se estipula en la presente. La firma del Fiduciario
serd la Unica constancia definitiva de que el Bono ha sido autentificado y entregado de acuerdo a esta
Escritura de Emision.

SECCION 3.5. Bonos Temporales.

Cuando esté pendiente la preparacion de cualquier Bono definitivo, la Sociedad podra celebrar, y
de conformidad con una Orden de la Sociedad el Fiduciario autentificara y entregara los Bonos
temporales que se imprimiran, litografiardn o bien generardn en cualquier denominacion autorizada,
substancialmente del tenor de los Bonos definitivos en lugar de los cuales se emiten y con las inserciones,
omisiones o cualquier otra variante pertinente que los funcionarios que celebran esos Bonos determinen,
segun se desprenda definitivamente de la celebracidn de esos Bonos.

En caso de que se emitan Bonos temporales, la Sociedad pedira que los Bonos definitivos estén
listos sin demora injustificada. Después de que los Bonos definitivos estén listos, los Bonos temporales
seran intercambiables por Bonos definitivos al momento de la presentacion de los Bonos temporales en
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cualquier oficina o dependencia de la Sociedad designada para ese fin, sin cargo para el Tenedor. Al
momento de la presentacion para cancelacion de uno o méas Bonos temporales, la Sociedad celebrard y el
Fiduciario autentificard y entregard a cambio una suerte principal similar pendiente de los Bonos
definitivos de denominaciones autorizadas. Hasta que se canjeen de otra forma, los Bonos temporales en
todos aspectos tendran derecho a los mismos beneficios de acuerdo a esta Escritura de Emisién que los
Bonos definitivos.

SECCION 3.6. Fiduciario; Agentes de Pago v de Transferencias.

La Sociedad por este acto designa a JPMorgan Chase Bank, N.A., en su Oficina Fiduciaria
Corporativa, como Fiduciario en este acto. El Fiduciario tendra las facultades y autoridad otorgada a, y
conferida a éste, en esta Escritura de Emision y los Bonos y cualquier otra facultad y autoridad adicional
para actuar en representacion de la Sociedad segln lo convenga mutuamente la Sociedad y el Fiduciario
pondré una copia de esta Escritura de Emision a disposicion para inspeccion en horas habiles normales en
la Oficina Fiduciaria Corporativa. EIl Fiduciario o cualquier Agente de Pago también fungird como
Agente de Transferencia. Todos los términos y disposiciones respecto a esa facultad y autoridad incluidas
en los Bonos estan sujetos a, y seran regidos por los términos y disposiciones de la presente.

La Sociedad, a su discrecién, podra designar a uno o mas agentes (un “Agente de Pago” o
“Agentes de Pago™) para el pago (sujeto a las leyes y reglamentos aplicables) de la suerte principal de,
intereses y de los Montos Adicionales sobre los Bonos y uno o mas agentes (un “Agente de
Transferencia” o “Agentes de Transferencias”) para la transferencia y canje de los Bonos; en la
inteligencia, sin embargo, que la Sociedad en todo momento mantendra un Agente de Pago, Agente de
Transferencia y Registrador en el Municipio de Manhattan, Ciudad de Nueva York (cualquiera o todos de
los cuales podran ser el Fiduciario) y, en tanto que los Bonos coticen en la Bolsa de Valores de
Luxemburgo y esa Bolsa asi lo requiera, un Agente de Pago y un Agente de Transferencia en
Luxemburgo. La Sociedad por este acto designa inicialmente al Fiduciario, en su Oficina Fiduciaria
Corporativa, en su caracter de Agente de Pago, Agente de Transferencia y Registrador en la Ciudad de
Nueva York, y el Fiduciario por este acto acepta esa designacion, y la Sociedad también designa por
separado a J.P. Morgan Bank Luxemburgo S.A. como Agente de Pago y Agente de Transferencia en
Luxemburgo. La Sociedad notificara oportunamente al Fiduciario el nombre y domicilio de cualquier
Agente de Pago o Agente de Transferencia que éste designe y del pais o paises en los que el Agente de
Pago o el Agente de Transferencia puede fungir en ese caracter y notificara al Fiduciario de la renuncia o
terminacion de ese Agente de Pago o Agente de Transferencia. Siempre que la Sociedad designe a un
Agente de Pago que no sea el Fiduciario, hara que ese Agente de Pago celebre y entregue al Fiduciario un
instrumento en el que el agente convendra con el Fiduciario, que (i) mantendra todos los montos que éste
reciba como Agente de Pago en fideicomiso para el beneficio de los Tenedores o del Fiduciario, hasta que
esos montos hayan sido pagados a los Tenedores o de otra forma enajenados, segin se estipula en la
presente, (ii) dard al Fiduciario notificacién de cualquier omisién por parte de la Sociedad de realizar
algin pago de la suerte principal, o intereses o cualquier otro Monto Adicional de los Bonos y cualquier
otro pago que se vaya a realizar en nombre o en representacion de la Sociedad de acuerdo con esta
Escritura de Emision, cuando éste venza y sea pagadero, y (iii) en cualquier momento durante la
continuacion de un incumplimiento mencionado en la clausula (ii) anterior, a solicitud escrita del
Fiduciario, pagara de inmediato al Fiduciario todos los montos mantenidos en fideicomiso por parte de
ese Agente de Pago y contabilizard cualquier fondo desembolsado; y, al momento de ese pago y
contabilizacion por parte de ese Agente de Pago al Fiduciario, ese Agente de Pago sera exonerado de toda
responsabilidad adicional respecto a esos fondos. Sujeto a las disposiciones de esta Seccion 3.6, la
Sociedad podra variar o terminar la designacion del Registrador o Agente de Pago o del Agente de
Transferencia en cualquier momento con o sin causa mediante notificacion con 30 dias de antelacion al
Registrador, ese Agente de Pago o Agente de Transferencia, segln sea el caso y el Fiduciario.

21
NYB 1483410.8



SECCION 3.7. Registrador; Registro, Registro de Transferencia y Canje.

(@) La Sociedad mantendrd una oficina o dependencia en donde los Bonos podran ser
presentados para registro de transferencia o canje. La Sociedad pedirad que se lleve a esa oficina un
registro (el registro mantenido en esa oficina y cualquier otra oficina o dependencia designada para ese fin
algunas veces se les denominara en la presente como el “Registro”) en el cual, sujeto al reglamento
razonable que ésta prescriba, proporcionard, estipulara el registro de Bonos y de transferencia de Bonos
con derecho a ser registrados o transferidos, segln se estipula en la presente. El Fiduciario, en su Oficina
Fiduciaria Corporativa, es inicialmente designado como “Registrador” para registrar los Bonos y la
transferencia de Bonos segun se estipula en la presente. La Sociedad podra, mediante notificacion escrita
al Fiduciario, cambiar la designacion del Fiduciario como Registrador y designard a cualquier otra
Persona para que funja como Registrador para efectos de esta Escritura de Emision. Si alguna Persona
que no sea el Fiduciario acta como Registrador, el Fiduciario tendrd derecho, en cualquier momento,
mediante notificacion razonable, a inspeccionar o verificar el Registrador y a realizar las preguntas del
Registrador que el Fiduciario considere necesarias o deseables, a su discrecion, al cumplir con sus
obligaciones en este acto.

La Sociedad celebrard un contrato de representacién correspondiente contrato con cualquier
Persona designada por la Sociedad como Registrador o Agente de Pago que no sea parte de esta Escritura
de Emision, acuerdo que, después de la fecha, si hubiere, en la que califique esta Escritura de Emision de
acuerdo a la Ley de Escrituras de Emision del Fideicomiso, incorporara los términos de la Ley de
Escrituras de Emision del Fideicomiso. El contrato implementard las disposiciones de la presente
Escritura de Emision que se refieran a ese Registrador o Agente de Pago. Antes de la designacion de
cualquier esa Persona, la Sociedad, mediante notificacion escrita (notificacion que incluird el nombre y
domicilio de esa Persona) informara al Fiduciario de dicha designacién. En caso de que la Sociedad no
mantenga un Registrador o Agente de Pago, el Fiduciario fungird como tal en tanto que esa omisién
continde.

(b) Al momento de la presentacion para transferencia o canje de cualquier Bono en la oficina de
cualquier Agente de Transferencia, acompafiada de un instrumento escrito de transferencia o canje en la
forma autorizada por la Sociedad (entendiéndose que, hasta que no se dé notificacion en contrario a los
Tenedores, se considerara que la Sociedad ha autorizado la forma de instrumento de transferencia o canje,
si hubiere, impresa en cualquier Bono), celebrado por el Tenedor registrado, en Persona o por el
apoderado de ese Tenedor hasta ese momento autorizado por escrito, ese Bono se transferira al Registro y
se autentificara y emitird un nuevo Bono a nombre de la parte que recibe la transferencia.

(c) No obstante cualquier disposicion en contrario en la presente, en tanto que un Bono global
continde en Circulacion y sea mantenido por, o en representacion de DTC, las transferencias de un Bono
global, en su totalidad o en parte y las transferencias de la participacion usufructuaria sobre el mismo,
seran realizadas Unicamente de conformidad con esta Seccion 3.7(c).

Q) Transferencias de Bonos Globales. Sujeto a las clausulas (ii) a (vii) de esta
Seccidn 3.7(c), las transferencias de cualquier Bono global se limitaran a las transferencias de ese
Bono global en su totalidad, mas no en parte, a los nominatarios de DTC o a un sucesor de DTC o
a cualquier nominatario de ese sucesor.

(i) Cambio de Bono Global Restringido a Bono Global del Reglamento S. Si un
tenedor de una participacion usufructuaria en el Bono Global Restringido depositado en DTC
desea en cualquier momento canjear su participacion en ese Bono Global Restringido por
cualquier participacion en un Bono Global del Reglamento S, o transferir su participacion en ese
Bono Global Restringido a una Persona que desea asumir su entrega en la forma de una
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participacion en ese Bono Global del Reglamento S, ese tenedor, sujeto a las reglas y
procedimientos de DTC y a los requerimientos estipulados en la siguiente oracion, podra canjear
0 pedir que se canjee o transfiera, o pedir la transferencia de esa participacion por una
participacion usufructuaria equivalente en el Bono Global del Reglamento S. Cuando el
Fiduciario reciba lo siguiente, en su caracter de Agente de Transferencia, en su oficina en la
Ciudad de Nueva York de (1) instrucciones otorgadas de conformidad con los procedimientos de
DTC de o en representacion de un tenedor de una participacion usufructuaria en el Bono Global
Restringido, instruyendo al Fiduciario (a través de DWAC), en su caracter de Agente de
Transferencia, para acreditar o hacer que se acredite una participacion usufructuaria en el Bono
Global del Reglamento S por un monto equivalente a la participacidn usufructuaria sobre el Bono
Global Restringido que se va a canjear o transferir, (2) una orden escrita otorgada de conformidad
con los procedimientos de DTC que incluya informacion referente a la cuenta de Euroclear o
Clearstream que se acreditara con ese aumento y el nombre de esa cuenta, y (3) un certificado en
la forma de Anexo B otorgado por el tenedor de esa participacion usufructuaria que indique que
el canje o transferencia de esa participacion se ha realizado de conformidad con, o de acuerdo con
la Regla 903 o la Regla 904 de Reglamento S o0 Regla 144 de acuerdo con la Ley de Valores, el
Fiduciario, en su caracter de Agente de Transferencia, dara oportunamente las instrucciones
pertinentes a DTC (a través de DWAC), su nominatario, o el custodio de DTC, segun sea el caso,
para reducir o reflejar en sus registros una reduccion del Bono Global Restringido por la suerte
principal total de la participacion usufructuaria en ese Bono Global Restringido que se va a
canjear o transferir del participante correspondiente, y el Fiduciario, en su caracter de Agente de
Transferencia, daré oportunamente las instrucciones pertinentes (a través de DWAC) a DTC, a su
nominatario, o al custodio de DTC, segun sea el caso, simultaneamente con esa reduccidn, para
aumentar o reflejar en sus registros un aumento de la suerte principal de ese Bono Global del
Reglamento S por la suerte principal total de la participacion usufructuaria en ese Bono Global
Restringido que se va a canjear o transferir, y acreditar o hacer que se acredite a la cuenta de la
Persona que se especifica en esas instrucciones, una participacion usufructuaria en ese Bono
Global del Reglamento S equivalente a la reduccion en la suerte principal de ese Bono Global
Restringido.

(i) Canje del Bono Global del Reglamento S a un Bono Global Restringido. En caso
de que un tenedor de una participacion usufructuaria en el Bono Global del Reglamento S desee
en cualquier momento canjear su participacion en ese Bono Global del Reglamento S por una
participacion en el Bono Global Restringido, o transferir su participacion en ese Bono Global del
Reglamento S a una Persona que desee aceptar su entrega en la forma de una participacion sobre
ese Bono Global Restringido, ese tenedor podra, sujeto a las reglas y procedimientos de Euroclear
0 Clearstream y DTC, segln sea el caso, y a los requerimientos estipulados en la siguiente
oracidn, canjear o pedir que se canjee o transfiera o pedir que se transfiera esa participacion por
una participacion usufructuaria equivalente sobre ese Bono Global Restringido. Cuando el
Fiduciario reciba, en su caracter de Agente de Transferencia, en su oficina en la Ciudad de Nueva
York (1) instrucciones dadas de conformidad con los procedimientos de Euroclear o Clearstream
y DTC, segln sea el caso, de o en representacién de un propietario usufructuario de una
participacion en el Bono Global del Reglamento S que instruya al Fiduciario, en su caracter de
Agente de Transferencia, acreditar o hacer que se acredite una participacion usufructuaria en el
Bono Global Restringido por un monto equivalente a la participacion usufructuaria del Bono
Global del Reglamento S que se va a canjear o transferir, (2) una orden escrita dada de acuerdo
con los procedimientos de Euroclear o Clearstream y DTC, seglin sea el caso, que incluya
informacion referente a la cuenta en DTC que se va a acreditar con ese aumento y el nombre de
esa cuenta, y (3) antes del vencimiento del Periodo Restringido, un certificado en la forma de
Anexo C otorgado por el tenedor de esa participacion usufructuaria que indique que la Persona
gue transfiere esa participacion en ese Bono Global del Reglamento considera razonablemente
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que la Persona que adquiere esa participacion en ese Bono Global Restringido es un Comprador
Institucional Calificado (segin se define en la Regla 144A) y que obtiene esa participacion
usufructuaria en una operacion que cumple con los requerimientos de la Regla 144A y cualquier
ley de valores correspondiente de cualquier estado de los Estados Unidos o cualquier otra
jurisdiccion, el Fiduciario, en su cardcter de Agente de Transferencia, dara oportunamente (a
través de DWAC) las instrucciones pertinentes a DTC, a su nominatario, o al custodio de DTC,
segun sea el caso, para reducir o reflejar en sus registros una reduccion del Bono Global del
Reglamento S por la suerte principal total de la participacion usufructuaria en ese Bono Global
del Reglamento S que se va a canjear o transferir, y el Fiduciario, en su caracter de Agente de
Transferencia, dard oportunamente (a través de DWAC) las instrucciones pertinentes a DTC, a su
nominatario, o al custodio de DTC, segln sea el caso, simultaneamente con esa reduccion, para
aumentar o reflejar en sus registros un aumento de la suerte principal de ese Bono Global
Restringido por la suerte principal total de la participacién usufructuaria en ese Bono Global del
Reglamento S que se va a canjear o transferir, y acreditar o hacer que se acredite a la cuenta de la
Persona que se especifica en esas instrucciones una participacion usufructuaria en ese Bono
Global Restringido equivalente a la reduccién de la suerte principal monto de ese Bono Global
del Reglamento S. Después del vencimiento del Periodo Restringido, el requerimiento de
certificacion estipulado en la clausula (3) de la segunda oracién de esta Seccion 3.7(c)(iii) ya no
aplicara a esas transferencias.

(iv) Bonos de la Sociedad y sus Subsidiarias. Cualquier Bono que se vuelva a
adquirir o que bien sea adquirido de otra forma por la Sociedad o cualquiera de sus Subsidiarias
no podré volverse a vender o bien transferir.

(V) Interés usufructuario del Bono Global al momento de la Transferencia.
Cualquier participacion usufructuaria en uno de los Bonos globales que se transfiera a una
Persona que acepte su entrega en una forma de una participacion en otro Bono global, al
momento de la transferencia, dejara de ser una participacion en ese Bono global y se convertira
en una participacién en otro Bono global y, en ese sentido, en lo subsiguiente estara sujeto a todas
las restricciones de transferencia y otros procedimientos aplicables a la participacion
usufructuaria en ese otro Bono global en tanto que continlie como esa participacion.

(vi) Otros Canjes. En caso que un Bono global sea canjeado por Bonos certificados
en una forma registrada y definitiva sin cupones de intereses, de conformidad con la Seccion
2.2(c), esos Bonos podrén canjearse o transferirse por otro Unicamente de conformidad con esos
procedimientos substancialmente consistentes con las disposiciones de las clausulas (ii), (iii) y
(iv) anteriores (incluyendo los requerimientos de certificacion destinados a asegurarse de que esos
canjes o transferencias cumplan con la Regla 144, Regla 144A o el Reglamento S, segln sea el
caso) y en su oportunidad podran ser adoptados por la Sociedad y el Fiduciario; en la
inteligencia, sin embargo, que las participaciones en los Bonos Globales del Reglamento S no
podran ser canjeados por Bonos certificados antes del vencimiento del Periodo Restringido.

(vii)  Los procedimientos, y restricciones relacionados con las transferencias de Bonos
estipulados en las clausulas (ii), (iii), (iv) y (v) no aplicaran a los Bonos de Canje o a los Bonos
Iniciales después de la fecha que sean dos afios después de la fecha de emision original de esos
Bonos originales (o cualquier Bono Antecesor de esos Bonos Iniciales).

(d) Los registros sucesivos Yy registros de transferencias y canjes como Se menciona
anteriormente, podran ser realizados en su oportunidad, segin se desee, y cada uno de esos registros se
anotara en el Registro. No se cobrara el servicio por ningun registro de transferencia o canje o conversion
de los Bonos, pero la Sociedad, el Fiduciario o cualquier otro agente podra requerir el pago de los fondos
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suficientes para cubrir cualquier impuesto o cualquier otro pago gubernamental pagadero con relacion a lo
anterior.

(e) Cualquier Agente de Transferencia designado de conformidad con la Seccién 3.6
proporcionara al Fiduciario la informacion que éste solicite razonablemente con relacion a la entrega por
parte de ese Agente de Transferencia de los Bonos al momento de la transferencia o canje de Bonos.

() Ni el Fiduciario, ni ningin Registrador o Agente de Transferencia tendra que realizar
registros de transferencias o canjes de Bonos definitivos por un periodo a partir de la Fecha de Registro
hasta la fecha de vencimiento para el pago de suerte principal (incluyendo al momento de la conversion)
de, o intereses sobre los Bonos o bien registrar la transferencia de o canje de Bonos en un periodo de 15
dias antes de la seleccién para amortizacion a la Fecha de Amortizacion.

(g) Al momento de la transferencia, canje o reemplazo de Bonos definitivos que no tengan la
Leyenda Restrictiva, los Bonos asi emitido no llevardn la Leyenda Restrictiva. Al momento de la
transferencia, canje o reemplazo de Bonos definitivos que lleven la Leyenda Restrictiva, o solicitud
especifica de remocién de la Leyenda Restrictiva en una Bono definitivo, la Sociedad entregara
Unicamente Bonos definitivos que llevaran esa Leyenda Restrictiva, 0 se rehusara a quitar esa Leyenda
Restrictiva, segln sea el caso, a menos que se entregue a la Sociedad constancia satisfactoria, que puede
incluir una opinidn del asesor, y segin lo requiera la Sociedad razonablemente, de que no se requieren ni
la Leyenda Restrictiva ni las restricciones de transferencia estipuladas para asegurar el cumplimiento con
las disposiciones de la Ley de Valores. Al momento en que se proporcione la constancia satisfactoria, el
Fiduciario, por instrucciones de la Sociedad, autentificard y entregard un Bono que no lleve la Leyenda
Restrictiva.

(h) Cualquier Bono presentado al Registrador para canje de acuerdo con cualquier Oferta de
Canje se canjeara por Bonos de Canje por una suerte principal equivalente al momento de su presentacion
al Registrador de los Bonos que se vana canjear; en la inteligencia, sin embargo, que los Bonos asi
presentados para canje se endosaran debidamente e iran acompafiados por una carta de transferencia o un
instrumento escrito de transferencia en forma satisfactoria para la Sociedad debidamente celebrado por su
Tenedor o su apoderado, quien estard debidamente autorizado por escrito para celebrar ese documento.
Siempre que los Bonos sean presentados de tal forma para canje, la Sociedad celebrard, y el Fiduciario
autentificard y entregara al Registrador la misma suerte principal total de los Bonos de Canje como los
Bonos que han sido presentados.

SECCION 3.8. Bonos Mutilados, Destruidos, Perdidos y Robados .

En caso que algin Bono se llegue a mutilar, destruir, perder o robar, la Sociedad celebrara y, a
solicitud de la Sociedad, el Fiduciario autentificara y entregard un nuevo Bono, de caracteristicas
similares (incluyendo la misma fecha de emision) asi como por una suerte principal igual, registrada en la
misma forma, y con los mismos intereses a partir de la fecha en la que se pagaron los intereses sobre ese
Bono, a cambio de y en substitucion de ese Bono (al momento de su presentacion y cancelacion) o en
lugar de y en substitucion de ese Bono. En caso que se destruya, pierda o robe ese Bono, el solicitante de
un Bono substituto proporcionara a la Sociedad y al Fiduciario la garantia e indemnizacion que éstos
requieran para mantenerlos en paz y a salvo, y en cada caso de destruccion, pérdida o robo de ese Bono,
el solicitante proporcionara a la Sociedad y al Fiduciario constancia satisfactoria de la destruccidn,
pérdida o robo de ese Bono y de su propiedad.

En caso de que ese Bono mutilado, destruido, perdido o robado venza y sea pagadero o esté a
punto de vencer y ser pagadero, la Sociedad podra, a su discrecion, en lugar de emitir un nuevo Bono,
pagarlo.
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Al momento de la emision de un nuevo Bono de acuerdo con esta Seccion 3.8, la Sociedad podra
requerir el pago por parte del Tenedor de un monto suficiente para cubrir cualquier impuesto o cualquier
otro cargo gubernamental que se pueda imponer con relacién a lo anterior y cualquier otra comisién y
gasto (incluyendo las comisiones y gastos del Fiduciario) con relacion a lo anterior.

Todo Bono nuevo que se emita de conformidad con esta Seccion 3.8 en lugar de cualquier Bono
destruido, perdido o robado constituird una obligacion contractual adicional de la Sociedad, ya sea 0 no
gue el Bono destruido, perdido o robado en ese momento sea ejecutable por cualquier persona, y tendra
derecho a todos los beneficios de esta Escritura de Emision de manera equitativa y proporcional con
cualquier otro Bono debidamente emitido conforme a este documento.

Las disposiciones de esta Seccion 3.8 son exclusivas y excluiran (en la medida que sea legitimo)
todos los demas derechos y recursos con respecto al reemplazo o pago de Bonos mutilados, destruidos,
perdidos o robados.

SECCION 3.9. Pago: Derechos Preservados de Pago.

(@) Los intereses y cualquier Monto Adicional sobre cualquier Bono pagadero, y puntualmente
pagado o debidamente aprovisionado, en cualquier Fecha de Pago de Intereses seran pagados a la Persona
en cuyo nombre se registra ese Bono (o uno 0 mas Bonos Predecesores) al cierre de operaciones en la
Fecha de Registro para ese pago, que serd el 15 de febrero, 15 de mayo, 15 de agosto o 15 de noviembre
(ya sea 0 no un Dia Habil) inmediatamente anterior a esa Fecha de Pago de Intereses con cheque en
dolares de Estados Unidos girado contra un banco en la Ciudad de Nueva York o, para los Tenedores de
al menos U.S.$1,000,000 de la suerte principal total de Bonos, por transferencia electrdnica, a cada una
como se establece a continuacion.

En tanto que el Fiduciario funja como Agente de Pago en este acto, la Sociedad proporcionarg, o
hara que se proporcione al Fiduciario fuera de México en fondos del mismo dia, el Dia Habil
inmediatamente anterior, en cada fecha en la que venza un pago de suerte principal, de intereses o
cualquier Monto Adicional sobre los Bonos, segun se estipula en el texto de los mismos, ese monto, en
esa moneda, 0 denominacion necesaria para realizar el pago. Cualquier interés diario que pueda ser
convenido en un escrito separado, a ser pagado por el fiduciario a la Sociedad y que se acumulara de
conformidad con ese escrito por separado, si hubiere, sobre los montos que el Fiduciario reciba de la
Sociedad en o antes de cualquier fecha en la que venza un pago de suerte principal, intereses o cualquier
otro monto adicional, hasta, pero sin incluir esa fecha de pago, serd por cuenta de la Sociedad. La
Sociedad por este acto autoriza e instruye al Fiduciario de los fondos proporcionados a éste para realizar o
pedir que se realicen los pagos de la suerte principal de, intereses y cualquier Monto Adicional sobre los
Bonos seguln se estipula en la presente y en el texto de esos Bonos. Los pagos respecto a la suerte
principal, intereses y cualquier Monto Adicional sobre los Bonos se realizaran en la Oficina Fiduciaria
Corporativa del Fiduciario o en la oficina del Agente de Pago en Luxemburgo. Los pagos respecto de la
suerte principal de los Bonos se realizardn Unicamente contra la presentacion de esos Bonos. El
Fiduciario arreglara directamente con cualquier otro Agente de Pago que pueda ser designado por éste de
conformidad con las disposiciones de la Seccion 3.6 el pago de los fondos cubiertos de tal forma por la
Sociedad en lo que se refiere a la suerte principal, intereses y cualquier Monto Adicional sobre los Bonos
estipulados en la presente y en el texto de los mismos. No obstante lo anterior, la Sociedad podra
proporcionar, o hacer que se proporcionen directamente al Agente de Pago los fondos para cubrir la suerte
principal, intereses y cualquier Monto Adicional sobre los Bonos por acuerdo respecto a esos fondos que
contengan substancialmente los mismos términos y condiciones estipulados en esta Seccién 3.9, en la
inteligencia, sin embargo, que la Sociedad pedird que ese Agente de Pago notifique al Fiduciario que
dicho Agente de Pago ha recibido los fondos a mas tardar el Dia Habil antes de la fecha en la que venza el
pago de suerte principal, intereses y cualquier Monto Adicional sobre los Bonos, y el Fiduciario no tendra
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responsabilidad alguna respecto a ningln fondo proporcionado de tal forma por la Sociedad a ese Agente
de Pago.

La obligacion del Fiduciario de realizar los pagos en cualquier fecha en la que se vaya a realizar
ese pago respecto de los Bonos esta sujeta a que el Fiduciario reciba oportunamente los fondos suficientes
para realizar ese pago en las fechas que aqui se especifican.

Si vence algln pago respecto al Bono en un dia que en la Ciudad de Nueva York o en cualquier
otro lugar de pago, no sea un Dia Habil, entonces, en ese lugar de pago respecto a ese Bono, ese pago no
tendra que realizarse ese dia sino que podra realizarse al siguiente Dia Habil, con el mismo vigor y efecto
como si se hubiese realizado en la fecha para ese pago, y no se devengara interés alguno sobre ese pago
por el periodo a partir de, y después de esa fecha.

(b) El pago de suerte principal, intereses y de cualquier Monto Adicional sobre los Bonos se
realizard a la Persona en cuyo nombre se registran esos Bonos al cierre de operaciones en la Fecha de
Registro inmediatamente anterior a esa fecha de pago con cheque en dolares de Estados Unidos girado
contra un banco en la Ciudad de Nueva York o, en el caso de pago de intereses al Tenedor de al menos
U.S.$1,000,000 de suerte principal total de los Bonos, a través de una transferencia electrénica a la cuenta
en ddlares de Estados Unidos que mantenga el beneficiario del pago en un banco en los Estados Unidos o
en Europa, en la inteligencia, sin embargo, que la solicitud escrita de ese Tenedor para ese fin que
designe esa cuenta sea recibida por el Fiduciario o el Agente de Pago a mas tardar 30 dias calendario
inmediatamente antes de esa Fecha de Pago de Intereses. A menos que se revoque esa designacion, esa
designacién realizada por ese Tenedor respecto a esos Bonos continuara en pleno vigor y efecto con
respecto a cualquier pago futuro relacionado con esos Bonos pagaderos a ese Tenedor. La Sociedad
pagard cualquier costo administrativo debidamente documentado, impuesto por los bancos relacionado
con los pagos por transferencia electrénica.

(c) La Sociedad proporcionard a cada Agente de Pago y a cualquier agente retenedor de
conformidad con el reglamento fiscal, a solicitud de esa dependencia, copias de cada titulo, declaracion u
otro documento que el Fiduciario reciba de un Tenedor de Bonos de conformidad con los términos de los
Bonos. Cada uno de esos Agentes de Pago, y la Sociedad, daré instrucciones a cada agente retenedor para
retener cada uno de sus titulos, declaraciones u otro documento recibido por éste en tanto que cualquier
Bono se encuentre en Circulacién y en ningun caso por menos de cuatro afios después de recibirlo y por el
periodo adicional en lo subsiguiente durante el que ese titulo, declaracién u otro documento pueda ser
importante en la aplicacion de las leyes fiscales correspondientes, segun lo instruya la Sociedad por
escrito a cada uno de esos Agentes de Pago y agente retenedor.

(d) Cualquier interés o0 Monto Adicional sobre cualquiera de los Bonos que sea pagadero pero
gue no se cubra puntualmente o no se aprovisione debidamente en cualquier Fecha de Pago de Intereses
(en lo sucesivo “Intereses Morosos™) dejard de ser pagadero al Tenedor en la Fecha de Registro
correspondiente en virtud de haber sido ese Tenedor y esos Intereses Morosos serdn cubiertos por la
Sociedad, a su discrecion en cada caso, segln se estipula en la clausula (i) o (ii) siguiente:

(i) La Sociedad podréa decidir realizar el pago de cualquier Interés Moros a las
Personas en cuyos nombres se registran los Bonos (o los Bonos Predecesores correspondientes) al
cierre de operaciones en la Fecha de Registro Especial para el pago de esos Intereses Morosos,
gue se fijara en la siguiente forma. La Sociedad notificara al Fiduciario por escrito del monto de
los Intereses Morosos que se propone pagar sobre cada Bono y la fecha del pago propuesto, y al
mismo tiempo la Sociedad depositara al Fiduciario el monto equivalente al monto total que se
proponga pagar respecto de esos Intereses Morosos o realizara los arreglos satisfactorios para el
Fiduciario para efectos de ese depdsito antes de la fecha del pago propuesto; cuando se depositen
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esos fondos, se mantendran en fideicomiso para el beneficio de las Personas con derecho a esos
Intereses Morosos segun se estipula en esta clausula (i) Por lo tanto, el Fiduciario fijard una fecha
de registro especial (“Fecha de Registro Especial”) para pagar esos Intereses Morosos que no sea
mas de 15 dias ni menos de 10 dias antes de la fecha del pago propuesto y no seran menos de 10
dias después de que el Fiduciario reciba notificacion del pago propuesto. El Fiduciario notificara
oportunamente a la Sociedad de esa Fecha de Registro Especial y, a nombre y al costo y gasto de
la Sociedad, hard que se dé notificacion del pago propuesto de esos Intereses Morosos y de la
Fecha de Registro Especial para el mismo a los Tenedores de conformidad con la Seccion 1.6 de
la presente, de no menos de 10 dias antes de esa Fecha de Registro Especial. La notificacion del
pago propuesto de esos Intereses Morosos y la Fecha de Registro Especial para el mismo cuando
se haya dado de tal forma, se pagaran los Intereses Morosos a las Personas en cuyo nombre se
registren los Bonos (o0 sus Bonos Predecesores correspondientes) al cierre de operaciones en esa
Fecha de Registro Especial y ya no seran pagaderos al Tenedor en la Fecha de Registro original.

(i) La Sociedad podré realizar el pago de cualquier Interés Moroso en cualquier otra
forma legitima que no sea inconsistente con los requerimientos de cualquier bolsa de valores en la
gue coticen los Bonos, y al momento de la notificacidon que requiera esa bolsa si, después de la
notificacion otorgada por la Sociedad al Fiduciario del pago propuesto de conformidad con esta
clausula (ii), cada forma de pago se considera razonablemente posible por parte del Fiduciario.

SECCION 3.10.Retencién de Impuestos; Pago de Montos Adicionales; Documentacidn Fiscal.

Respeto a los Bonos emitido conforme a esta Escritura de Emision, al menos 10 dias antes de la
primera fecha de pago de intereses sobre los Bonos y al menos 10 dias antes de cada fecha posterior, si
hubiere, para el pago de suerte principal, intereses 0 Montos Adicionales sobre los Bonos en caso de que
hubiera alguna modificacion respecto a los asuntos estipulados en la Seccion 3.9(c), la Sociedad
proporcionard el Fiduciario y a cada Agente de Pago un certificado de un funcionario autorizado de la
Sociedad que dé instrucciones a ese Agente de Pago en lo que respecta al pago sobre o respecto de esos
Bonos se realizara sin retencion de deduccion para o a cuenta de cualquier impuesto, derecho, gravamen u
otro cargo gubernamental de cualquier tipo. En caso de que se requiera esa retencion o deduccion,
entonces ese titulo especificard el monto que se requiera retener sobre o deducir de ese pago a los
Tenedores, y la Sociedad pagara o pedira que se pague a ese Agente de Pago los Montos Adicionales, si
hubiere, que requieran los términos de esos Bonos que se van a pagar y certificara que la Sociedad pagara
esa retencion o deduccion. La Sociedad conviene indemnizar a cada Agente de Pago y mantenerlo en paz
y a salvo contra cualquier pérdida, responsabilidad o gasto razonablemente incurrido sin negligencia o
mala fe de su parte que surja de o con relacién a las acciones tomadas o bien omitidas por éste basandose
en cualquier certificado proporcionado de conformidad con esta Seccion 3.10 o la Seccion 3.9.

Mediante solicitud, la Sociedad proporcionara al Fiduciario documentacion razonablemente
satisfactoria para el Fiduciario que ampare el pago de los Impuestos Mexicanos respecto de los cuales la
Sociedad haya pagado cualquier Monto Adicional (documentacion que no se considerara que incluye
ningun recibo original). Las copias de esa documentacion se pondran a disposicion de los Tenedores o de
los Agentes de Pago, en su caso, a solicitud.

Todas las referencias en esta Escritura de Emision a suerte principal e intereses sobre los Bonos, a
menos que el contexto requiera lo contrario, se consideraran que significan e incluyen los Montos
Adicionales, si hubiere, pagaderos a los Tenedores respecto a lo anterior segln se estipula en el texto de
los Bonos.
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SECCION 3.11.Personas gue se Consideran Propietarios.

Antes de la debida presentacion de un Bono para su registro de transferencia, la Sociedad, el
Fiduciario y cualquier agente de la Sociedad o el Fiduciario podran considerar a la Persona en cuyo
nombre se registra el Bono como el propietario o Tenedor de ese Bono para recibir el pago de suerte
principal, intereses (sujeto a la Seccion 3.9) y cualquier Monto Adicional sobre ese Bono y para todos los
demas fines, ya sea 0 no que ese Bono haya vencido o no y, ni la Sociedad, ni el Fiduciario ni el agente de
la Sociedad ni el Fiduciario se veran afectados por notificacién en contrario. En tanto que DTC, o su
nominatario, sea el propietario registrado o el Tenedor de un Bono global, DTC o su nominatario, segin
sea el caso, se considerara el Unico propietario o Tenedor de los Bonos representados por ese Bono global
para todos los fines de este documento y de conformidad con los Bonos.

SECCION 3.12.Cancelacién.

Todos los Bonos presentados para pago, registro de transferencia o canje se marcaran como
“cancelados” vy, si se presentan a cualquier Persona que no sea el Fiduciario, se entregaran al Fiduciario y
seran oportunamente cancelados por éste. La Sociedad en cualquier momento podra entregar al
Fiduciario (0 a cualquier otra Persona para entrega al Fiduciario) para cancelacion cualquier Bono
previamente autentificado y entregado conforme a esta Escritura de Emision que la Sociedad o cualquiera
de sus Subsidiarias pueda haber adquirido en cualquier forma (incluyendo cualquier Bono que la
Sociedad no haya emitido y vendido), y todos los Bonos entregados de tal forma seran oportunamente
cancelados por el Fiduciario. Ninguno de los Bonos sera autentificado en lugar de o a cambio de
cualquier Bono cancelado segun se estipula en esta Seccion 3.12, excepto por lo expresamente permitido
por esta Escritura de Emision. Todos los Bonos cancelados mantenidos por el Fiduciario seran destruidos
por el mismo de conformidad con sus procedimientos acostumbrados, y el Fiduciario, mediante solicitud
escrita, entregara el certificado de esa destruccion a la Sociedad.

SECCION 3.13.Célculo de Intereses.

Los Intereses sobre los Bonos se calcularan sobre una base de 360 dias, en un afio de doce meses
y meses de 30 dias.

SECCION 3.14.Ntimero CUSIP.

La Sociedad, al emitir los Bonos, podra usar los numeros “CUSIP” y, de ser asi, el Fiduciario
usard el nimero correspondiente de CUSIP en cualquier notificacion que envie a los Tenedores, como
conveniencia para realizar esa declaracidn respecto de integridad y precision de cualquier nimero CUSIP
impreso en la notificacion o en los Bonos. La Sociedad notificara oportunamente al Fiduciario por escrito
de cualquier modificacién a los nimeros CUSIP.

CLAUSULA IV
TERMINACION DE LA ESCRITURA DE EMISION; ANULACION

SECCION 4.1. Terminacion de Responsabilidad sobre los Bonos; Anulacién. Cuando (i) todos
los Bonos en Circulacién (que no sean los Bonos reemplazados de conformidad con la Seccion 3.8) hayan
sido entregados al Fiduciario para cancelacion o (ii) todos los Bonos en Circulaciéon hayan vencido o sean
pagaderos, ya sea al Vencimiento o de otra forma, y la Sociedad deposita irrevocablemente con el
Fiduciario los fondos suficientes para pagar, al Vencimiento o de otra forma todos los montos pagaderos
respecto a todos los Bonos en circulacion (que no sean los Bonos reemplazados de conformidad con la
Seccién 3.8), y si en cualquier caso la Sociedad paga los demas montos pagaderos en este acto por la
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Sociedad, entonces esta Escritura de Emision, sujeta a la Seccion 4.1(c), dejard de surtir efectos. El
Fiduciario reconocera el cumplimiento y la terminacion de esta Escritura de Emisién a solicitud de la
Sociedad (anexando el Certificado del Funcionario y una opinién del asesor que indique que se han
cumplido todas las condiciones suspensivas especificadas en la presente con relacion al cumplimiento y
terminacion de esta Escritura de Emision) al costo y gasto de la Sociedad.

(b) Sujeto a las Secciones 4.1(c) y 4.2, la Sociedad en cualquier momento podra terminar (i)
todas sus obligaciones de conformidad con los Bonos y esta Escritura de Emision (“opcion de anulacion
legitima™) o (ii) sus obligaciones de acuerdo a las Secciones 10.1 a 10.6, y la aplicacion de la Seccion
5.1(2) (respecto a las Secciones 10.1 a 10.6), 5.1(3), 5.1(4) y 5.1(5) (“opcién de anulacion de pactos”).
La Sociedad podra ejercer su opcion de anulacién legitima no obstante que pueda ejercer previamente su
opcién de anulacion de pactos.

En caso de que la Sociedad ejerza su opcién de anulacion legitima, el pago de los Bonos no podra
ser acelerado anticipadamente en este Caso de Incumplimiento. En caso de que la Sociedad ejerza su
opcidn de anulacion de pactos, el pago de los Bonos no podra realizarse aceleradamente en virtud de un
Caso de Incumplimiento que se especifica en las Secciones 5.1(2) (respecto a las Secciones 10.1 a 10.6),
5.1(3),5.1(4) y 5.1(5).

Cuando se cumplan todas las condiciones estipulada en la presente y a solicitud de la Sociedad, el
Fiduciario reconocera por escrito la terminacion de estas obligaciones que la Sociedad ha dado por
terminado.

(c) No obstante las disposiciones de las Secciones 4.1(b), las obligaciones de la Sociedad en la
Clausula I11, las Secciones 6.8, 6.11, 4.4, 4.5 y 4.6 prevaleceran hasta que los Bonos hayan sido pagados
en su totalidad. En lo subsiguiente, prevaleceran las obligaciones de la Sociedad en las Secciones 6.8, 4.4
y 4.5.

SECCION 4.2. Condiciones para la Anulaciéon. La Sociedad podra ejercer su opcion de
anulacion legitima o su opcién de anulacion de pactos Unicamente si:

(1) la Sociedad deposita irrevocablemente en fideicomiso al Fiduciario los fondos o bien
Obligaciones del Gobierno de Estados Unidos para el pago de suerte principal, y intereses sobre,
los Bonos al Vencimiento o, si la anulacion ocurre antes de la fecha en que la Sociedad pueda
amortizar los Bonos de conformidad con la Seccion 11.1(b), a esa fecha;

(2) la Sociedad entrega al Fiduciario un certificado de un despacho de contadores
independientes reconocido a nivel internacional que indique su opinidn de que los pagos de suerte
principal e intereses al vencimiento y sin reinversion sobre las Obligaciones del Gobierno de
Estados Unidos que se hayan depositado mas cualquier fondo depositado sin inversién generara
efectivo en ese momento y esos montos serdn suficientes para pagar, al vencimiento, la suerte
principal e intereses sobre todos los Bonos al Vencimiento o a la Fecha de Amortizacion;

(3) la Sociedad haya entregado al Fiduciario una Opinion del Asesor Legal, sujeta a
ciertos requerimientos acostumbrados, con el fin de que los fondos depositados de tal forma no
estén sujetos a ningun derecho de ningun otro tenedor de Deuda de la Sociedad:;

(4) el dep6sito no constituye un incumplimiento de conformidad con cualquier contrato
obligatorio para la Sociedad,;
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(5) la Sociedad entrega al Fiduciario una Opinion del Asesor Legal con el fin de que el
fideicomiso que resulte del depdsito no constituya, o no califique como, una sociedad de
inversion controlada de acuerdo con la Ley de Sociedades de Inversion de Estados Unidos de
1940;

(6) en caso de la opcion de anulacion legitima, la Sociedad haya entregado al Fiduciario
una Opinidn del Asesor Legal que indique que (i) la Sociedad ha recibido o el Servicio de Rentas
Internas de Estados Unidos ha publicado un reglamento, o (ii) desde la fecha de esta Escritura de
Emision ha habido un cambio a una ley de impuesto sobre la renta federal de Estados Unidos
correspondiente, y en cada caso, para definir que, y con base en lo anterior, esa Opinion del
Asesor Legal confirme que, los Tenedores no reconoceran los ingresos, ganancias o pérdidas para
efectos de impuesto sobre la renta federal de Estados Unidos como resultado de esa anulacion y
estaran sujetos al impuesto sobre la renta federal de Estados Unidos sobre los mismos montos, en
la misma forma y en las mismas fechas como si no hubiera ocurrido esa anulacién legitima;

(7) en caso de la opcidn de anulacion de pactos, la Sociedad haya entregado al Fiduciario
una Opinion del Asesor Legal con el fin de que los Tenedores no reconozcan los ingresos,
ganancias o pérdidas para efectos de impuesto sobre la renta federal de Estados Unidos como
resultado de esa anulacidn de pactos y estara sujeta al impuesto sobre la renta federal de Estados
Unidos sobre los mismos montos, en la misma forma y en las mismas fechas como si no hubiera
ocurrido esa anulacion de pactos; y

(8) la Sociedad entrega al Fiduciario un Certificado del Funcionario y una Opinion del
Asesor Legal, que indiquen que se han cumplido todas las condiciones suspensivas para la
anulacion y terminacién de los Bonos y esta Escritura de Emision de acuerdo a lo estipulado en la
Clausula 1V.

SECCION 4.3. Aplicacién de Fondos Fiduciarios. El Fiduciario mantendra los fondos
fiduciarios o cualquier otra Obligacion del Gobierno de Estados Unidos que le hayan depositado de
conformidad con esta Clausula 1VV. EIl Fiduciario aplicard los fondos depositados y los fondos de las
Obligaciones del Gobierno de Estados Unidos a través de sus Agentes de Pago y de conformidad con esta
Escritura de Emision para pagar la suerte principal e intereses sobre los Bonos.

SECCION 4.4. Restitucion a la Sociedad. EIl Fiduciario y los Agentes de Pago oportunamente
devolveran a la Sociedad, a solicitud, cualquier fondo o valor en exceso que éstos hayan mantenido al
momento de pagar todas las obligaciones conforme a esta Escritura de Emision.

Sujeto a cualquier ley aplicable de propiedad abandonada, el Fiduciario y los Agentes de Pago
pagaran a la Sociedad, a solicitud, cualquier fondo que ésta mantenga para el pago respecto a los Bonos
gue continden sin reclamacion por un periodo de dos afios y en lo subsiguiente, los Tenedores con
derecho a los fondos deberan buscar a la Sociedad, en su caracter de acreedores generales, para que les
cubra el pago.
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SECCION 4.5. Indemnizacion de las Obligaciones del Gobierno de Estados Unidos. La
Sociedad pagara e indemnizara al Fiduciario contra cualquier impuesto, comision u otro cargo impuesto o
gravado en contra de las Obligaciones depositadas del Gobierno de Estados Unidos o la suerte principal e
intereses recibidos sobre esas Obligaciones del Gobierno de Estados Unidos en la medida que se requiera
asegurar el pago total de los montos que deban pagarse con respecto a los Bonos de conformidad con esta
Clausula 1V.

SECCION 4.6. Rehabilitacion. En caso de que el Fiduciario o cualquier Agente de Pago no
pueda aplicar algun fondo o bien Obligaciones del Gobierno de Estados Unidos de conformidad con esta
Clausula 1V en virtud de cualquier procedimiento legal o por cualquier orden o sentencia de algun
tribunal o autoridad gubernamental que prohiba, restrinja o bien impida esa aplicacion, las obligaciones
de la Sociedad conforme a la Escritura de Emisién y los Bonos se rehabilitaran aunque no se haya
realizado depdsito alguno de conformidad con esta Clausula IV hasta que el Fiduciario o cualquier
Agente de Pago pueda aplicar esos fondos o las Obligaciones del Gobierno de Estados Unidos de
conformidad con esta Clausula IV; en la inteligencia, sin embargo, que, si la Sociedad ha realizado algun
pago de intereses sobre algiin Bono en virtud de la rehabilitacion de sus obligaciones, la Sociedad se
subrogara a los derechos de los Tenedores de esos Bonos para recibir el pago de los fondos o las
Obligaciones del Gobierno de Estados Unidos mantenidas por el Fiduciario o cualquier Agente de Pago.

CLAUSULA V
RECURSOS

SECCION 5.1. Casos de Incumplimiento.

“Caso de Incumplimiento”, siempre que se utilice en la presente con respecto a los Bonos,
significa cualquiera de los siguientes eventos (independientemente del motivo de ese caso y si es
voluntario o involuntario o se ve efectlia por ministerio de ley, de conformidad con cualquier sentencia,
decreto u orden de cualquier tribunal o cualquier orden, regla o reglamento de cualquier organismo
administrativo o gubernamental):

(1) falta de pago de la suerte principal de cualquier Bono después de que esa suerte
principal venza de conformidad con sus términos, al momento de amortizacion o de otra forma; o
incumplimiento en el pago de cualquier interés, Montos Adicionales o cualquier otro monto
respecto a los Bonos en caso de que ese incumplimiento continte por 30 dias después de esos
intereses, Montos Adicionales o cualquier otro monto que venza de conformidad con sus
términos;

(2) el incumplimiento o falta de observacion de cualquier otro pacto o acuerdo incluido
en los Bonos o en la Escritura de Emision en cualquier aspecto importante, y esa omision
continta por un periodo de 90 dias después de notificacion que especifique esa omision y que el
Fiduciario haya enviado un requerimiento para correccion a la Sociedad;

(3) la omision por parte de la Sociedad o cualquiera de sus Subsidiaria Importantes de
pagar al vencimiento, al momento de la amortizacion o vencimiento acelerado o de otra forma, la
suerte principal de cualquier Deuda en exceso, en forma individual o en total, U.S. $35 millones
(o su equivalente en otras monedas), en caso de que esa omision continie por mas de un periodo
de gracia, en su caso, aplicable al mismo y el periodo de pago no se haya prorrogado
expresamente;
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(4) se rinde un decreto o bien una orden por parte de un tribunal competente que le
adjudique a la Sociedad o a cualquiera de sus Subsidiaria Importantes quiebra o insolvencia, o
gue autorice la peticion debidamente presentada que busque reorganizacion o concurso mercantil
de, o por parte de la Sociedad o cualquiera de sus Subsidiaria Importantes y ese decreto u orden
contintia sin desistimiento o descarga por un periodo de 120 dias; o se rinde un decreto 0 una
orden de un tribunal competente para la designacién de un sindico o liquidador o para la
liquidacion o disolucion de la Sociedad o cualquiera de sus Subsidiaria Importantes, y ese decreto
u orden continua sin desistirse por un periodo de 120 dias; en la inteligencia, sin embargo, que
esa Subsidiaria Importante se liquidard o disolvera si, de conformidad con esa liquidacién o
disolucion, todos o substancialmente todos sus activos se transfieren a la Sociedad o a cualquier
otra Subsidiaria Importante de la Sociedad; o

(5) la Sociedad o cualquiera de sus Subsidiaria Importantes entabla algun procedimiento
gue se adjudique como quiebra voluntaria o consienta el entablamiento de un procedimiento de
quiebra contra ésta o presenta una peticion de respuesta de consentimiento que busque
reorganizacion o concurso mercantil, o consiente la presentacion de esa peticion o la designacion
de un sindico, liquidador, representante comin o cesionario en procedimientos de quiebra o
insolvencia de ésta o0 sus Bienes.

Para efectos de la clausula (3) anterior, el equivalente al monto especifico en délares de Estados
Unidos se convertirad al Tipo de Cambio de Mercado en la fecha en la que ocurra el Caso de
Incumplimiento.

SECCION 5.2. Vencimiento Acelerado; Rescision y Anulacion.

En caso de que ocurra y continte un Caso de Incumplimiento, entonces y en cada caso (que no
sea en el caso de un Caso de Incumplimiento segun se especifique en la Seccion 5.1(4) o (5)) el Fiduciario
0 los Tenedores de no menos del 25% de la suerte principal total de los Bonos en Circulacién en ese
momento podran declarar un monto equivalente a la suerte principal y a los intereses acumulados y
cualguier Monto Adicional insoluto sobre todos los Bonos vencidos y por pagar de inmediato, mediante
notificacion escrita a la Sociedad (y al Fiduciario si lo dan los Tenedores), y al momento de esa
declaracion esa suerte principal, intereses y Montos Adicionales venceran y seran pagaderos de
inmediato; en la inteligencia, sin embargo, que si ocurre un Caso de Incumplimiento de los que se
especifican en la Seccion 5.1(4) o (5) y continua, la suerte principal e intereses y los Montos Adicionales
respecto de todos los Bonos venceran automaticamente y seran pagaderos de inmediato.

En cualquier momento después de esa declaracion de vencimiento acelerado o de que haya
ocurrido un vencimiento acelerado de manera automatica y antes de que el Fiduciario haya obtenido una
sentencia o decreto para el pago de fondos segun se estipula posteriormente en esta Clausula, los
Tenedores de una mayoria de la suerte principal de los Bonos en Circulacion, mediante notificacion
escrita a la Sociedad y el Fiduciario, podra rescindir y anular esa declaracion o bien un vencimiento
acelerado automatico y sus consecuencias si:

(1) la Sociedad ha pagado o depositado al Fiduciario el monto suficiente para pagar:
(A) todos los intereses vencidos y los Montos Adicionales sobre todos los Bonos,

(B) la suerte principal de cualquier Bono que haya vencido de otra forma que por
una declaracién de vencimiento acelerado y sus intereses a la tasa pagada en los Bonos,
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(C) en la medida que el pago de esos intereses sea legitimo, los intereses sobre
los intereses vencidos de los Bonos a la tasa pagada por los Bonos, y

(D) todos los montos pagados o anticipados por el Fiduciario en este acto y la
remuneracion, gasto, desembolso y anticipos razonables del Fiduciario, sus agentes y
asesores;

(2) todos los Casos de Incumplimiento, que no sea la falta de pago de la suerte principal
de los Bonos que haya vencido exclusivamente por esa declaracion de vencimiento acelerado o de
vencimiento acelerado automatico, se hayan solucionado o renunciado segun se estipule en la
Seccion 9.3.

Ninguna rescision afectara ningn incumplimiento o afectacion posterior de algun derecho a consecuencia
de lo anterior.

En caso de declaracion de vencimiento acelerado porque ha ocurrido uno de los Casos de
Incumplimiento de los estipulados en la Seccion 5.1(3) y continla, esa declaracion de vencimiento
acelerado se anulara automaticamente si la falta de pago o declaracion de vencimiento acelerado respecto
del adeudo sujeto de ese Caso de Incumplimiento ha sido solucionada o rescindida en un periodo de 120
dias y la Sociedad ha entregado notificacién de esa correccion o rescisién al Fiduciario y no ocurre
ningun otro Caso de Incumplimiento antes o durante ese periodo de 120 dias que no se haya solucionado
0 renunciado.

SECCION 5.3. Cobranza de Deuda y Juicio de Aplicacién por parte del Fiduciario.

En caso de que la Sociedad no pague los montos vencidos y adeudados de acuerdo a los Bonos, a
solicitud, el Fiduciario, en su propio nombre y como fiduciario de un fideicomiso exprés, podra entablar
un procedimiento judicial para cobrar los montos vencido e insolutos y podra proseguir con ese
procedimiento hasta la sentencia o decreto definitivo, y aplicarlo en contra de la Sociedad con relacién a
esos Bonos y cobrar los fondos adjudicados o decretados como pagaderos en la forma estipulada por ley
de la propiedad de la Sociedad en donde quiera que se ubique.

Si ocurre y continla un Caso de Incumplimiento respecto a los Bonos, el Fiduciario, a su
discrecién, podra proceder a proteger y hacer valer sus derechos y los derechos de los Tenedores
mediante los procedimientos judiciales correspondientes que el Fiduciario considere los mas efectivos
para proteger y hacer valer esos derechos, ya sea por la aplicacion especifica de algin pacto o acuerdo en
esta Escritura de Emisién o en auxilio del ejercicio de cualquier facultad aqui otorgada, o para hacer valer
cualquier otro recurso pertinente.

SECCION 5.4. El Fiduciario Podra Presentar Comprobantes de Reclamacion.

El Fiduciario podra presentar los comprobantes de reclamacién y otros instrumentos o
documentos necesarios 0 aconsejables para que procedan las reclamaciones del Fiduciario y los
Tenedores en cualquier procedimiento judicial con relacion a la Sociedad, sus acreedores o sus bienes, y
cualquier custodio, sindico o cualquier otro funcionario similar en ese procedimiento judicial, por este
acto estd autorizado por cada uno de esos Tenedores a realizar el pago al Fiduciario y, en caso que el
Fiduciario consienta la realizacién de ese pago directamente a los Tenedores, a pagar al Fiduciario
cualquier monto adeudado a éste por compensacién, gasto, desembolso y anticipo razonable del
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Fiduciario, sus agentes y asesor, asi como cualquier otro monto adeudado al Fiduciario de conformidad
con la Seccion 6.8.

Nada contenido en la presente se considerara que aprueba que el Fiduciario autorice, consienta o
bien acepte o adopte en representacion de cualquier Tenedor cualquier plan de reorganizacion, arreglo,
ajuste o composicion que afecte los Bonos o los derechos de cualquiera de esos Tenedores, o autorice al
Fiduciario a votar respecto de la reclamacion de cualquier Tenedor en ese procedimiento.

SECCION 5.5. El Fiduciario Podra Hacer Valer Cualguier Reclamacion Sin tener los Bonos en
su Posesion.

Todos los derechos de accion y reclamaciones de conformidad con esta Escritura de Emision o
los Bonos podran ser procesados y aplicados por el Fiduciario sin tener ningin Bono en su posesién o sin
presentarlos en cualquier procedimiento relacionado con lo anterior, y ese procedimiento entablado por el
Fiduciario se entablard en su propio nombre, como fiduciario de un fideicomiso exprés y cualquier
recuperacién de sentencia, después del aprovisionamiento del pago para remuneracién, gastos,
desembolso y anticipos razonables del Fiduciario, sus agentes y asesor, sera para beneficio de los
Tenedores respecto de los cuales se recuperd esa sentencia.

SECCION 5.6. Aplicaciones de Fondos Cobrados.

Cualquier fondo cobrado por el Fiduciario de conformidad con esta Clausula V aplicara en el
siguiente orden, en la fecha o fechas que fije el Fiduciario y, en caso de distribucién de esos fondos a
cuenta de la suerte principal, intereses o cualquier Monto Adicional al momento de presentar los Bonos y
la anotacidon en los mismos del pago, si solo se han pagado parcialmente, y al momento de su
presentacion, si estan totalmente pagados:

PRIMERA: Al pago de todos los montos adeudados al Fiduciario de conformidad
con la Seccién 6.8;

SEGUNDA: Al pago de los montos vencido e insolutos de suerte principal e intereses
y cualquier Monto Adicional sobre los Bonos respecto a los cuales y para el beneficio del cual se
haya cobrado ese fondo, de manera proporcional, sin preferencia o prioridad de ningun tipo, de
acuerdo con los montos vencidos y pagaderos sobre esos Bonos respecto a la suerte principal,
intereses y cualquier Monto Adicional, respectivamente; y

TERCERA: A la Sociedad.

SECCION 5.7. Limitacion en Juicio.

Excepto por lo estipulado en la Seccién 5.8, ningun Tenedor tendra derecho a entablar ningun
procedimiento judicial o de otra forma, respecto a esta Escritura de Emision o los Bonos o a ningin
recurso en este acto o en los mismos, a menos que:

(1) Ese Tenedor haya enviado previamente al Fiduciario notificacion escrita de un Caso
de Incumplimiento continuo;

(2) los Tenedores de al menos 25% de suerte principal total de los Bonos en Circulacion
hayan realizado la solicitud escrita al Fiduciario para entablar los procedimientos respecto de ese
Caso de Incumplimiento, en su propio nombre, en su caracter de Fiduciario en este acto;
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(3) ese Tenedor o Tenedores han ofrecido al Fiduciario indemnizacién razonable en
contra de los costos, gastos y responsabilidades que se incurrirdn en cumplimiento con esa
solicitud;

(4) el Fiduciario, por un periodo de 60 dias calendario después de recibir esa
notificacion, solicitud y oferta de indemnizacion no ha entablado ese procedimiento; y

(5) no se ha dado ninguna instruccion inconsistente con esa solicitud escrita al Fiduciario
en ese periodo de 60 dias por parte de los Tenedores de una mayoria de la suerte principal de los
Bonos en Circulacion;

entendiéndose que ni uno ni mas Tenedores tendrd derecho en ninguna forma, en virtud de, o al amparo
de ninguna disposicion de esta Escritura de Emisidn para afectar, molestar o perjudicar los derechos de
cualquier otro de esos Tenedores, o0 para obtener o buscar obtener prioridad o preferencia sobre cualquier
otro de esos Tenedores o hacer valer cualquier derecho de acuerdo a esta Escritura de Emision, excepto en
la forma aqui estipulada.

SECCION 5.8. Derecho Incondicional de los Tenedores para Recibir el Pago.

No obstante cualquier otra disposicion en esta Escritura de Emision en contrario, cada Tenedor
tendréa derecho, que sera un derecho absoluto e incondicional, a recibir el pago de la suerte principal de
intereses (sujeto a la Seccion 3.9(d)) y cualquier Monto Adicional sobre ese Bono al Vencimiento,
cualquier Fecha de Pago de Intereses o en cualquier otra fecha de pago programada para ello y de manera
individual, entablar la aplicacion de ese pago y ese derecho no se vera afectado sin el consentimiento de
dicho Tenedor.

SECCION 5.9. Restablecimiento de Derechos y Recursos.

En caso de que el Fiduciario o cualquier Tenedor haya entablado algun procedimiento para hacer
valer algin derecho o recurso o en el ejercicio de cualquier facultad de conformidad con esta Escritura de
Emision y ese procedimiento sea descontinuado o abandonado por algin motivo, o se haya determinado
adversamente pera el Fiduciario o ese Tenedor, entonces y en cada caso la Sociedad, el Fiduciario y los
Tenedores, sujeto a cualquier determinacion en ese procedimiento, seran restablecidos de manera
individual y respectivamente a sus cargos anteriores y los derechos de conformidad con esta Escritura de
Emision, y posteriormente a todos los derechos, facultades y recursos del Fiduciario y los Tenedores
continuara como si no se hubiera entablado dicho procedimiento.

SECCION 5.10.Derechos y Recursos Acumulativos.

Excepto por lo que se estipule en contrario en la presente, ningn derecho, facultad o recurso, en
este acto conferido a, o reservado al Fiduciario o a los Tenedores seré exclusivo de ningln otro derecho,
facultad o recurso y todo derecho, facultad o recurso, en la medida permitida por ley, serd acumulativo y
adicional a todos los deméas derechos, facultades y recursos otorgados en este acto, o que actual o
posteriormente existan por ley o equidad o de cualquier otra forma puedan ejercerse en su oportunidad y
en el orden que el Fiduciario o los Tenedores consideren convenientes. La aplicacion o uso de cualquier
derecho, facultad o recurso en este acto o de otra forma no aplicara la aplicacién o ejecucion simultanea
de cualquier otro derecho o recurso pertinente.
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SECCION 5.11.Demora u Omisién; Inexistencia de Renuncia.

Ninguna demora u omision del Fiduciario o de cualquier Tenedor a ejercer cualquier derecho o
recurso gque se acumule al momento de cualquier Caso de Incumplimiento, afectara ese derecho o recurso
0 constituira una renuncia de ese Caso de Incumplimiento o de cualquier consentimiento del mismo.
Todo derecho y recurso otorgado por esta Clausula V o por ley al Fiduciario o a los Tenedores podra ser
ejercido en su oportunidad, y tan a menudo como lo considere conveniente por el Fiduciario o por los
Tenedores, segln sea el caso.

SECCION 5.12.Control por Parte de los Tenedores.

Sujeto a la subseccién (e) de la Seccion 6.4, los Tenedores de una mayoria de la suerte principal
total de los Bonos en Circulacion tendran derecho a instruir la fecha, forma y lugar de cualquier
procedimiento para cualquier recurso disponible al Fiduciario o el ejercicio de cualquier derecho o
facultad conferido al Fiduciario, en la inteligencia, sin embargo, que:

(1) esas instrucciones no entren en conflicto con cualquier regla de ley o con esta
Escritura de Emisién o sea indebidamente perjudicial a los derechos de los Tenedores o involucre
al Fiduciario en una responsabilidad personal; y

(2) el Fiduciario podréa tomar cualquier otra medida que éste considere pertinente y que
no sea inconsistente con esas instrucciones.

SECCION 5.13.Aceptacion de Costos.

Todas las partes de esta Escritura de Emision convienen y cada Tenedor al aceptar esos Bonos
emitidos de conformidad con la presente se considerara que esta de acuerdo con el hecho de que cualquier
tribunal podra, a su discrecion, requerir, en cualquier juicio la aplicacion de cualquier derecho o recurso
de conformidad con esta Escritura de Emision, o en cualquier juicio en contra del Fiduciario por cualquier
accion tomada, sufrida o bien omitida por éste como Fiduciario, la presentacion por alguna parte litigante
de ese juicio de un compromiso para pagar los costos de ese juicio y que ese tribunal a su discrecion,
pueda valorar los costos razonables, incluyendo los honorarios legales razonables, contra cualquier parte
litigante de ese juicio, considerando los méritos y la buena fe las reclamaciones o defensas realizadas por
ese litigante; pero las disposiciones de esta Seccién 5.13 no aplicaran a ningun juicio entablado por el
Fiduciario, a ningun juicio entablado por el Tenedor, o grupo de Tenedores, que en total detenten mas del
10% de la suerte principal total de los Bonos en Circulacién, o cualquier juicio entablado por cualquier
Tenedor para la aplicacién del pago de la suerte principal, intereses o cualquier Monto Adicional, sobre
cualquier Bono en o después de la Fecha de Pago de Intereses o cualquier otra fecha programada para ello
(incluyendo, en el caso de amortizacion de conformidad con la Clausula XI, en o después de la Fecha de
Amortizacion correspondiente).

SECCION 5.14.Renuncia a las Leyes de Usura, Desistimiento o Prérroga.

La Sociedad conviene (en la medida que esté autorizada para hacerlo) que en ningn momento
insistird en, alegara o en cualquier otra forma reclamara o aceptara el beneficio o ventaja de, cualquier ley
de usura, desistimiento o prorroga promulgada en cualquier parte, en vigor actualmente o en cualquier
momento posterior, que pueda afectar los pactos o el cumplimiento con esta Escritura de Emision o
cualquier obligacion que surja de los Bonos; y la Sociedad (en la medida que esté autorizada para hacerlo)
por este acto renuncia expresamente a todo beneficio o ventaja de cualquiera de esas leyes y pactos que
no oculte, demore o impida la ejecucion de cualquier facultad aqui otorgada al Fiduciario pero sufrird y
permitira la ejecucion de esa facultad como si no se hubiera promulgado esa ley.
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CLAUSULA VI
EL FIDUCIARIO

SECCION 6.1. Aceptacién de Fideicomisos.

El Fiduciario por este acto acepta los fideicomisos que le impone esta Escritura de Emision, y
pacta y conviene su cumplimiento segin se expresan en este acto y conviene en recibir y desembolsar
todos los montos de conformidad con los términos de la presente.

SECCION 6.2. Ciertos Derechos y Responsabilidades.

(a) Excepto durante un Caso de Incumplimiento,

(1) el Fiduciario se compromete a cumplir con las obligaciones y Unicamente con esas
obligaciones que se estipulan especificamente en esta Escritura de Emision, y ningin pacto u
obligacion implicito se interpretara en esta Escritura de Emision contra el Fiduciario; y

(2) en caso de que no haya mala fe de su parte, el Fiduciario podra basarse de manera
definitivamente en la veracidad de las declaraciones y la integridad de las opiniones ahi
expresadas, mediante certificados u opiniones proporcionadas al Fiduciario que se ajusten a los
requerimientos de esta Escritura de Emision; pero en el caso de esos certificados u opiniones que
por alguna disposicién de la presente deban proporcionarse especificamente al Fiduciario, este
altimo no tendra obligacién de verificarlos para determinar si cumplen o no con los
requerimientos de esta Escritura de Emision.

(b) En caso que ocurra y contine un Caso de Incumplimiento, el Fiduciario ejercera todos los
derechos y facultades otorgados en éste en virtud de esta Escritura de Emision y tendra el mismo cuidado
y habilidad en su ejercicio, que un hombre razonable ejerceria o utilizaria bajo las circunstancias en la
conduccioén de sus propias operaciones.

(c) Ninguna disposicion de esta Escritura de Emision sera interpretard como una exoneracion de
responsabilidad del Fiduciario en virtud de cualquier accion negligente o de su omision negligente al
actuar o bien por conducta dolosa, excepto que:

(1) esta subseccion (c) no se interpretara como limitante del efecto de la subseccién (a)
de esta Seccion 6.2;

(2) el Fiduciario no sea responsable por ningun error de opinién realizada de buena fe
por el Funcionario Responsable, a menos que se haya comprobado que el Fiduciario fue
negligente establecer los actos correspondientes;

(3) el Fiduciario no sera responsable respecto a ninguna accién tomada, sufrida o bien
omitida por éste con respecto a los Bonos, de buena fe, de conformidad con las instrucciones de
los Tenedores de una mayoria de la suerte principal de los Bonos en Circulacion con relacién a la
hora, forma y lugar de llevar a cabo cualquier procedimiento para cualquier recurso disponible
para el Fiduciario, o ejercer cualquier facultad o derecho conferido al Fiduciario, de conformidad
con esta Escritura de Emision; y

(4) ninguna disposicion de esta Escritura de Emision requerira que el Fiduciario expanda
0 bien arriesgue sus propios fondos o bien incurra en cualquier responsabilidad financiera en el
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cumplimiento de cualquiera de sus obligaciones en este acto, o en el ejercicio de cualquiera de
sus derechos o facultades, si tiene las bases razonables para creer que la restitucion de esos
fondos o la indemnizacién correspondiente contra ese riesgo o responsabilidad no se le ha
asegurado razonablemente.

(d) Ya sea o0 no que se estipule expresamente, toda disposicion de esta Escritura de Emision con
relacién a la conducta del Fiduciario o que afecte su responsabilidad o bien que lo proteja estara sujeta a
las disposiciones de esta Seccién 6.2.

(e) Cualquier disposicion de la presente con relacion a la conducta del Fiduciario o que afecte su
responsabilidad o bien que lo proteja estara sujeta a las disposiciones de esta Seccion 6.2 v,
posteriormente a la fecha, si hubiere, en la que califique esta Escritura de Emision de acuerdo a la Ley de
Escrituras de Emision del Fideicomiso, a las disposiciones de la Ley de Escrituras de Emision del
Fideicomiso.

SECCION 6.3. Notificacion de Incumplimiento.

Cuando sea posible, y en cualquier caso en un periodo de 60 dias después de cualquier
Incumplimiento o Caso de Incumplimiento en este acto conocido por un Funcionario Responsable del
Fiduciario o cualquier miembro del Departamento del Fideicomiso Corporativo del Fiduciario y no se
haya solucionado o renunciado, el Fiduciario dara notificacion a los Tenedores de conformidad con la
Seccion 1.6 de la presente de ese Incumplimiento o Caso de Incumplimiento; en la inteligencia, sin
embargo, que, excepto en el caso de un Incumplimiento en el pago de la suerte principal, intereses o
cualquier Monto Adicional sobre cualquier Bono, el Fiduciario estara protegido para retener esa
notificacion si y en tanto que el consejo de administracion, el comité ejecutivo o un comité fiduciario de
consejeros o0 de Funcionarios Responsables el Fiduciario determine de buena fe que la retencion de esa
notificacion es en beneficio de esos Tenedores. Cuando el Fiduciario reciba el certificado de la Sociedad
de conformidad con la Seccidn 10.3, éste notificara oportunamente a los Tenedores de la recepcion por
parte del Fiduciario de ese certificado y de los asuntos ahi descritos.

SECCION 6.4. Ciertos Derechos del Fiduciario.

Excepto por lo que se estipula en contrario en la Seccion 6.2:

(@) el Fiduciario podrd basarse en y estard protegido al actuar o abstenerse de actuar en
cumplimiento con cualquier resolucion, certificado, declaracién, instrumento, opinion, reporte,
notificacidn, solicitud, instruccién, consentimiento, orden, bono, obligacion, pagaré o cualquier otra
constancia de adeudo, o cualquier otro documento o instrumento que éste considere auténtico y que haya
sido firmado o presentado por la parte o partes correspondientes.

(b) cualquier solicitud o instruccién de la Sociedad mencionada en la presente se constatara de
manera suficiente por Solicitud de la Sociedad o por Orden de la Sociedad y cualquier resolucién del
Consejo estara suficientemente respaldada por la Resolucion del Consejo;

(c) siempre que en el manejo de esta Escritura de Emision, el Fiduciario considere deseable que
se ha comprobado o establecido un asunto antes de tomar, sufrir o bien omitir cualquier accion en este
acto, el Fiduciario (a menos que especificamente se proporcione otra prueba en la presente) podra, si no
hay mala fe de su parte, basarse en el Certificado del Funcionario;

(d) el Fiduciario podra consultar al asesor de sus seleccién y la notificacién escrita de ese asesor
o cualquier Opinién del Asesor Legal seréd la autorizacion y proteccion plenas y completas respecto de
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cualquier accién tomada, sufrida o bien omitida por éste en esta Escritura de Emision de buena fe y
basandose en ésta.

(e) el Fiduciario no tendra obligacion alguna de ejercer ninguno de sus derechos o facultades
investidos en éste por esta Escritura de Emision a solicitud de o por instrucciones de cualquiera de los
Tenedores de conformidad con esta Escritura de Emision, a menos que esos Tenedores hayan ofrecido al
Fiduciario garantia o indemnizacidn razonable contra los costos, gastos y responsabilidades que ésta
puede haber incurrido en cumplimiento con esa solicitud o instruccion;

() el Fiduciario no estara obligado a realizar investigacion alguna referente a los hechos o
asuntos indicados en la resolucion, certificado, declaracién, instrumento, opinién, reporte, notificacion,
solicitud, instruccién, consentimiento, orden, bono, obligacion, pagaré o cualquier otra constancia del
adeudo o cualquier otro instrumento o documento, sin embargo, el Fiduciario, por instrucciones de los
Tenedores de una mayoria de suerte principal de los Bonos en Circulacion, podran realizar la
investigacion adicional de esos hechos o asuntos que considere convenientes, v, si el Fiduciario determina
realizar esa investigacion adicional, tendra derecho a verificar los libros, registros en las instalaciones de
la Sociedad correspondientes a los hechos o asuntos materia de su investigacion, de manera personal o a
través de un agente o apoderado;

(9) el Fiduciario podra ejercer cualquier facultad o derecho otorgado en esta Escritura de Emision
o cumplir con cualquier obligaciéon en este acto, ya sea directamente o a través de sus agentes o
apoderados y el Fiduciario no serd responsable de ninguna mala conducta o negligencia por parte de
cualquier agente o apoderado designado por éste con el debido cuidado;

(h) al tomar cualquiera de las acciones indicadas en la Seccion 5.1(2) de esta Escritura de
Emision, el Fiduciario tendra derecho a basarse en un certificado de la Sociedad para determinar si hubo
incumplimiento en cualquier “aspecto importante”;

(i) no se considerara que el Fiduciario tiene notificacion de un Incumplimiento o un Caso de
Incumplimiento a menos que (i) un Funcionario Responsable del Fiduciario haya recibido notificacion
escrita de ello de la Sociedad o cualquier Tenedor en la Oficina Fiduciaria Corporativa del Fiduciario, o
(ii) un Funcionario Responsable del Fiduciario tiene conocimiento real de ello; y

() los derechos permisivos del Fiduciario aqui enlistados no se interpretaran como obligaciones.

SECCION 6.5. No ser4 Responsable de las Declaraciones 0 Emision de Bonos.

Las declaraciones incluidas en la presente Escritura de Emision y en los Bonos, excepto los
certificados de autentificacion del Fiduciario, se tomardn como declaraciones de la Sociedad, y el
Fiduciario no asume responsabilidad alguna por la precision de las mismos. EIl Fiduciario no realiza
declaracion alguna en lo que se refiere a la validez o suficiencia de esta Escritura de Emision o de los
Bonos. EIl Fiduciario no sera responsable por el uso o aplicacion que la Sociedad dé a cualquiera de los
Bonos o a los frutos obtenidos de éstos. EIl Fiduciario, en ese caracter, no sera responsable de ningun
calculo realizado o que la Sociedad o cualquier otra Persona requiera realizar de conformidad con esta
Escritura de Emision.

SECCION 6.6. Capacidad de Detentar Bonos.

El Fiduciario, cualquier Agente de Pago, cualquier Agente de Transferencia, cualquier
Registrador o cualquier otro agente de la Sociedad, en su caracter individual o en cualquier otro caracter,
podra ser el propietario o bien el acreedor prendario de los Bonos, Y, sujeto a las Secciones 6.9 y 6.14,
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podra de negociar de otra forma con la Sociedad con los mismos derechos que tendria si no fuera un
Fiduciario, Agente de Pago, Registrador o cualquier otro agente.

SECCION 6.7. Fondos Mantenidos en Fideicomiso.

Los Fondos mantenidos por el Fiduciario en un fideicomiso no tendran que ser separados de otros
fondos, excepto en la medida que lo requiera la ley. EIl Fiduciario no tendra responsabilidad alguna por
intereses sobre los fondos recibidos por éste, de conformidad con esta Escritura de Emision, excepto que
la Sociedad convenga lo contrario por escrito.

SECCION 6.8. Remuneracion y Reembolso.

La Sociedad conviene

(1) pagar al Fiduciario, en su oportunidad, la remuneracion razonable que la Sociedad y
el Fiduciario convengan en su oportunidad por todos los servicios que éste preste en este acto
(remuneracién que no se vera limitada por ninguna disposicion de ley respecto a la remuneracion
del fiduciario de un fideicomiso expreso);

(2) excepto por lo que se estipule expresamente en contrario en este acto, rembolsar al
Fiduciario, a solicitud de éste, todos los gastos, desembolsos y anticipos razonables incurridos o
realizados por el Fiduciario de conformidad con cualquier disposicion de esta Escritura de
Emisién (incluyendo la remuneracion razonable y los gastos y desembolsos razonables de sus
agentes y asesores), excepto que ese gasto, desembolso o anticipo pueda atribuirse a su
negligencia o mala fe; e

(3) indemnizar al Fiduciario por, y mantenerlo en paz y a salvo contra, cualquier pérdida,
responsabilidad o gasto, incurrido sin negligencia o mala fe de su parte, que surja de o con
relacion a la aceptacion o administracion de este fideicomiso o el cumplimiento de sus
obligaciones en este acto, incluyendo los costos y gastos razonables para defenderse en contra de
cualquier reclamacién o responsabilidad con relacién al ejercicio o cumplimiento de cualquiera
de sus obligaciones o facultades en este acto.

Como garantia del cumplimiento de las obligaciones de la Sociedad de conformidad con esta
Seccion 6.8, el Fiduciario tendra una reclamacion o gravamen antes de los Bonos sobre todos los bienes o
fondos mantenidos o cobrados por el Fiduciario como tal, excepto los fondos mantenidos en fideicomiso
para el pago de suerte principal de, o intereses 0 los Montos Adicionales sobre los Bonos especificos.
Cuando el Fiduciario incurra en gastos después de un Incumplimiento especificado en la Seccion 5.1(4)
respecto a la Sociedad, los gastos constituiran gastos de administracion de acuerdo con cualquier ley de
quiebra o ley similar para exoneracion de deudores. Las disposiciones de esta Seccion prevaleceran al
cumplimiento y a la satisfaccidn de esta Escritura de Emisidn, al registro o destitucion del Fiduciario, al
pago total de los Bonos y a la terminacion de esta Escritura de Emision por cualquier motivo.

SECCION 6.9. Descalificacion: Intereses en Conflicto.

Después de la fecha, si hubiere, en la que califique esta Escritura de Emision de acuerdo con la
Ley de Escrituras de Emision del Fideicomiso, (i) el Fiduciario en todo momento cumplira con los
requerimientos de la Ley de Escrituras de Emision del Fideicomiso Seccion 310(a), y (ii) el Fiduciario
cumplird con la Ley de Escrituras de Emision del Fideicomiso Seccion 310(b); en la inteligencia, sin
embargo, que se excluira de la operacion de cualquier Ley de Escrituras de Emisidn del Fideicomiso
Seccion 310(b)(1) cualquier escritura o escrituras de emision de acuerdo con las cuales otros valores o
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certificados de intereses o participacion en otros valores de la Sociedad estén en circulacion, si se
cumplen los requerimientos de esa exclusion estipulada en la Ley de Escrituras de Emision del
Fideicomiso Seccidn 310(b)(1); y en la inteligencia, ademas, que nada contenido en la presente impedira
que el Fiduciario presente una solicitud ante la Comision referida en el penultimo parrafo de la Ley de
Escrituras de Emision del Fideicomiso Seccién 310(b).

SECCION 6.10.Fiduciario Corporativo Requerido: Elegibilidad.

En todo momento habra un Fiduciario en este acto que sera una sociedad constituida y que realice
operaciones de acuerdo a las leyes de los Estados Unidos de Ameérica, cualquier Estado o Distrito de
Columbia, autorizado de acuerdo a esas leyes para ejercer las facultades fiduciarias corporativas, y sujeto
a la supervision o verificacién por parte de las autoridades Federales, Estatales o del Distrito de
Columbia, con un capital combinado y plusvalia de al menos U.S.$50,000,000, aceptable para la Sociedad
con su Oficina Fiduciaria Corporativa ubicada en el Municipio de Manhattan, Ciudad de Nueva York. En
caso de que esa Persona publique un informe de condicidn al menos anualmente, de conformidad con la
ley o los requerimientos de la autoridad supervisora o verificadora antes mencionada, entonces, para
efectos de esta Seccion 6.10, el capital combinado y plusvalia de la sociedad se considerardn como su
capital combinado y plusvalia estipulados en el informe de condicion mas reciente publicado de tal forma.
Ni la Sociedad ni ninguna Filial de la Sociedad fungird como Fiduciario en este acto. Si en cualquier
momento el Fiduciario deja de ser elegible para fungir como Fiduciario en este acto de conformidad con
las disposiciones de esta Seccion 6.10, renunciard de inmediato en la forma y con el efecto especificado
en lo subsiguiente en esta Clausula VI.

SECCION 6.11.Renuncia y Destitucién; Designacion del Sucesor.

(@ Ninguna renuncia o destitucion del Fiduciario y ninguna designacion de un Fiduciario
sucesor de conformidad con esta Clausula VI sera efectiva hasta que el Fiduciario sucesor acepte la
designacién de acuerdo a la Seccion 6.12. Hasta que ocurra esa aceptacion, el Fiduciario continuara
cumpliendo con sus obligaciones en este acto.

(b) EIl Fiduciario podra renunciar en cualquier momento mediante notificacion escrita de ello a la
Sociedad. En caso de que no se haya entregado un instrumento de aceptacion por parte de un Fiduciario
sucesor segun lo requiere la Seccion 6.12 al Fiduciario en un periodo de 30 dias después de esa
notificacion de renuncia, el Fiduciario que renuncia podrd pedir a cualquier tribunal competente la
designacién de un Fiduciario sucesor.

(c) El Fiduciario podra ser destituido en cualquier momento, y designarse a un Fiduciario
sucesor, por el Acto de los Tenedores de una mayoria de la suerte principal total de los Bonos en
Circulacidn entregada al Fiduciario y a la Sociedad.

(d) Si en cualquier momento:

(1) después de la fecha, si hubiere, en que califique esta Escritura de Emision de acuerdo
a la Ley de Escrituras de Emision del Fideicomiso, el Fiduciario incumple con la Seccién 310(b)
de la Ley de Escrituras de Emision del Fideicomiso de conformidad con la Seccién 6.9 de la
presente, después de solicitud escrita de ello por la Sociedad o por cualquier Tenedor que haya
sido un Tenedor de buena fe por al menos seis meses, a menos que la obligacion del Fiduciario a
renunciar se desista de conformidad con las disposiciones de la Seccion 310(b) de la Ley de
Escrituras de Emision del Fideicomiso, o
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(2) el Fiduciario deja de ser elegible de acuerdo a la Seccion 6.10 de la presente y no
renuncia después de una solicitud escrita de ello por parte de la Sociedad o por cualquier
Tenedor, o

(3) el Fiduciario no puede actuar o bien se emite un decreto u orden de exoneracién por
parte de un tribunal competente respecto del Fiduciario en un caso involuntario de acuerdo a las
leyes de quiebra Federales, constituidas actual o posteriormente, o cualquier otra ley de quiebra
Federal o Estatal, ley de insolvencia o ley similar aplicable; o bien un tribunal competente rinde
un decreto o una orden para la designacién de un sindico, custodio, liquidador, cesionario,
representante comun, depositario (o cualquier otro funcionario similar) del Fiduciario o de sus
bienes u operaciones, o cualquier otro funcionario publico asume el cargo o control del Fiduciario
0 de sus bienes u operaciones para efectos de rehabilitacion, conservacion o liquidacion, o

(4) el Fiduciario inicia un caso voluntario de acuerdo a las leyes de quiebra Federales,
constituidas actual o posteriormente, o cualquier otra ley de quiebra Federal o Estatal, ley de
insolvencia o ley similar aplicable o bien consiente a una orden de exoneracién en un caso
involuntario de acuerdo a esa ley o a la designacion de, o la toma de posesion por parte de un
sindico, custodio, liquidador, cesionario, representante comun, depositario (o cualquier otro
funcionario similar) del Fiduciario o de sus bienes u operaciones, o bien realizar una cesion para
el beneficio de acreedores, o incumple en el pago de sus deudas al vencimiento, en general, o bien
toma cualquier medida corporativa demas de cualquiera de esas acciones, 0

(5) el Fiduciario se vuelve incapaz de actuar,

entonces, en cada uno de esos casos, (i) la Sociedad, a través de la Resolucion del Consejo, podré destituir
al Fiduciario respecto de los Bonos, o (ii) sujeto a la Seccién 5.13, cualquier Tenedor que haya sido un
Tenedor de buena fe de un Bono por al menos seis meses podra pedir, en representacién de ese Tenedor y
de los demas que se encuentren en una situacion similar, a cualquier tribunal competente la destitucion
del Fiduciario y la designacién de un Fiduciario sucesor para los Bonos.

(e) En caso de que el Fiduciario renuncie, sea destituido o llegara a estar incapacitado para
actuar, o en caso de que ocurra una vacante en el cargo de Fiduciario por cualquier motivo, la Sociedad, a
través de, o de conformidad con una Resolucién del Consejo, designara oportunamente a un Fiduciario
sucesor y cumplira con los requerimientos aplicables de la Seccién 6.12. Si, en un periodo de un afio
después de la renuncia, destitucion o incapacidad o de que ocurra una vacante, se designa un Fiduciario
sucesor por el acto de los Tenedores de una mayoria de la suerte principal total de los Bonos en
Circulacion entregados a la Sociedad y el Fiduciario que se retira, el Fiduciario sucesor asi designado se
convertira, al momento de aceptar su designacion de conformidad con los requerimientos aplicables de la
Seccion 6.12, en el Fiduciario sucesor y en esa medida reemplazara al Fiduciario sucesor designado por la
Sociedad. En caso de que la Sociedad o los Tenedores no hayan designado a un Fiduciario y se acepta la
designacion en la forma estipulada en lo subsiguiente, cualquier Tenedor por al menos seis meses de un
Bono de buena fe podra, en representacion de si mismo y de todos los que se encuentren en una situacion
similar, pedir a cualquier tribunal competente la designacion de un Fiduciario sucesor.

(f) La Sociedad dard notificacion de toda renuncia y de cada una de las destituciones del
Fiduciario y cada designacion de un Fiduciario sucesor por correo o por notificacion escrita enviada por
correo de esa renuncia, destitucion y designacién a los Tenedores de conformidad con la Seccién 1.6.
Toda notificacion incluird el nombre del Fiduciario sucesor respecto a los Bonos y el domicilio de su
Oficina Fiduciaria Corporativa.
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SECCION 6.12.Aceptacion de la Designacion por parte del Sucesor.

(@) En caso de una designacion en este acto de un Fiduciario sucesor, cada uno de los Fiduciarios
sucesores asi designados celebrara, reconocera y entregara a la Sociedad y al Fiduciario que se retira un
instrumento que acepte su designacion, y con ello la renuncia o destitucion del Fiduciario que se retira
entrara en vigor y ese Fiduciario sucesor, sin mayor acto, escritura o traspaso, estara investido con todos
los derechos, facultades, deberes u obligaciones del Fiduciario que se retira; pero, a solicitud de la
Sociedad o del Fiduciario sucesor, el Fiduciario que se retira, al momento de pagar los cargos, celebrar y
entregar un instrumento de transferencia de todos los derechos, facultades y obligaciones de ese
Fiduciario sucesor por parte del Fiduciario que se retira, firmard, transferird y entregara debidamente a ese
Fiduciario sucesor todos los Bienes y los fondos mantenidos por el Fiduciario anterior en este acto, sujeto
a los gravamenes, si hubiere, estipulados en la Seccién 6.8.

(b) A solicitud de ese Fiduciario sucesor, la Sociedad celebrara todos y cualesquiera instrumentos
para investir de manera méas plena, cierta y confirmada a ese Fiduciario sucesor todos los derechos,
facultades y deberes mencionados en la Seccién 6.12(a).

(c) Ningin Fiduciario sucesor aceptard su designaciéon a menos que al momento de esa
aceptacion, ese Fiduciario sucesor califique y sea elegible de conformidad con la Clausula V1.

SECCION 6.13.Fusion, Conversion, Consolidacién o Sucesion a las Operaciones.

Cualquier sociedad en la que el Fiduciario pueda fusionarse o convertirse o con la cual pueda
consolidarse, o cualquier sociedad que resulte de una fusién, conversion o consolidacion de la que el
Fiduciario serd parte, o cualquier sociedad sucesora a todas o substancialmente todas las operaciones
fiduciarias corporativas del Fiduciario, sera el sucesor del Fiduciario en este acto, en la inteligencia, sin
embargo, que esa sociedad estard de otra forma calificada y serd elegible de conformidad con esta
Clausula VI, sin la celebracién o presentacion de ningln instrumento o de ningln acto adicional por parte
de cualquiera de las partes de la presente. En caso de que algin Bono haya sido autentificado, mas no
entregado, por parte del Fiduciario a cargo en ese momento, cualquier sucesor por fusion, conversion o
consolidacion de ese Fiduciario de autentificacion podra adoptar esa autentificacién y entregar los Bonos
asi autentificados con el mismo vigor y efecto como si ese Fiduciario sucesor hubiera autentificado esos
Bonos por si mismo. En caso que ese Fiduciario predecesor no haya autentificado cualquiera de esos
Bonos, cualquier Fiduciario sucesor podré autentificar y entregar esos Bonos, ya sea en su nombre o en el
de su Fiduciario predecesor, con todo el vigor que esta Escritura de Emision estipule para los certificados
de autentificacion del Fiduciario.

SECCION 6.14.Cobranza Preferencial de Reclamaciones entabladas contra la Sociedad.

El Fiduciario, después de la fecha, si hubiere, en la que califique esta Escritura de Emision de
acuerdo a la Ley de Escrituras de Emision del Fideicomiso, cumplird con la Ley de Escrituras de Emision
del Fideicomiso Seccion 311(a), excluyendo cualquier relacion de acreedor enlistada en la Ley de
Escrituras de Emision del Fideicomiso Seccion 311(b). Un Fiduciario que haya renunciado o que haya
sido destituido, estara sujeto, una vez que califique esta Escritura de Emision de acuerdo con la Ley de
Escrituras de Emision del Fideicomiso, a la Ley de Escrituras de Emision del Fideicomiso Seccién 311(a)
en la medida indicada.

SECCION 6.15.Designacion del Agente de Autentificacion.

En cualquier momento cuando cualquiera de los Bonos continte en Circulacién, el Fiduciario,
con autorizacion de la Sociedad, podré designar a un Agente o Agentes de Autentificacion respecto a los
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Bonos, que estara autorizado para que funja en representacion del Fiduciario para autentificar los Bonos
emitidos al momento de un canje, registro de transferencia o amortizacion parcial de los mismos o de
conformidad con la Seccion 3.8, y los Bonos autentificados de tal forma tendran derecho a los beneficios
de esta Escritura de Emision y seran validos y obligatorios para todos los efectos como si hubieran sido
autentificados por el Fiduciario en este acto. Siempre que se haga referencia en esta Escritura de Emision
a la autentificacion y entrega de Bonos por parte del Fiduciario o a un certificado de autentificacion del
Fiduciario, esa referencia se considerard que incluye la autentificacién y entrega en representacion del
Fiduciario por parte de un Agente de Autentificacion y un certificado de autentificacion celebrado en
representacion del Fiduciario por parte de un Agente de Autentificacion. Cada uno de los Agentes de
Autentificacién serd aceptable para la Sociedad y en todo momento sera una sociedad constituida y
realizara operaciones de conformidad con las leyes de los Estados Unidos de América, cualquier Estado
del mismo o el Distrito de Columbia, autorizado conforme a esas leyes para actuar como un Agente de
Autentificacién, con un capital combinado y plusvalia no menor a U.S.$50,000,000 y sujeto a supervision
o verificacién por parte de la autoridad federal o estatal. En caso de que ese Agente de Autentificacion
publique informes de condicién al menos anualmente, de conformidad con la ley o a los requerimientos
de esa autoridad supervisora o verificadora, entonces para efectos de esta Seccion 6.15, el capital
combinado y la plusvalia de ese Agente de Autentificacion se considerara su capital combinado y
plusvalia estipulados en el informe de condicion mas reciente publicado de tal forma. Si en cualquier
momento un Agente de Autentificacion deja de ser elegible de conformidad con las disposiciones de esta
Seccion 6.15, ese Agente de Autentificacion renunciard de inmediato en la forma y con el efecto
especificados en esta Seccion 6.15.

Cualquier sociedad en la que pueda fusionarse o convertirse o con la que pueda consolidarse un
Agente de Autentificacion, o cualquier sociedad que resulte de alguna fusion, conversion o consolidacién
de la que ese Agente de Autentificacion es parte, o cualquier sociedad que suceda a la agencia corporativa
o al negocio fiduciario corporativo de un Agente de Autentificacion, seguird siendo un Agente de
Autentificacién, en la inteligencia, que esa sociedad sera elegible de otra forma conforme a esta Seccién
6.15, sin la celebracion o presentacién de ningun documento o cualquier otro acto por parte del Fiduciario
o del Agente de Autentificacion.

Un Agente de Autentificacion podra renunciar en cualquier momento mediante notificacion
escrita de ello al Fiduciario y a la Sociedad. EI Fiduciario podra, en cualquier momento terminar la
relacion de representacion de un Agente de Autentificacion mediante notificacion escrita de ello a ese
Agente de Autentificacion y a la Sociedad. Al recibir esa notificacion de renuncia o al momento de esa
terminacion, o en caso de que en cualquier momento ese Agente de Autentificacion deje de ser elegible de
conformidad con las disposiciones de esta Seccion 6.15, el Fiduciario, con autorizacion de la Sociedad,
podra designar a Agente de Autentificacion sucesor que serd aceptable para la Sociedad, y dara
notificacion de esa designacion en la forma estipulada en la Seccién 1.6 a todos los Tenedores de Bonos
de la serie con respecto a la que fungira ese Agente de Autentificacion, bajo los nombres y domicilios que
aparezcan en el Registro. Cualquier Agente de Autentificacion sucesor al momento de la aceptacion de
su designacion en este acto recibira todos los derechos, facultades y obligaciones de su antecesor en este
acto, con efecto similar como si hubiera sido originalmente nombrado un Agente de Autentificacion.
Ningin Agente de Autentificacion sucesor sera designado a menos que sea elegible de acuerdo a las
disposiciones de esta Seccion 6.15.

La Sociedad pagard a cada Agente de Autentificacién, en su oportunidad la remuneracion
razonable por sus servicios de conformidad con esta Seccién 6.15.

En caso de una designacion con respecto a los Bonos de conformidad con esta Seccion 6.15, los
Bonos podran ser endosados en el mismo, ademas del certificado de autentificacion del Fiduciario, un
certificado de autentificacion alterno en la siguiente forma:
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Este es un Bono mencionado en la Escritura de Emisién mencionada.

JPMorgan Chase Bank, N.A.
en su caracter de Fiduciario

Por:

En su caracter de Agente de Autentificacion

Por:

Funcionario Autorizado

CLAUSULA VII

LISTAS E INFORMES DE LOS TENEDORES POR PARTE
DE UN FIDUCIARIO Y LA SOCIEDAD

SECCION 7.1. La Sociedad proporcionara al Fiduciario los Nombres y Domicilios de los
Tenedores.

La Sociedad proporcionard o bien pedird que se proporcione al Fiduciario: (a) de manera
semestral, no menos de diez dias antes de cada Fecha de Pago de Intereses, una lista, en la forma que el
Fiduciario requiera razonablemente, que contenga toda la informacion en posesion o control de la
Sociedad o cualquier Agente de Pago (que no sea el Fiduciario) en lo que se refiere a los nombres y
domicilios de los Tenedores a la Fecha de Registro inmediatamente anterior a esa Fecha de Pago de
Intereses, y (b) en cualquier otra fecha que el Fiduciario solicite por escrito, en un periodo de 30 dias
después de que la Sociedad reciba esa solicitud, una lista en forma y contenidos similares a la fecha que
no sea mas de 15 dias antes de la fecha en la que se proporciona ese listado; excluyendo de ese listado, los
nombres y domicilios que el Fiduciario reciba en su caracter de Registrador.

SECCION 7.2. Conservacion de Informacién; Comunicados a los Tenedores.

(@) El Fiduciario conservard, en una forma tan actualizada como sea razonablemente posible, los
nombres y domicilios de los Tenedores en la lista mas reciente proporcionada al Fiduciario, segin se
estipula en la Seccion 7.1 y los nombres y domicilios de los Tenedores que el Fiduciario reciba en su
caracter de Registrador, si actia de tal forma. El Fiduciario podra destruir cualquier lista que serad
proporcionada segun se estipula en la Seccién 7.1 al momento de recibir la nueva lista proporcionada de
tal forma.

(b) Después de esa fecha, si hubiere, en la que califica esta Escritura de Emision de acuerdo a la
Ley de Escrituras de Emision del Fideicomiso, (i) los Tenedores podran comunicar de conformidad con la
Ley de Escrituras de Emisién del Fideicomiso la Seccion 312(b) a otros Tenedores respecto a sus
derechos de conformidad con esta Escritura de Emision o los Bonos, y (ii) la Sociedad, el Fiduciario o
cualquier otra persona tendré la proteccién de la Ley de Escrituras de Emisién del Fideicomiso Seccion
312(c).

(c) Cada Tenedor de Bonos, al recibirlos y detentarlos, conviene con la Sociedad y el Fiduciario
gue ni la Sociedad ni el Fiduciario ni ningin agente o cualquiera de ellos serd responsable por la
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divulgacion de esa informacién en lo que se refiere a los nombres y domicilios de los Tenedores de
conformidad con la Seccién 7.2(b), independientemente de la fuente de donde provenga esa informacion,
y que el Fiduciario no sera responsable por el envio por correo de cualquier material de conformidad con
la solicitud realizada de acuerdo a la Seccidon 7.2(b).

SECCION 7.3. Informes por parte del Fiduciario.

(a) Después de la fecha, si hubiere, en la que califique esta Escritura de Emision de acuerdo a
una Ley de Escrituras de Emision del Fideicomiso, el Fiduciario transmitird a los Tenedores los informes
referentes al Fiduciario y a sus acciones de conformidad con esta Escritura de Emision que se requiera de
conformidad con la Ley de Escrituras de Emisién del Fideicomiso en las fechas y en la forma estipuladas
de conformidad con las mismas. En la medida que la Ley de Escrituras de Emisidn del Fideicomiso
requiera ese informe, seré transmitido al 15 de mayo para el siguiente 15 de julio.

(b) Después de la fecha, si hubiere, en la que califique esta Escritura de Emision de acuerdo a la
Ley de Escrituras de Emision del Fideicomiso, se presentara copia de ese informe al momento de su envio
por correo a los Tenedores ante la Comisién y cada bolsa de valores (si hubiere) en que participen los
Pagarés. La Sociedad conviene notificar oportunamente al Fiduciario siempre que los Bonos coticen en
cualquier bolsa de valores y cualquier cancelacion de su registro.

SECCION 7.4. Informes por parte de la Sociedad.

Después de la fecha, si hubiere, en la que califique esta Escritura de Emision de acuerdo a la Ley
de Escrituras de Emisién del Fideicomiso, la Sociedad cumplira con las disposiciones de la Seccion 314
de la Ley de Escrituras de Emision del Fideicomiso.

CLAUSULA VIII

CONSOLIDACION, FUSION, TRASPASO,
ARRENDAMIENTO O TRANSFERENCIA

SECCION 8.1. La Sociedad Podra Consolidarse, etc., Solo Bajo Ciertos Términos.

La Sociedad no se fusionard ni consolidara, no transferird ni arrendard sus Bienes
substancialmente en su totalidad a ninguna Persona, a menos que, después de dar efectividad a esa
operacion de manera inmediata:

Q) La Persona resultante, prevaleciente o que reciba la transferencia (si no es la
Sociedad) sea una Persona constituida y existente de conformidad con las leyes mexicanas o de
los Estados Unidos (o cualquier Estado de ese pais o el Distrito de Columbia) y esa Persona
asume expresamente, a través de un suplemento de escritura de emision a la Escritura de Emision,
celebrado y entregado al Fiduciario, todas las obligaciones de la Sociedad de conformidad con los
Bonos y esta Escritura de Emision;

(i) inmediatamente después de dar efectividad a esa operacion (y de dar tratamiento
a cualquier Deuda que llegue a convertirse en una obligacion de la Persona resultante,
prevaleciente o que reciba la transferencia o cualquier Subsidiaria como resultado de esa
operacion incurrida por esa Persona 0 esa Subsidiaria al momento de esa operacion), no ha
ocurrido y continda un Incumplimiento o Caso de Incumplimiento; y
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(iii)  la Sociedad ha entregado al Fiduciario un Certificado del Funcionario y una
Opinion del Asesor, cada uno indicando que esa operacion y esa escritura de emision
complementaria, si hubiere, cumplen con los términos de esta Escritura de Emision.

SECCION 8.2. Sociedad Sucesora Reemplazada.

Al momento de la consolidacion con o fusién por parte de la Sociedad en otra Persona, o
cualquier venta, arrendamiento o traspaso de activos de la Sociedad o substancialmente en su totalidad de
conformidad con la Seccidn 8.1, la entidad sucesora creada por esa consolidacion o en la que se fusiono la
Sociedad o bien la entidad sucesora a la que se realizara ese traspaso, arrendamiento o transferencia y por
la cual sera sustituida, podré ejercer todo derecho y facultad de la Sociedad de conformidad con esta
Escritura de Emisién con el mismo vigor y efecto como si ese sucesor hubiera sido nombrado como la
Sociedad en este acto, y en lo subsiguiente la Sociedad como la entidad predecesora haya sido exonerada
de todas las obligaciones y pactos de conformidad con esta Escritura de Emision y los Bonos, excepto
que, en el caso de ese arrendamiento, la Sociedad no serd exonerada de las obligaciones de pagar la suerte
principal e intereses y cualquier Monto Adicional sobre los Bonos.

CLAUSULA I1X
JUNTAS; MODIFICACIONES; ESCRITURAS DE EMISION COMPLEMENTARIAS

SECCION 9.1. Convocatoria a Juntas, Notificacion y Quérum.

(@ Una junta de Tenedores podra ser convocada en cualquier momento y en su oportunidad para
realizar, dar o asumir cualquier solicitud, demanda, autorizacién, instruccién, notificacion,
consentimiento, renuncia (término que cuando se use en esta Seccion 9.1 incluird las renuncias de los
Incumplimiento anteriores) o cualquier otra accion estipulada por esta escritura de emision o los Bonos a
ser realizada, dada o asumida por los Tenedores o para aprobar una Escritura de Emisién Complementaria
segun se estipula en la Seccién 9.2. El Fiduciario en cualquier momento podra convocar una junta de
Tenedores para cualquier fin que sera celebrada a la hora y en el lugar en el Municipio de Manhattan,
Ciudad de Nueva York que determine el Fiduciario. La notificacién de todas las juntas de Tenedores, que
estipule la hora y lugar de esa junta y en general los términos de la accion que se proponga tomar en esa
junta, se enviara segun se estipula en los términos de los Bonos, con no menos de 30 ni mas de 60 dias
antes de la fecha fijada para la junta. En caso de que en cualquier momento la Sociedad, o los Tenedores
de al menos 10% de la suerte principal total de los Bonos en Circulacién hayan solicitado al Fiduciario
convocar una junta de Tenedores para cualquier fin, mediante solicitud escrita que estipule en detalle
razonable la accion propuesta a tomarse en la junta, el Fiduciario convocara a esa junta para dar
notificacion de ello.

(b) Para tener derecho a voto en cualquier junta de Tenedores, una Persona seré tenedor de los
Bonos en Circulacion o una Persona debidamente autorizada por instrumento escrito como apoderado de
ese Tenedor. El quérum de una junta convocada para adoptar una resolucion estard conformado por
Personas que detenten o representen al menos una mayoria de la suerte principal total de los Bonos en
circulacion y en cualquier junta aplazada estara conformado por las Personas que detenten o representen
una mayoria de la suerte principal total de los Bonos en circulacién. Cualquier instrumento otorgado por,
0 en representacién de cualquier Tenedor de un Bono con relacion a cualquier consentimiento a
cualquiera de esas modificaciones, enmiendas o renuncias serd irrevocable una vez que se dé y serd
definitivo y obligatorio para todos los Tenedores subsecuentes de ese Bono. Toda modificacion,
enmienda o renuncia a la Escritura de Emision o a los términos y condiciones de los Bonos sera definitiva
y obligatoria para todos los Tenedores, ya sea 0 no que hayan dado su consentimiento o estén presentes en
cualquier junta. El Fiduciario podréa elaborar los reglamentos razonables y acostumbrados que considere

48
NYB 1483410.8



aconsejables para cualquier junta de Tenedores de Bonos con respecto al comprobante de la designacion
de apoderados respecto a los Tenedores, la fecha de registro para determinar a los propietarios registrados
de los Bonos que tienen derecho a voto en esa junta (fecha que se estipulard en la notificacién que
convoca la junta mencionada anteriormente y que no sera menor de 30 ni mayor de 60 dias antes de esa
junta), el aplazamiento y la presidencia de esa junta, la designacion y las obligaciones de los escrutadores
de votos, la presentacién y verificacion del poder, los certificados y otra constancia de derecho a voto, y
cualquier otro asunto referente a la conduccion de una junta segln lo considere conveniente. La parte que
convoca a la junta debera elaborar un registro, al menos en tres ejemplares de los procedimientos de cada
junta de Tenedores y se entregara copia a la Sociedad y otra al Fiduciario, que serd conservada por éste.

SECCION 9.2. Modificaciones y Escrituras de Emisién Complementarias sin Consentimiento de
los Tenedores.

Sin el consentimiento de algun Tenedor, la Sociedad, cuando esté autorizada por Resolucién del
Consejo, y el Fiduciario, en cualquier momento y en su oportunidad, podra modificar esta Escritura de
Emisidn o celebrar una o mas escrituras de emisién suplementarias a la misma, en forma satisfactoria para
el Fiduciario, para cualquiera de los siguientes fines:

(1) comprobar la asociacion de cualquier otra Persona a la Sociedad y la aceptacién de
ese sucesor de los pactos de la Sociedad incluidos en esta escritura y en los Bonos; o

(2) agregar a los pactos de la Sociedad, para el beneficio de los Tenedores todos los
Bonos, o presentar cualquier derecho o facultad conferida a la Sociedad para cancelacion; o

(3) agregar cualquier Caso de Incumplimiento adicional para el beneficio de los
Tenedores de todos de los Bonos; o

(4) comprobar y estipular la aceptacion de la designacion en este acto por un Fiduciario
sucesor; o

(5) asegurar los Bonos; 0

(6) solucionar cualquier ambigiiedad o defecto, subsanar, corregir o complementar
cualquier disposicién defectuosa aqui contenida o en cualquier forma en que la Sociedad vy el
Fiduciario consideren mutuamente necesaria 0 deseable y que no afecte adversamente los
intereses de ninguno de los Tenedores en ningln asunto importante, a todo lo cual el Tenedor de
los Bonos, conciente mediante aceptacion de lo anterior; 0

(7) modificar las restricciones de la transferencia de cualquier Bono, y los
procedimientos para reventa y otras transferencias de Bonos para reflejar cualquier cambio en la
ley o reglamento aplicable (o su interpretacion) o proporcionar los procedimientos alternos en
cumplimiento con la ley o practicas aceptables relacionadas con la reventa o cualquier otra
transferencia de los valores restringidos en general; o

(8) cumplir con los requerimientos de la Comision con relacion a la calificacion de esta
Escritura de Emision de acuerdo a la Ley de Escrituras de Emision del Fideicomiso.
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SECCION 9.3. Modificaciones y Escrituras de Emision Complementarias con Consentimiento
de los Tenedores.

Con el consentimiento escrito de los Tenedores de no menos de una mayoria de la suerte principal
total de los Bonos en Circulacion o por la adopcion de la resolucion en una junta de Tenedores de Bonos
por parte de los Tenedores de al menos una mayoria de los Bonos en Circulacion, la Sociedad, cuando
esté autorizada por Resolucion del Consejo, y el Fiduciario podran realizar las enmiendas y
modificaciones a esta Escritura de Emision o a los términos y condiciones de los Bonos, y el futuro
cumplimiento con la presente o con los mismos o el Incumplimiento anterior por parte de la Sociedad
(que no sea un Incumplimiento en el pago de cualquier monto, incluyendo con relacion a una
amortizacion, adeudos sobre los Bonos o respecto de un pacto o disposicién que no pueda ser modificado
0 enmendado sin consentimiento de todos los Tenedores de los Bonos afectados de tal forma) podra
renunciarse y podran celebrarse una o mas escrituras de emisién complementarias a la presente con el fin
de agregar cualquier disposicién a, o cambiar o eliminar en cualquier forma alguna disposicién de esta
Escritura de Emisién o modificar en cualquier forma los derechos de los Tenedores; en la inteligencia, sin
embargo, que ninguna de esas modificaciones o enmiendas a la Escritura de Emisién o a los términos y
disposiciones de los Bonos y ninguna escritura de emision complementaria, sin el consentimiento o voto
afirmativo de cada Bono en Circulacion podra,

(1) cambiar la Fecha de Pago de Intereses respecto de cualquier parcialidad de intereses
o cualquier Monto Adicional de cualquier Bono, o reducir la suerte principal o la tasa de interés
del mismo (incluyendo cualquier interés que pueda pagarse sobre éste de conformidad con los
términos de la presente y los Bonos) al momento de su amortizacion, o los precios a los que la
Sociedad podrd amortizar los Bonos de conformidad con la Clausula XI, o modificar las
disposiciones de esta Escritura de Emisidn respecto a la clasificacion de los Bonos en una forma
adversa a los Tenedores, o cambiar la obligacién de la Sociedad para pagar los Montos
Adicionales o cambiar la divisa 0 moneda en la que, o cambiar el lugar de pago en el que, se
pagara la suerte principal, intereses o Montos Adicionales, sobre cualquier Bono, o afectar el
derecho de cualquier Tenedor a entablar un juicio para hacer valer ese pago en o después de su
Fecha Vencimiento (o, en el caso de amortizacion, en o después de la Fecha de Amortizacion); o

(2) reducir la suerte principal total de los Bonos en Circulacion, y se requerira del
consentimiento de los Tenedores para modificar o enmendar la Escritura de Emision o los
términos y condiciones de los Bonos, 0 se requerira del consentimiento de los Tenedores para
cualquier renuncia de un futuro cumplimiento con ciertas disposiciones de esta Escritura de
Emisiéon o los Bonos o ciertos Incumplimientos anteriores en este acto y en los mismos y sus
consecuencias estipuladas en esta Escritura de Emision; o

(3) modificar ninguna de las disposiciones de esta Seccidn 9.3 excepto para aumentar el
porcentaje de los Tenedores cuyo consentimiento se requiera para tomar cualquier accién de
acuerdo con esta Seccién 9.3 o para estipular que algunas disposiciones de esta Escritura de
Emisién no pueden modificarse o renunciarse sin el consentimiento del Tenedor de cada uno de
los Bonos en Circulacion afectados por ello; o

(4) reducir el porcentaje de la suerte principal de los Bonos en Circulacion, y se requerira
el consentimiento de los Tenedores para adoptar una resolucién o el quérum requerido en
cualquier junta de Tenedores en que se adopte una resolucion.

No sera necesario para ningun Acto de los Tenedores de acuerdo a esta Seccion 9.3 autorizar la
forma especifica de cualquier modificacion propuesta o de cualquier escritura de emision
complementaria, pero sera suficiente si ese Acto aprueba la materia del mismo.
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Cualquier Incumplimiento que se renuncie se considerara subsanado.

SECCION 9.4. Celebracién de Modificaciones o Escrituras de Emisién Complementarias.

En la celebracidn o aceptacién de los fideicomisos adicionales constituidos por cualquier escritura
de emision complementaria permitida por esta Clausula 1X o las modificaciones y enmiendas realizadas
por la misma a los fideicomisos constituidos por esta Escritura de Emision, el Fiduciario, a solicitud,
tendra derecho a recibir, y (sujeto a la Seccion 6.2) estara totalmente protegido al basarse en, ademas de
los documentos que requiere la Seccién 1.2, un Certificado del Funcionario y una Opinion del Asesor
Legal que indique que esa modificacion o enmienda de esta Escritura de Emision o esa escritura de
emision complementaria estd4 autorizada o es permitida por esta Escritura de Emision. El Fiduciario
podra, mas no estard obligado a celebrar esa modificacion o enmienda o escritura de emision
complementaria que afecte los propios derechos, obligaciones o inmunidades del Fiduciario de
conformidad con esta Escritura de Emision o de otra forma.

Inmediatamente después de la celebracion por parte del Fiduciario y de la Sociedad de cualquier
modificacién o enmienda o cualquier Escritura de Emisién Complementaria de acuerdo a esta Clausula
IX, el Fiduciario, al costo y gasto de la Sociedad, enviard debidamente por correo una copia confirmada
de esa modificacién o enmienda o de la escritura de emisidbn complementaria, copias que seran
proporcionadas por la Sociedad a todos Tenedores. La validez de esa modificacion o enmienda de la
escritura de emision complementaria, sin embargo, no se vera afectada ni menoscabada por la omision de
dar esa notificacion o por algin defecto en la misma.

SECCION 9.5. Efecto de las Modificaciones, Enmiendas y Escrituras de Emisién
Complementarias.

Al momento de cualquier modificacion o enmienda o cualquier escritura de emision
complementaria de conformidad con esta Clausula 1X, esta Escritura de Emision sera modificada o
enmendada de conformidad con lo anterior, y esa modificacion o enmienda o escritura de emision
complementaria formara parte de esta Escritura de Emision para todo efecto; y todos los Tenedor de
Bonos autentificados y entregados hasta ese momento o en lo subsiguiente, de conformidad con esta
Escritura de Emision se veran obligados conforme a sus términos en la medida estipulada en la misma.

SECCION 9.6. Referencia en los Bonos a Modificaciones, Enmiendas y Escrituras de Emision
Complementarias .

Los Bonos autentificados y entregados después de cualquier modificacion o enmienda o cualquier
escritura de emision suplementaria de conformidad con esta Clausula IX podran llevar una anotacion en
una forma autorizada por el Fiduciario referente a cualquier asunto estipulado en esa modificacion o
enmienda o escritura de emision suplementaria. En caso de que la Sociedad asi lo determine, los nuevos
Bonos asi modificados, que deberan ajustarse, en opinion del Fiduciario y el Consejo, a cualquiera de esa
modificacién o enmienda o la escritura de emision complementaria podréa ser elaborada y celebrada por la
Sociedad y autentificada y entregada por el Fiduciario a cambio de los Bonos en Circulacion.

SECCION 9.7. Cumplimiento con la Ley de Escrituras de Emisién del Fideicomiso.

Después de la fecha, si hubiere, en la que califique esta Escritura de Emision de acuerdo con la
Ley de Escrituras de Emisiéon del Fideicomiso, toda modificacion a esta Escritura de Emision o a los
Bonos cumplira con la Ley de Escrituras de Emisién del Fideicomiso en vigor en ese momento.
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CLAUSULA X
PACTOS

SECCION 10.1.Existencia Corporativa.

La Sociedad hara lo siguiente y pedird que cada una de sus Subsidiarias haga lo siguiente, (i)
mantener en vigor su respectiva existencia corporativa, asi como todos los registros necesarios para de
ello, (ii) tomar todas las medidas razonables para mantener todo derecho, privilegio, titularidad o
propiedad, activos, franquicias y similares necesarios o deseables en la conduccién normal de sus
respectivos negocios, actividades u operaciones y (iii) mantener todos sus respectivos bienes y activos en
buenas condiciones o situacién; en la inteligencia, sin embargo, que este parrafo no prohibird ninguna
operacion por parte de la Sociedad que no sea lo que permite la Seccién 8.1y, ademas, no requerira que la
Sociedad mantenga el derecho, privilegio, titularidad, propiedad, activos o franquicia o a conservar la
existencia corporativa de cualquier Subsidiaria, si la Sociedad determina de buena fe que su
mantenimiento o conservacion ya no es deseable en la conduccion de las operaciones de la Sociedad y sus
Subsidiarias y que su pérdida no es y no sera adversa en ningln aspecto importante para los tenedores de
Bonos.

SECCION 10.2.Mantenimiento de Libros y Registros.

La Sociedad, llevard y pedira que cada una de sus Subsidiarias constituidas de acuerdo a las leyes
mexicanas, lleve los libros, contabilidad y registros de conformidad con los PCGA mexicanos. La
Sociedad pedirad que cada una sus Subsidiarias constituidas de acuerdo a las leyes de los Estados Unidos
lleve sus libros y registros de conformidad con los PCGA de Estados Unidos. La Sociedad y sus
Subsidiarias no tendran que llevar libros, contabilidad y registros segun se estipula en las dos oraciones
anteriores, si la Sociedad determina de buena fe que su mantenimiento ya no es deseable en la conduccion
de las operaciones de la Sociedad y sus Subsidiarias y que su pérdida no es, ni sera adversa en ningin
aspecto importante respecto los tenedores de Bonos.

SECCION 10.3.Requerimientos de Reporte.

La Sociedad proporcionara al Fiduciario:

(&) Una version en inglés de sus estados financieros consolidados anuales auditados celebrada de
conformidad con los PCGA mexicanos (incluyendo, durante el Periodo de la Sociedad Publica, una
consideracion cuantitativa de la utilidad neta, capital contable, asi como otras partidas clave de acuerdo
con los PCGA de Estados Unidos), oportunamente al momento que esas declaraciones estén disponibles,
pero a mas tardar 180 dias después del cierre de su ejercicio social;

(b) Una versién en inglés de sus estados financieros consolidados trimestrales no auditados
celebrados de conformidad con los PCGA mexicanos, oportunamente al momento de que esas
declaraciones estén disponible pero a mas tardar 90 dias después del cierre del periodo fiscal trimestral
aplicable (reconociéndose que no necesita elaborarse ningun estado financiero trimestral ni
proporcionarse para el cuarto trimestre del ejercicio social);

(c) Simultaneamente con la entrega de cada juego de estados financieros mencionados en las
clausulas (i) y (ii) anteriores, un Certificado del Funcionario de un funcionario de la Sociedad que indique
si existe un Incumplimiento o Caso de Incumplimiento en la fecha de ese certificado vy, si existe un
Incumplimiento o Caso de Incumplimiento, que estipule los detalles de lo anterior y cuya accion se tome
0 proponga tomar con respecto a lo anterior; y
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(d) Al momento de que cualquier funcionario de la Sociedad tenga conocimiento de la existencia
de un Incumplimiento o Caso de Incumplimiento, un Certificado del Funcionario de un funcionario de la
Sociedad que estipule los detalles de lo anterior y la accion que la Sociedad tome o proponga tomar
respecto a lo anterior.

La entrega de los documentos mencionados en las clausulas (a) y (b) anteriores al Fiduciario serd
para efectos de informacion Unicamente y el recibo de esos documentos del Fiduciario no constituird una
notificacion de ninguna informacién ahi contenida o que pueda determinarse de la informacion ahi
contenida, incluyendo el cumplimiento de la Sociedad con cualquiera de sus pactos (sobre los que el
Fiduciario pueda basarse exclusivamente en el Certificado del Funcionario).

La Sociedad tomaréa todas las medidas necesarias para proporcionar la informacion para permitir
la reventa de los Bonos de conformidad con la Regla 144A de acuerdo a la Ley de Valores, incluyendo
proporcionar a cualquier Tenedor de un Bono o una participacion usufructuaria en un Bono global, 0 a
cualquier comprador prospecto designado por ese Tenedor, a solicitud del mismo, informacién financiera
y de otra naturaleza que se requiera entregar de conformidad con la Regla 144A(d)(4) (y sus
modificaciones, realizadas en su oportunidad e incluyendo cualquier disposicion sucesora) a menos que,
al momento de esa solicitud, la Sociedad esté sujeta a los requerimientos de reporte de la Seccion 13 o la
Seccion 15(d) de la Ley de Bolsa o esté exenta de esos requerimientos de conformidad con la Regla 1293-
2(b) de conformidad con la Ley de Bolsa (y sus modificaciones, realizadas en su oportunidad e
incluyendo cualquier disposicidn sucesora).

SECCION 10.4.Limitacion de Gravdmenes.

La Sociedad no creara, ni permitird que ninguna de sus Subsidiarias cree ningin Gravamen sobre
0 respecto de cualquiera de sus Propiedades presentes o futuras, a menos que la Sociedad haya realizado o
pedido que se realice una disposicion efectiva con la cual se hayan garantizado los Bonos, a menos de
manera equiparable y comparable, excepto por lo siguiente:

(i) cualquier Gravamen sobre cualquier Propiedad (o0, en el caso de una Deuda
garantizada por las cuentas por cobrar o inventario, clase de Propiedad) que exista a la fecha de la
Escritura de Emision;

(i) cualquier Gravamen sobre cualquier Propiedad que asegure todo o parte del
precio de compra de la Propiedad adquirida o cualquier parte del costo de construccion, de
desarrollo, alteracion o mejora de cualquier Propiedad o Deuda incurrida o asumida
exclusivamente con el fin de financiar todo o parte del costo de adquisicion o construccion,
desarrollo, alteracién o mejora de esa Propiedad, Gravamen que se adjuntard exclusivamente a
esa Propiedad durante el periodo que el que se construya, desarrolle, altere 0 mejore esa
Propiedad o simultaneamente con, o en un periodo de 270 dias después de la adquisicién,
construccion, desarrollo, alteracion o mejora de la misma;

(iii) los Gravamenes sobre la Propiedad de cualquier Subsidiaria de la Sociedad que
existan antes de la fecha en la que esa Subsidiaria se convierta en una Subsidiaria de la Sociedad
gue (a) no aseguren la Deuda que exceda la suerte principal total de la Deuda sujeto a ese
Gravamen antes de la fecha que esa Subsidiaria se convirtiera en Subsidiaria de la Sociedad, (b)
no se impongan sobre la Propiedad distintos a los impuestos de conformidad con ese Gravamen
antes de la fecha en la que esa Subsidiaria se haya convertido en Subsidiaria de la Sociedad, y (c)
no hayan sido creados con relacion a, o contemplando que esa Subsidiaria fuera a ser Subsidiaria
de la Sociedad;
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(iv) cualquier Gravamen sobre cualquier Propiedad que exista sobre la misma al
momento de la adquisicién de ésta y que no se haya creado con relacién a o contemplando dicha
adquisicion;

(v) cualquier Gravamen sobre cualquier Propiedad (o, en el caso de Deuda
garantizada por inventario o cuentas por cobrar, clase de Propiedad), que asegure una prorroga,
renovacion, reembolso o reemplazo de Deuda garantizada por un Gravamen mencionado en las
clausulas (i), (ii), (iii) o (iv) anteriores, en la inteligencia, sin embargo, que (a) ese Gravamen no
se limitara a la Propiedad (o, en el caso de la Deuda garantizada por inventario o cuentas por
cobrar, la clase de Propiedad) que esté sujeta al Gravamen anterior inmediatamente antes de esa
prérroga, renovacion, reembolso o reemplazo y (b) el monto principal total de la Deuda
garantizada por el Gravamen anterior no aumenta de inmediato con relacion a, o al contemplar
esa extension, renovacion, reembolso o reemplazo;

(vi) cualguier Gravamen que asegure los impuestos, valoraciones y otros cargos
gubernamentales, cuyo pago todavia no haya vencido o cuyo pago sea impugnado de buena fe por
algn procedimiento pertinente, debidamente entablado y diligentemente realizado y por el cual
se requieran esas reservas 0 se haya realizado cualquier otra provision pertinente, si hubiere, de
conformidad con los PCGA mexicanos (o, en el caso de cualquier Subsidiaria constituida
conforme a las leyes de cualquier Estado de los Estados Unidos, los PCGA de Estados Unidos);

(vii)  los Gravdmenes incurridos o los depositos realizados en el curso ordinario de
operaciones con relacién a la remuneracion de trabajadores, seguro de desempleo y cualquier otro
tipo de seguridad social;

(viii)  los Gravdmenes legislados de terratenientes y Gravamenes de transportistas,
almacenistas, mecanicos y distribuidores de material incurridos en el curso ordinario de
operaciones por montos que no hayan vencido o cuyo pago se haya impugnado de buena fe por
los procedimientos pertinentes debidamente entablados y diligentemente conducidos y para el
cual los PCGA mexicanos requieran esa reserva 0 se haya realizado cualquier otra provision
pertinente, si hubiere (o, en el caso de cualquier Subsidiaria constituida conforme a las leyes de
cualquier Estado de los Estados Unidos, los PCGA de Estados Unidos);

(ix) cualquier Gravamen creado por embargo o sentencia, a menos que la sentencia
garantizada por ello no haya sido descargada, en un periodo de 120 dias después de su aplicacion,
0 su celebracion no haya sido desestimada y quede pendiente una apelacién, o no se haya
descargado en un periodo de 120 dias después del vencimiento de ese desistimiento;

) los Gravamenes sobre las cuentas por cobrar o inventarios para asegurar la Deuda
gue constituya préstamos de capital de trabajo que no excedan un total de (a) U.S.$200,000,000
(o su equivalente en otras monedas) y (b) 50% de todo el monto consolidado de otras cuentas por
cobrar e inventarios de la Sociedad y sus Subsidiarias;

(xi) cualquier Gravamen creado con relacion a (a) swaps de tasa de interés, (b) swaps
monetarios, (c) contratos de productos o (d) cualquier operacion de derivados o bien operacion
similar, en cada caso con relacién a las operaciones de compensacion en el curso ordinario de
operaciones;

(xii)  los Gravamenes incurridos o depdsitos realizados para asegurar la presentacion
de ofertas, arrendamientos, obligaciones legisladas o reglamentarias, aceptaciones de bancos,
bonos de avales y apelaciones, contratos gubernamentales, cumplimiento de bonos con

54
NYB 1483410.8



devolucion de fondos y cualquier otra obligacién de naturaleza similar, en cada caso, otras
obligaciones para el pago de los fondos tomados en préstamo;

(xiii)  Gravamenes sobre la Propiedad de una Subsidiaria, que s6lo garantizan el adeudo
propiedad de la Subsidiaria a otra Subsidiaria o a la Sociedad;

(xiv)  Los Gravadmenes que aseguran los Bonos; y

(xv)  ademas de los Gravamenes anteriores, los Gravamenes que aseguren la Deuda de
la Sociedad o cualquier Subsidiaria y/o que aseguran la Garantia por parte de la Sociedad o
cualquier Subsidiaria de, o respecto a, cualquier otra Deuda de otra Persona que no exceda la
suerte principal total en cualquier momento de la determinacion del 20% del Activo Tangible
Neto Consolidado de la Sociedad.

SECCION 10.5.Limitacién de Operaciones de Venta/Arrendamiento al Vendedor.

La Sociedad no celebrard Operacion de Venta/Arrendamiento al Vendedor alguna ni permitira
gue ninguna Subsidiaria celebre ninguna Operacion de Venta/Arrendamiento al Vendedor respecto a
cualquier Propiedad a menos que se haya cumplido una de las siguientes condiciones:

Q) el arrendamiento sea realizado entre la Sociedad y una Subsidiaria o0 entre las
Subsidiarias; en la inteligencia, sin embargo, que cualquier transferencia posterior de ese
arrendamiento, emision o transferencia posterior de cualquier Capital Social que dé por resultado
que cualquiera de esas Subsidiarias deje de ser una Subsidiaria se considerara que constituye la
celebracion de esa Operacion de Venta/Arrendamiento al VVendedor por las partes;

(i) la Sociedad o esa Subsidiaria puede crear un Gravamen conforme a la Seccién
10.4 de la presente sobre la Propiedad para asegurar Deuda por un monto al menos equivalente a
la Deuda Atribuible respecto de esa Operacion de Venta/Arrendamiento al Vendedor; o

(i) la Sociedad o esa Subsidiaria aplica o pide que se aplique, en el caso de una
venta o transferencia en efectivo, un monto equivalente al menos al 75% de los productos netos
de la misma, a (x) el retiro, en un periodo de 270 dias después de la fecha de efectividad de esa
Operacion de Venta-Arrendamiento con opcion a Venta, de la Deuda de la Sociedad con
clasificacién al menos pari passu en prioridad de pago respecto a los Bonos y que se adeude a
una Persona que no sea la Sociedad o una filial de la Sociedad o (y) a la compra, construccion o
mejora de la Propiedad usada por la Sociedad o cualquier Subsidiaria en el curso ordinario de
operaciones; Yy, en el caso de una venta o transferencia que no sea en efectivo, la Propiedad
recibida por la Sociedad o esa Subsidiaria se usara en el curso ordinario de operaciones de la
Sociedad o cualquier Subsidiaria.

Las restricciones anteriores no aplicaran a las operaciones que estipulen un arrendamiento por un plazo,
incluyendo cualquier renovacion del mismo, de no mas de tres afos.

SECCION 10.6.Garantias Adicionales.

La Sociedad, a su propio costo y gasto, celebrard y entregard al Fiduciario todos los demés
documentos, instrumentos y acuerdos y realizara todos los actos y cosas que sean razonablemente
requeridos en opinion del Fiduciario, para permitirle al Fiduciario ejercer y hacer valer sus derechos de
conformidad con la Escritura de Emision y de conformidad con los documentos, instrumentos y acuerdos
requeridos por la Escritura de Emision y para llevar a cabo los efectos de la misma.
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CLAUSULA XI
AMORTIZACION DE BONOS

SECCION 11.1.Derecho de Amortizacién.

Los Bonos estan sujetos a amortizacion, a opcion de la Sociedad, bajo las siguientes
circunstancias:

(&) Amortizacién Fiscal Opcional. Los Bonos podra ser amortizados a opcion de la Sociedad, en
su totalidad, mas no en parte, en cualquier momento, al precio de amortizacion equivalente al 100% de la
suerte principal, junto con los intereses acumulados e insolutos (incluyendo cualquier Monto Adicional)
hasta pero excluyendo la Fecha de Amortizacion, si, como resultado de cualquier cambio en, o
modificacion a, las leyes (o cualquier regla, reglamento promulgado conforme a la misma) de México o
cualquier subdivision politica del mismo o cualquier autoridad fiscal en el mismo o cualquier cambio en
la aplicacién, administracién o interpretacion oficial de esas leyes, reglas o reglamentos, incluyendo la de
un tribunal competente, la Sociedad se ha obligado o se obligara a pagar los Montos Adicionales con
relacion a los pagos sobre los Bonos respecto a la Retencién de Impuestos Mexicana gravada a una tasa
de retencion o deduccion superior al 10% (la “Tasa de Retencién Maxima™), cuyo cambio o modificacion
entre en vigor en, o después de la fecha de esta Escritura de Emisién, y esa obligacion no puede ser
evitada por la Sociedad tomando las medidas razonables, disponibles para ésta; en la inteligencia, sin
embargo, que esa notificacion de amortizacién no serd 90 dias antes de la primera fecha en la que la
Sociedad pueda verse obligada a pagar esos Montos Adicionales respecto de la Retencidn de Impuestos
Mexicana valorada a una tasa por arriba de la Tasa de Retencién Méxima si hubiera un pago vencido en
ese momento respecto de los Bonos. Antes de otorgar cualquier notificacién de amortizacion de esos
Bonos de conformidad con esta Seccidn 11.1(a), la Sociedad entregara al Fiduciario (i) un Certificado del
Funcionario que indigue que la Sociedad tiene derecho a efectuar esa amortizacion de conformidad con
esta Seccion 11.1(a) y que indique una declaracion de hechos que muestre que las condiciones
suspensivas al derecho de la Sociedad de amortizar de tal forma se han cumplido y (ii) una opinién del
Asesor Legal independiente en México, reconocido, que indique que la Sociedad se ha obligado o estara
obligada a pagar esos Montos Adicionales respecto de los Impuestos Mexicanos grabados a una tasa por
arriba de la Tasa de Retencién Méaxima como resultado de ese cambio o modificacion.

(b) Amortizacién a Opcion de la Sociedad. Los Bonos son amortizables a opcion de la Sociedad
en su totalidad, mas no en parte, en cualquier momento en o después del 3 de diciembre de 2009 a un
precio de amortizacion equivalente al 100% de su suerte principal, junto con los intereses acumulados y
pagados (incluyendo cualquier Monto Adicional) pero excluyendo la Fecha de Amortizacién.

(c) No habra otra Amortizacidon Opcional. Los Bonos no podran ser amortizados a opcion de la
Sociedad o cualquier Tenedor, excepto por lo estipulado en las Secciones 11.1(a) y 11.1(b) de la presente.

(d) Compras en Mercado Abierto. La Sociedad en cualquier momento podra comprar los Bonos
en el mercado abierto o de otra forma a cualquier precio, en cada caso sujeto al cumplimiento con las
leyes aplicables.

(e) Condiciones Suspensivas. Cualquier amortizacion de conformidad con esta Seccion 11.1
podra, a opcién de la Sociedad, sujetarse a una 0 mas condiciones suspensivas.
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SECCION 11.2.Decision de Amortizar; Notificacion al Fiduciario.

La decision de la Sociedad de amortizar cualquier Bono de conformidad con la Seccion 11.1
estara amparada por una Resolucion del Consejo. En caso de cualquier amortizacion, a eleccion de la
Sociedad, esta Gltima, al menos 60 dias antes de la Fecha de Amortizacidn establecida por la Sociedad (a
menos que una notificacion menor sea satisfactoria para el Fiduciario), notificard al Fiduciario de esa
Fecha de Amortizacién. Antes de enviar cualquier notificacion de amortizacion de conformidad con la
Seccion 11.1(a), la Sociedad entregara al Fiduciario el Certificado del Funcionario y la Opinion del
Asesor Legal estipulada en la Seccion 11.1(a).

SECCION 11.3.Notificaciéon de Amortizacion.

La notificacion de amortizacion se dara por correo de primera clase, con porte pagado, enviado
con no menos de 30 ni mas de 60 dias antes de la Fecha de Amortizacion, a cada Tenedor de Bonos que
se vaya a amortizar, al domicilio que aparezca en el Registro.

Todas las notificaciones de amortizacion indicaran:

() la Fecha de Amortizacién,

(b) el precio de amortizacidn,

(c) que en la Fecha de Amortizacidn, el precio de amortizacion vencerd y serd pagadero sobre
cada uno de los Bonos que se va a amortizar y sus intereses dejaran de acumularse en esa fecha y

posteriormente, y

(d) el lugar o lugares donde los Bonos se vayan a presentar para pago del precio de amortizacion,
los Montos Adicionales, si hubiere, y los intereses acumulados, si hubiere.

La notificacién de amortizacion de los Bonos que se van a amortizar a discrecién de la Sociedad
serd enviada por la Sociedad o, a solicitud de ésta, por el Fiduciario a nombre y al costo y gasto de la
Sociedad de conformidad con la Seccion 1.6 de la presente.

SECCION 11.4.Dep6sito del Precio de Amortizacion.

En o antes del Dia Habil antes de la Fecha de Amortizacion, la Sociedad depositard con el
Fiduciario o con el Agente de Pago, fuera de México en fondos disponibles en o antes de la Fecha de
Amortizacién, un monto en doélares de Estados Unidos suficiente para pagar el precio de amortizacién de,
y (excepto si la Fecha de Amortizacion es una Fecha de Pago de Intereses) los intereses acumulados
sobre, todos los Bonos que se vayan a amortizar en esa fecha.

SECCION 11.5.Bonos Pagaderos en la Fecha de Amortizacion.

Cuando se haya dado la notificacion de amortizacion mencionada anteriormente, los Bonos que
se van a amortizar venceran y seran pagaderos en la Fecha de Amortizacion, al precio de amortizacion ahi
especificado, y a partir de esa fecha (a menos que la Sociedad incumpla en el pago del precio de
amortizacion y de los intereses acumulados), esos Bonos dejaran de devengar intereses. Al momento de
presentacion de cualquiera de esos Bonos para amortizacion de conformidad con dicha notificacion, ese
Bono sera pagado por la Sociedad al precio de amortizacién, junto con cualquier interés acumulado hasta
pero excluyendo la Fecha de Amortizacidn; en la inteligencia, sin embargo, que todas las parcialidades de
intereses cuya Fecha de Vencimiento sea antes de la Fecha de Amortizacién seran pagaderos a los
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Tenedores de esos Bonos, 0 uno o mas Bonos Predecesores, registrados como tales al cierre de
operaciones en las Fechas de Registros correspondientes de conformidad con sus términos y las
disposiciones de la Seccién 3.7.
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EN TESTIMONIO DE LO ANTERIOR, las partes han celebrado esta Escritura de Emision

debidamente celebrada y atestiguada, el dia y afio que se mencionan en el proemio.

GRUMA, S.A.de C.V.

Da fe: Por:
Nombre: Nombre:
Cargo:
Da fe: Por:
Nombre: Nombre:
Cargo:

JPMORGAN CHASE BANK, N.A.,
como Fiduciario

Por:

Nombre:
Cargo:
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ANEXO A
[FORMA DEL ANVERSO DEL BONQ]

[A MENOS QUE ESTE CERTIFICADO SEA PRESENTADO POR UN REPRESENTANTE
AUTORIZADO DE THE DEPOSITORY TRUST COMPANY A LA SOCIEDAD O SU AGENTE PARA
REGISTRO DE TRANSFERENCIA, CANJE O PAGO Y CUALQUIER CERTIFICADO EMITIDO SE
REGISTRA EN NOMBRE DE CEDE & CO. O EN CUALQUIER OTRO NOMBRE SOLICITADO POR UN
REPRESENTANTE AUTORIZADO DE THE DEPOSITORY TRUST COMPANY (Y CUALQUIER PAGO
SOBRE EL MISMO SE REALIZA EN CEDE & CO. O CUALQUIER OTRA ENTIDAD QUE SOLICITE UN
REPRESENTANTE AUTORIZADO DE THE DEPOSITORY TRUST COMPANY), CUALQUIER
TRANSFERENCIA, PRENDA O CUALQUIER OTRO USO DE LA PRESENTE POR VALOR O DE OTRA
FORMA POR PARTE DE, O A CUALQUIER PERSONA SERA NULA YA QUE EL PROPIETARIO
REGISTRADO DEL PRESENTE, CEDE & CO., TIENE UNA PARTICIPACION EN EL MISMO.

LAS TRANSFERENCIAS DE ESTE BONO GLOBAL SE LIMITARAN A TRANSFERENCIAS
TOTALES, Y NO PARCIALES, A LOS NOMINATARIOS DE THE DEPOSITORY TRUST COMPANY O A
UN SUCESOR DE ESTOS O AL NOMINATARIO DE ESE SUCESOR Y LAS TRANSFERENCIAS DE LAS
PARTES DE ESTE BONO GLOBAL SE LIMITARAN A LAS TRANSFERENCIAS REALIZADAS DE
CONFORMIDAD CON LA SECCION 3.7 DE LA ESCRITURA DE EMISION AQUI MENCIONADA ]!

[LOS BONOS CUBIERTOS POR ESTE ACTO NO HAN SIDO REGISTRADOS DE ACUERDO CON
LA LEY DE VALORES DE 1933 DE ESTADOS UNIDOS, Y SUS MODIFICACIONES (“LA LEY DE
VALORES”), Y NO PODRAN SER OFRECIDOS, VENDIDOS, OTORGADOS EN PRENDA NI DE OTRA
FORMA TRANSFERIDOS EXCEPTO (A)(1) A UNA PERSONA QUE, EL VENDEDOR CONSIDERE
RAZONABLEMENTE QUE ES UN “COMPRADOR INSTITUCIONAL CALIFICADO” DENTRO DEL
SIGNIFICADO DE LA REGLA 144A DE CONFORMIDAD CON LA LEY DE VALORES QUE COMPRE, POR
CUENTA PROPIA O POR CUENTA DE UN COMPRADOR INSTITUCIONAL CALIFICADO EN UNA
OPERACION QUE CUMPLA CON LOS REQUERIMIENTOS DE LA REGLA 144A, (2) EN UNA
OPERACION EXTRANJERA, QUE CUMPLA CON LA REGLA 903 O LA REGLA 904 DEL REGLAMENTO S
DE CONFORMIDAD CON LA LEY DE VALORES, (3) DE CONFORMIDAD CON UNA EXENCION DEL
REGISTRO CONFORME LA LEY DE VALORES ESTIPULADA POR LA REGLA 144 DE LA MISMA (SI
ESTA DISPONIBLE), (4) DE CONFORMIDAD CON OTRA EXENCION DE LOS REQUERIMIENTOS DE
REGISTRO DE LA LEY DE VALORES (CON BASE EN UNA OPINION DEL ASESOR LEGAL SI LA
SOCIEDAD ASi LO SOLICITA), O (5) DE CONFORMIDAD CON UNA DECLARACION DE REGISTRO
EFECTIVA EN OBSERVANCIA DE LA LEY DE VALORES, Y (B) DE CONFORMIDAD CON LAS LEYES
DE VALORES APLICABLES (“BLUE SKY” LAWS) DE LAS ENTIDADES DE LOS ESTADOS UNIDOS].2

[LOS BONOS AMPARADOS POR ESTE ACTO NO HAN SIDO REGISTRADOS DE ACUERDO CON
LA LEY DE VALORES DE 1993 DE LOS ESTADOS UNIDOS, Y SUS MODIFICACIONES (LA “LEY DE
VALORES”), Y EN ESTE SENTIDO, NO PODRAN SER OFRECIDOS NI VENDIDOS DENTRO DE LOS
ESTADOS UNIDOS O A, O PARA CUENTA O BENEFICIO DE PERSONAS DE ESTADOS UNIDOS,
EXCEPTO FUERA DE ESTE PAIS DE CONFORMIDAD CON LA REGLA 903 O LA REGLA 904 DEL
REGLAMENTO S DE ACUERDO CON LA LEY DE VALORES O CUALQUIER OTRA EXENCION DE
REGISTRO DE CONFORMIDAD CON LA LEY DE VALORES.J?

Incluye Gnicamente si el Bono es un Bono global.

Incluye Gnicamente si el Bono es un Bono Registrado.

Incluye Unicamente si el Pagaré es un Pagaré del Reglamento S (durante el Periodo Restringido
Unicamente).

A-1
NYB 1483410.8



GRUMA, S.A. de C.V.

BONOS PERPETUOS AL 7.75%

No. CUSIPNo.[ ]
CINSNo.[ ]
Suerte Principal Original: U.S.$ ISINNo.[ ]

Nueva York, Nueva York

GRUMA, S.A. de C.V. (en lo sucesivo la “Sociedad”, cuyo término incluye a cualquier Persona
Sucesora de conformidad con la Escritura de Emision en lo sucesivo mencionada), sociedad anénima de
capital variable constituida y existente conforme a las leyes de los Estados Unidos Mexicanos
(“México™), por el valor recibido, por este acto promete pagar al Vencimiento (segun se define en la
Escritura de Emisién) a Cede & Co., 0 al cesionario registrado, la suerte principal insoluta (ajustada en su
oportunidad en el Apéndice A al presente, mencionada en este acto como la “Suerte Principal”) del
presente; la Sociedad promete pagar esa suerte principal y los intereses sobre esa suerte principal en la
moneda o divisa de Estados Unidos al momento que se use para el pago de deudas publicas y privadas
desde [ ] o desde la Fecha de Pago de Intereses mas reciente en la que se hayan aplicado los intereses
0 que se hayan aprovisionado debidamente, trimestralmente en pagos vencidos el 3 de marzo, el 3 de
junio, el 3 de septiembre y el 3 de diciembre de cada afio a partir de [ ], alatasa de 7.75% al afio,
hasta que la suerte principal del presente (incluyendo el pago del precio de amortizacidn) se pague o se
ponga a disposicion para pago. Los Bonos no tienen Fecha de Vencimiento fija para el pago de suerte
principal. Los intereses pagaderos de tal forma y puntualmente pagados o debidamente aprovisionados
en cualquier Fecha de Pago de Intereses, segun se estipule en esta Escritura de Emision, se pagaran a la
Persona en cuyo nombre se registre este Bono (0 uno o mas Bonos Predecesores) al cierre de operaciones
en la Fecha de Registro para esos intereses que se caiga el 15 de febrero, el 15 de mayo, el 15 de agosto o
15 de noviembre (ya sea Dia Habil o no), segin sea el caso, posterior a esa Fecha de Pago de Intereses.
Excepto por lo que se estipula en contrario en la Escritura de Emisién, cualquiera de esos intereses que no
se haya pagado o aprovisionado puntualmente dejara de pagarse de inmediato al Tenedor en esa Fecha de
Registro y podra pagarse ya sea a la Persona en cuyo nombre se registra este Bono (0 uno o mas Bonos
Predecesores) al cierre de operaciones en una Fecha de Registro Especial para el pago de los Intereses
Morosos que fijara el Fiduciario, y se dara notificacion de ello a los Tenedores de conformidad con la
Seccién 1.6 de la Escritura de Emision al menos 10 dias antes de esa Fecha de Registro Especial, o se
pagara en cualquier momento en cualquier otra forma legitima que no sea inconsistente con los
requerimientos de cualquier bolsa de valores en la que puedan cotizar los Bonos, y al momento de esa
notificacion que requiera esa bolsa, todo como se estipula mas a detalle en esa Escritura de Emision. El
pago de la suerte principal, intereses y cualquier Monto Adicional (segun se define a continuacién) en
este Bono se realizard en la Oficina Fiduciaria Corporativa del Fiduciario o en la oficina del Agente de
Pago en Luxemburgo, si hubiere, con un cheque en dolares de Estados Unidos girado al banco de la
Ciudad de Nueva York o, sujeto a las condiciones estipuladas en la Escritura de Emisién, en dolares de
Estados Unidos por transferencia electronica a la cuenta en délares de Estados Unidos que mantenga el
beneficiario estipulada en la Escritura de Emision, a solicitud escrita del Tenedor para ese fin, que designe
esa cuenta en la misma. A menos que se revoque dicha designacion, esa designacion realizada por ese
Tenedor respecto a este Bono continuara en pleno vigor y efecto respecto a cualquier pago futuro respecto
a este Bono Global pagadero a ese Tenedor. La Sociedad pagara todo costo administrativo debidamente
documentado impuesto por los bancos con relacion a la realizacion de pagos por transferencia electrdnica.

Todos los pagos realizados por la Sociedad respecto de este Bono Global a los tenedores se
realizard sin cargo alguno y sin deduccion o retencién en virtud de cualquier impuestos, derecho,
gravamen u otro cargo gubernamental presente o futuro, impuesto o gravado por, 0 en representacion de
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México o cualquier subdivisién politica de ese pais o cualquier autoridad en el mismo que tenga la
facultad de imposicion (“Retencidn de Impuestos Mexicana”) a menos que la deduccion o retencion de
impuestos mexicanos sea requerida por ley. En caso de que se requiera deducir o retener de tal forma los
Impuestos Mexicana, la Sociedad (i) pagara los montos adicionales (“Montos Adicionales”) que resulten
en el pago de los tenedores de Bonos del monto que de otra forma habrian recibido respecto del pago de
esos Bonos si no se hubiera realizado esa deduccion o retencidn, (ii) deducira o retendra esas Retenciones
de Impuestos Mexicanas, y (iii) enviard el monto completo deducido o retenido de tal forma a la autoridad
fiscal o a cualquier otra autoridad correspondiente. No obstante lo anterior, ningin Monto Adicional sera
pagadero a cuenta de:

@) ninguna Retencién de Impuestos Mexicana que no se habria impuesto o gravado
de otra forma si no fuera por la existencia de cualquier conexién presente o anterior entre el
tenedor o el propietario usufructuario del Bono y México (o cualquier subdivision politica o
autoridad fiscal del mismo o en el mismo), incluyendo el tenedor o propietario usufructuario (i)
gue sea 0 haya sido ciudadano o residente de ese pais, (ii) que mantenga o haya mantenido una
oficina, establecimiento permanente, base fija o sucursal en el mismo, o (iii) que esté o haya
estado presente o dedicado a alguna operacion comercial o negocio en el mismo, excepto con
relacién que surja meramente de una propiedad de, o recibo del pago conforme a ese Bono o el
ejercicio de derechos de acuerdo a ese Bono o la Escritura de Emision;

(b) excepto por lo que se estipula en contrario, cualquier impuesto, gravamen u otro
cargo gubernamental sobre patrimonio, herencia, donativo, venta, transferencia, o bienes muebles
o similares;

(© cualquier Retencion de Impuestos Mexicana impuesto o gravado en virtud del
tenedor o propietario usufructuario de esos Bonos para cumplir con cualquier certificacion,
identificacion, informacion, documentacién, declaracion o cualquier otro requerimiento de
reporte que la ley, algun tratado, reglamento, regla general o préactica administrativa requiera o
imponga como una condicion previa a la exencién de, o reduccion a la tasa de imposicidn,
retencion o deduccién de cualquier Retencidon de Impuestos Mexicana, en la inteligencia, que al
menos 60 dias antes de (i) la primera fecha de pago respecto a que la Sociedad aplicara esta
clausula (c) y (ii) en el caso de una modificacion en ese certificado, identificacion, informacion,
documentacion, declaracion o cualquier otro requerimiento de reporte, la primera fecha de pago
posterior a esa modificacion, la Sociedad haya notificado al Fiduciario, por escrito, que los
tenedores o propietarios usufructuarios de los Bonos tendran que proporcionar ese certificado,
identificacion, informacion o documentacién, declaracién o cualquier otro reporte;

(d) cualquier Retencién de Impuestos Mexicana impuesta o gravada en virtud de la
omision de algin tenedor o propietario usufructuario de ese Bono de cumplir oportunamente
(sujeto a las condiciones estipuladas a continuacion) con una solicitud escrita por parte de, o en
representacion de la Sociedad de proporcionar informacion, documentacion o cualquier otra
constancia referente a la nacionalidad, residencia, identidad o registro ante la Secretaria Mexicana
de Hacienda y Crédito Publico del tenedor o propietario usufructuario de ese Bono que sea
necesaria en su oportunidad para determinar la tasa correspondiente de deduccién o retencion de
Retencién de Impuestos Mexicana aplicable a ese tenedor o propietario usufructuario, en la
inteligencia, que al menos 60 dias antes de la primera fecha de pago respecto a la cual la
Sociedad aplicara esta clausula (d), la Sociedad haya notificado al Fiduciario, por escrito, que ese
tenedor o propietario usufructuario de los Bonos tendra que proporcionar esa informacion,
documentacion o cualquier otra constancia;
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©) la presentacion de ese Bono (ya sea que se requiera la presentacién o no) para
pago en una fecha posterior a 30 dias después de la fecha en la que haya vencido ese pago o la
fecha en la que su pago debe aprovisionarse debidamente, lo que ocurra después, excepto en la
medida que el tenedor o propietario usufructuario de ese Bono haya tenido derecho a los Montos
Adicionales respecto de esa Retencion de Impuestos Mexicana al presentar ese Bono para pago
en cualquier fecha en ese periodo de 30 dias.

()] cualquier Retencion de Impuestos Mexicana que se pague en forma diferente a
una retencion o deduccion; o

(9) cualquier combinacion de los puntos (a), (b), (c), (d), (e) o (f) anterior.

No obstante lo anterior, las limitaciones de las obligaciones de la Sociedad de pagar los Montos
Adicionales estipulados en las clausulas (c) y (d) anteriores no aplicaran, en caso de que las provisiones
del certificado, identificacion, informacion, documentacion, declaracion o cualquier otra constancia
descrita en esas clausulas (c) y (d) sea materialmente mas onerosa en forma, procedimiento o fondo de
informacion divulgada a un tenedor o propietario usufructuario de un Bono (tomando en consideracién
cualquier diferencia aplicable entre la ley, reglamento o practica administrativa de Estados Unidos y
Mexicana) que la informacién similar o cualquier otro requerimiento de reporte aplicable impuesto o
estipulado de acuerdo a la ley de impuesto federal de Estados Unidos (incluyendo el Tratado de Impuesto
sobre la Renta de México y Estados Unidos), el reglamento (incluyendo el reglamento temporal o
propuesto), asi como la préctica administrativa. Ademas, las limitaciones de las obligaciones de la
Sociedad para pagar los Montos Adicionales estipulados en las clausulas (c) y (d) anteriores no aplicaran
si la Clausula 195 Seccion 11(a) de la Ley de Impuestos sobre la Renta Mexicana que estipula una tasa de
retencion reducida de 4.9% sobre los pagos de intereses (0 una ley sucesora substancialmente similar de
ese articulo) se encuentra en vigor, a menos que (i) la disposicion de la certificacion, identificacion,
informacion, documentacidn, declaracién o cualquier otra constancia que se describe en las clausulas (c) y
(d) se requiere expresamente por ley, reglamento, regla general o practica administrativa para aplicar el
Articulo 195 (o un articulo sucesor substancialmente similar), la Sociedad no podra obtener esa
certificacion, identificacion, informacién ni cumplir con cualquier otro requerimiento de reporte, a través
de sus procesos de debida diligencia y la Sociedad de otra forma cumple con los requerimientos de la
aplicacion del Articulo 195 (o un articulo sucesor) o (ii) en el caso de un tenedor o propietario
usufructuario de un Bono que sea un fondo de pensiones o cualquier otra organizacion exenta de
impuestos, ese tenedor o propietario usufructuario estara sujeto a la Retencion de Impuestos Mexicana a
una tasa menor a la estipulada en el Articulo 195 en caso de que se estipule la informacion,
documentacion o cualquier otra constancia requerida de acuerdo a la clausula (d) anterior. Ademas, no se
interpretaran que las clausulas (c) y (d) anteriores requieren un fondo de pension o jubilacion no
mexicano, una organizacion exenta de impuestos no mexicana, una institucion financiera no mexicana, o
cualquier otro tenedor o propietario usufructuario de un registro de Bono ante la Secretaria Mexicana de
Hacienda y Crédito Publico para establecer una elegibilidad de exencion de, o reduccion de la Retencion
de Impuestos Mexicana.

La Sociedad, mediante solicitud escrita, proporcionaré al Fiduciario la documentacion que cubra
el pago de la Retencién de Impuestos Mexicana. Se pondréa a disposicion de cualquier Tenedor o Agente
de Pago, copia de esa documentacion, en su caso, mediante solicitud escrita de ello.

En caso de que los Montos Adicionales realmente pagados con respecto a los Bonos se basen en
las tarifas de deduccion o retencidn de Retencién de Impuestos Mexicana superior a la tasa aplicable al
tenedor o propietario usufructuario de esos Bonos, y, como resultado de lo anterior, ese tenedor o
propietario usufructuario tiene derecho a realizar una reclamacion de reembolso o crédito de ese exceso,
entonces ese tenedor o propietario usufructuario, de aceptar los Bonos, se considerara que ha cedido y
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transferido todo derecho, titularidad e intereses a esa reclamacion para un reembolso o crédito de ese
exceso a la Sociedad. Sin embargo, al realizar esa cesion, el tenedor o propietario usufructuario no realiza
declaracion ni manifestacion alguna de que la Sociedad tenga derecho a recibir esa reclamacién de
reembolso o crédito y no incurre en obligacién alguna con respecto a ello.

Todas las referencias en la Escritura de Emision o este Bono a los pago respecto de los Bonos
incluiran referencias a cualquier Monto Adicional pagadero por parte de la Sociedad respecto de esos
pagos.

Se hace referencia en este acto a las disposiciones adicionales de este Bono estipuladas en lo
subsiguiente, disposiciones adicionales que para todo efecto tendran el mismo vigor que aqui se estipula.

A menos que el Fiduciario haya celebrado un certificado de autentificacion en el presente (segin
se define a continuacién) por firma mancomunada, este Bono no tendra derecho a ningun beneficio de
acuerdo a la Escritura de Emision ni serd valido ni obligatorio para ningun fin.
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EN TESTIMONIO DE LO ANTERIOR, la Sociedad ha celebrado debidamente este instrumento.
Fecha:
GRUMA, S.A. de C.V.
Por

Nombre:
Cargo:

Por
Nombre:
Cargo:

CERTIFICADO DE AUTENTIFICACION
Este es uno de los Bonos mencionados en la Escritura de Emision anteriormente referida.
Fecha:
JPMORGAN CHASE BANK, N.A., en su caracter

de Fiduciario

Por
Funcionario Autorizado
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[FORMA DEL REVERSO DEL PAGARE)

Este Bono es uno de los Bonos debidamente autorizado de la Sociedad designado como sus
Bonos Perpetuos al 7.75% (en lo sucesivo los “Bonos”) emitido y a ser emitido de conformidad con la
Escritura de Emision, de fecha 3 de diciembre de 2004 (en lo sucesivo la “Escritura de Emision”), entre la
Sociedad y JPMorgan Chase Bank, N.A., en su carécter de Fiduciario (en lo sucesivo el “Fiduciario”,
término que incluye a cualquier fiduciario sucesor de acuerdo a la Escritura de Emision), y en esa
Escritura de Emision y en todas las escrituras de emision suplementarias a la misma se hace referencia a
una declaracién de los derechos, limitaciones de derechos, obligaciones e inmunidades respectivas de la
Sociedad, el Fiduciario y los Tenedores de los Bonos y de los términos sobre los que los Bonos sean y
seran autentificado y entregados. Las disposiciones de la Escritura de Emisién por este acto se incorporan
por referencia y serén obligatorias para la Sociedad, el Fiduciario y los Tenedores como si se estipularan a
la letra en ese documento. Los términos con mayuscula inicial utilizados, mas no definidos en el presente
tendran los significados que se les atribuye en la Escritura de Emision.

Este Bono Global podra ser amortizado a opcién de la Sociedad, en su totalidad mas no en parte,
con previa notificacion de no més de 60 dias ni menos de 30 dias (otorgada de conformidad con las
disposiciones de la Escritura de Emisién) a sus Tenedores a un precio de amortizacion equivalente al
100% de la suerte principal, junto con los Montos Adicionales, si hubiere, y los intereses acumulados e
insolutos hasta, pero excluyendo, la Fecha de Amortizacion (i) en cualquier momento en o después del 3
de diciembre de 2009, o (ii) si, como resultado de cualquier modificacién en, o enmiendas a, las leyes (o
cualquier regla, reglamento o reglamento promulgado conforme a la misma) de México o cualquier
subdivision politica de ese pais o cualquier autoridad fiscal del mismo, o cualquier cambio en la
aplicacion, administracion o interpretacion oficial de esas leyes, reglas o reglamentos de esa jurisdiccion,
incluyendo un tribunal competente, la Sociedad se ha obligado y se vera obligada a pagar los Montos
Adicionales con relacién a los pagos de los Bonos respecto de la Retencidon de Impuestos Mexicana
gravada a una tasa de retencion o deduccidn superior al 10% (la “Tasa de Retencion Maxima”), cambio o
modificacidn que entrara en vigor en o después de la fecha de la Escritura de Emision, y esa obligacion no
podra ser evitada por la Sociedad tomando las medidas razonables que tenga disponibles; en la
inteligencia, sin embargo, que esa notificacion de amortizacion con relacién a los asuntos que se
describen en esta clausula (ii) se dara 90 dias antes de la primera fecha en la que la Sociedad estaria
obligada a pagar esos Montos Adicionales respecto de la Retencion de Impuestos Mexicana gravada a la
tasa por arriba de la Tasa de Retencion Maxima si hubiera un pago vencido y respecto de los Bonos en
ese momento.

Antes de dar cualquier notificacién de amortizacion de conformidad con la clausula (ii) del
parrafo anterior, la Sociedad entregara al Fiduciario (i) un Certificado del Funcionario que indique que la
Sociedad tiene derecho a efectuar esa amortizacion y estipular una declaracion de hechos que muestre que
se han cumplido las condiciones suspensivas al derecho que la Sociedad tiene esa amortizacion y (ii) la
Opinidn de un Asesor Mexicano reconocido para ese fin con base en esa declaracion de hechos.

Los Bonos seran emitibles Unicamente en una forma totalmente registrada, sin cupones, en
denominaciones minimas de U.S.$2000 en el caso de los Bonos Globales del Reglamento S y de
U.S.$100,000 en el caso de los Bonos Globales Restringidos y multiplos integrales de U.S.$1000 para
montos superiores a lo anterior.

Este Bono constituye una obligacion no garantizada senior directa de la Sociedad y tendra una
clasificacién al menos pari passu en prioridad de pago respecto a todos los demas Bonos en circulacion
en su oportunidad y toda la deméas Deuda no asegurada y no subordinada presente y futura de la Sociedad.

A-7
NYB 1483410.8



En caso de que ocurra y continie un Caso de Incumplimiento, la suerte principal de todos de los
Bonos (junto con los intereses y los Montos Adicionales, si hubiere) podra ser declarada vencida en la
forma y con el efecto estipulado en la Escritura de Emisién.

La Escritura de Emision permite, con ciertas excepciones, segun se estipula en la misma, una
modificacion a ésta y las modificaciones de los derechos y obligaciones de la Sociedad, asi como los
derechos de los Tenedores de los Bonos de conformidad con la Escritura de Emision en cualquier
momento por parte de la Sociedad y el Fiduciario con el consentimiento de los Tenedores de no menos de
una mayoria sobre la suerte principal total de los Bonos al momento que se encuentren en Circulacion y
bajo otras circunstancias sin el consentimiento de los Tenedores. La Escritura de Emision también
contiene disposiciones que permiten a los Tenedores de ciertos porcentajes de la suerte principal total de
los Bonos en ese momento en Circulacion, en representacion de los Tenedores de todos los Bonos,
renunciar al cumplimiento por parte de la Sociedad con ciertas disposiciones de la Escritura de Emision y
ciertos incumplimientos anteriores de acuerdo con la Escritura de Emisién y sus consecuencias.
Cualquier consentimiento o renuncia por parte del Tenedor de este Bono sera definitiva y obligatoria para
ese Tenedor y para todos los Tenedores futuros de este Bono y de cualquier Bono emitido al momento del
registro de la transferencia del presente o0 al momento de su canje o en lugar del presente, ya sea 0 no que
se realice alguna anotacion de ese consentimiento o renuncia en este Bono.

Ninguna referencia en este documento a una Escritura de Emision, ni ninguna disposicion de este
Bono o de la Escritura de Emision modificara o afectard la obligacion de la Sociedad, que es absoluta e
incondicional, al pago de la suerte principal e intereses y de los Montos Adicionales, si hubiere, sobre este
Bono en todo momento, lugar y a cualquier tasa, y en la moneda o divisa aqui prescrita 0 segun se
estipule en la Escritura de Emision.

Segun se estipula en la Escritura de Emision y sujeto a ciertas restricciones y limitaciones en este
acto y en la misma, la transferencia de este Bono puede darse de alta en el Registro, al momento de
presentar este Bono para registro de transferencia en las oficinas o dependencias de la Sociedad
mantenidas para ese fin, debidamente endosado por, 0 acompafiado por un instrumento escrito de
transferencia en una forma satisfactoria para la Sociedad y el Registrador debidamente celebrado por el
Tenedor del mismo o su apoderado debidamente autorizado por escrito, y con ello se emitird uno o mas
Bonos nuevos, de denominaciones autorizadas y por la misma suerte principal a la parte o partes
designadas que reciban la transferencia.

No se hara ningun cargo por servicio, por ese registro de transferencia o canje, pero la Sociedad o
el Fiduciario podré requerir el pago de un monto suficiente para cubrir cualquier impuesto o cualquier
otro cargo gubernamental pagadero con relacién a lo anterior.

Antes de la debida presentacion de este Bono para su registro de transferencia, la Sociedad, el
Fiduciario y el agente de la Sociedad o el Fiduciario podran tratar a la Persona en cuyo nombre se registra
este Bono como su propietario para todo fin, ya sea 0 no que este Bono venza, y ni la Sociedad, ni el
Fiduciario ni ningln agente se vera afectado por notificacion en contrario.

La Sociedad se ha sometido a la jurisdiccion y designado a un agente de emplazamiento en los
Estados Unidos, todos de acuerdo a lo estipulado en la Escritura de Emision. Todos los términos
utilizados en este Bono, que se definen en la Escritura de Emision tendran los significados que se les
atribuye en la Escritura de Emision.

La Escritura de Emision y los Bonos se regiran e interpretaran de conformidad con las leyes del
Estado de Nueva York.

A-8
NYB 1483410.8



APENDICE A
APENDICE DE CANJES

La suerte principal original de este Bono global es U.S.$[ ],000,000. Se han realizado los
siguientes cambios en la parte de este Bono global por una participacion en otro Bono global:

Suerte Principal

Total al Momento del Suerte Principal Anotaciones
Canje de la Suerte Principal Restante Insoluta = Realizadas por o en
Participacion en el Canjeada por el Después de esas representacion del
Fecha de Canje Bono Global Bono Global Operaciones Fiduciario
A-9
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ANEXO B

FORMA DEL CERTIFICADO DE TRANSFERENCIA
PARA UNA TRANSFERENCIA DE UN BONO GLOBAL
RESTRINGIDO A UN BONO GLOBAL DEL REGLAMENTO S
(Las transferencias son de conformidad con la Seccion 3.7(c)(ii)
de Escritura de Emisién)

JPMorgan Chase Bank, N.A.
en su caracter de Fiduciario
4 Nueva York Plaza
15th Floor
Nueva York, Nueva York 10004
Atencidn: Servicios Fiduciarios Institucionales

Ref: GRUMA, S.A.de C.V.
Bonos Perpetuos al 7.75% (los “Bonos™)

Por este acto se hace referencia a la Escritura de Emisién de fecha 3 de diciembre de 2004 (la
“Escritura de Emision”) entre GRUMA, S.A. de C.V. y JPMorgan Chase Bank, N.A., en su caracter de
Fiduciario. Los términos en mayuscula utilizados mas no definidos en el presente, tendran los
significados que se les atribuye en la Escritura de Emision.

Esta carta se refiere a U.S.$ (que son U.S.$2,000 y cualquier multiplo integral del
mismo) de suerte principal de los Bonos detentados usufructuariamente a través de intereses sobre el
Bono Global Restringido (CUSIP No. ) con DTC a nombre de (la “Parte
gue Realiza la Transferencia”) no. de cuenta . La Parte que Realiza la Transferencia por este acto

solicita que el [INSERTE FECHA] esa participacién usufructuaria sobre el Bono Global Restringido se
transferira o0 canjeara por una participacion en el Bono Global Restringido (CUSIP (CINS)
No. ) por la misma suerte principal y transferencia a (no. de cuenta ). Encaso de
gue ésta sea una transferencia parcial, un monto minimo de U.S.$100,000 y cualquier maltiplo integral de
$1,000 superior a ésta representada por el Bono Global Restringido continuara en circulacion.

Con relacion a esa solicitud y respecto de esos Bonos, la Parte que Realiza la Transferencia por
este acto certifica que esa transferencia se ha efectuado de conformidad con las restricciones de
transferencia estipuladas en la Escritura de Emision y los Bonos y de conformidad con y de acuerdo con
las Reglas 903 o0 904 del Reglamento S de acuerdo a la Ley de Valores de los Estados Unidos de 1933, y
sus modificaciones (la “Ley de Valores™), y en ese sentido la Parte que Realiza la Transferencia certifica
ademas que:

(A) @ la oferta de los Bonos no fue realizada a una Persona en los Estados
Unidos;

2 ya sea (a) al momento que se origind la orden de compra, la Parte que
recibe la transferencia se encontraba fuera de los Estados Unidos o nosotros y cualquier
Persona que actle en nuestra representacion consideramos razonablemente que la parte
que recibe la transferencia se encontraba fuera de los Estados Unidos, o (b) la transaccion
se realizd en las instalaciones del mercado de valores designadas en el extranjero y ni la
Parte que Realiza la Transferencia ni ninguna Persona que actle en nuestra
representacion tiene conocimiento de que la operacion fue previamente arreglada con el
comprador en los Estados Unidos,
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3 no se ha realizado ningun esfuerzo de venta directa en violacién de los
requerimientos de las Reglas 903(b) o 904(b) del Reglamento S, en su caso; y

(@) la operacidn principal no es parte de un plan o esquema para evadir los
requerimientos de registro de la Ley de Valores.

(B) Esa transferencia se realiza de conformidad con la Regla 144 de conformidad con
la Ley de Valores.

Este certificado y las declaraciones aqui contenidas se realizan para su beneficio y para el
beneficio de la Sociedad. Los términos usados en este certificado y que no se definan en contrario en la
Escritura de Emisidn tienen los significados que se estipulan en el Reglamento S de conformidad con la
Ley de Valores.

Fecha:

[Nombre de Parte que Realiza la Transferencia]

Por:
Nombre:
Cargo:
No. telefonico:

Las firmas deberadn estar garantizadas por una
“institucion aval elegible” que cumpla con los
requerimientos del Agente de Transferencia,
requerimientos que incluyen una membresia para
participar en STAMP o cualquier otro “programa
de garantia de firmas” determinado por el Agente
de Transferencia ademés de, o en substitucion del,
STAMP, todo de conformidad con la Ley de
Valores de Bolsa de 1934, y sus modificaciones

Garantia de Firma
Escriba el nombre y domicilio en letra de molde (incluyendo codigo postal)

ccp: La Sociedad
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ANEXO C

FORMA DEL CERTIFICADO DE TRANSFERENCIA
PARA TRANSFERIR UN BONO GLOBAL DEL REGLAMENTO S
A UN BONO GLOBAL RESTRINGIDO ANTES DEL VENCIMIENTO Y
EL PERIODO RESTRINGIDO
(Las transferencias son de conformidad con la Seccién 3.7(c)(iii)
de Escritura de Emisidn)

JPMorgan Chase Bank, N.A.
en su caracter de Fiduciario
4 Nueva York Plaza
15th Floor
Nueva York, Nueva York 10004
Atencidn: Servicios Fiduciarios Institucionales

Ref: GRUMA, S.A.de C.V.
Bonos Perpetuos al 7.75% (los “Bonos™)

Por este acto se hace referencia a la Escritura de Emision de fecha 3 de diciembre de 2004 (la
“Escritura de Emision”) entre GRUMA, S.A. de C.V. y JPMorgan Chase Bank, N.A., en su caracter de
Fiduciario. Los términos en mayuscula usados mas no definidos en el presente tendran los mismos
significados que se les atribuye en la Escritura de Emision.

Esta carta se refiere a U.S.$ (que son U.S.$100,000 y cualquier multiplo de U.S.$1,000
superior a lo anterior) de suerte principal de los Bonos detentados usufructuariamente a través de intereses
sobre el Bono Global Restringido del Reglamento S (CUSIP No. ) con DTC a nombre de
(la “Parte que Realiza la Transferencia”) no. de cuenta . La Parte que Realiza la Transferencia
por este acto solicita que el [INSERTE FECHA] esa participacion usufructuaria sobre el Bono Global
Restringido se transferira o canjeara por una participacion en el Bono Global Restringido (CUSIP (CINS)
No. ) por la misma suerte principal y transferencia a (no. de cuenta ). En caso de
gue ésta sea una transferencia parcial, un monto minimo de U.S.$2,000 y cualquier multiplo integral de lo
anterior del Bono Global del Reglamento S que continGe en circulacion.

Esta carta se refiere a U.S.$ (que son U.S.$100,000 y cualquier multiplo de $1,000 de
superior de lo anterior) de suerte principal de los Bonos detentados usufructuariamente a través de
intereses sobre el Bono Global del Reglamento S (CUSIP (CINS) No. ) con [Euroclear]
[Clearstream] (No. de Cddigo Comun ) 0 de otra forma a DTC en el nombre de
(la “Parte que Realiza la Transferencia”) [Euroclear] [Clearstream] [otro] no. de cuenta
La Parte que Realiza la Transferencia por este acto solicita que el [INSERTAR FECHA] esa part|C|paC|on
usufructuaria sobre el Bono Global del Reglamento S se transfiera o canjeara por una participacion en el
Bono Global Restringido (CUSIP No. ) por la misma suerte principal y transferencia a
(DTC cuenta no. ). En caso de que esa sea una transferencia parcial, un monto minimo
U.S.$2,000 y cualquier maltiplo integral de lo anterior del Bono Global del Reglamento S continGe en
circulacion.

Con relacion a esa solicitud, y respecto de esos Bonos, la Parte que Realiza la Transferencia por
este acto certifica que esos Bonos se transfieren de acuerdo con la Regla 144A de acuerdo con la Ley de
Valores de los Estados Unidos de 1933, y sus modificaciones (la “Ley de Valores™), a una parte que
recibe la transferencia que la Parte que Realiza la Transferencia considere razonablemente que compre los
Bonos por su propia cuenta o para una cuenta respecto de la cual la parte que recibe la transferencia tiene
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discreciéon de inversion Unica y esta parte que recibe la transferencia y esa cuenta es un “comprador
institucional calificado” dentro del significad de la Regla 144A, en cada caso en una operacion que
cumpla con los requerimientos de la Regla 144A y de conformidad con las leyes de valores aplicables de
cualquier estado de los Estados Unidos o cualquier otra jurisdiccion.
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Este certificado se emite y las declaraciones aqui contenidas se realizan para su beneficio y para
el beneficio de la Sociedad.

Fecha:

[Nombre de Parte que Realiza la Transferencia]

Por:
Nombre:
Cargo:
No. telefénico:

Las firmas deberan estar garantizadas por una
“institucion aval elegible” que cumpla con los
requerimientos del Agente de Transferencia,
requerimientos que incluyen una membresia
para participar en STAMP o cualquier otro
“programa de garantia de firmas” determinado
por el Agente de Transferencia ademas de, o en
substitucion del, STAMP, todo de conformidad
con la Ley de Valores de Bolsa de 1934, y sus
modificaciones.

Garantia de Firma
Escriba el nombre y domicilio en letra de molde (incluyendo codigo postal)

ccp: La Sociedad
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Anexo 2(b)(6)

[EJEMPLAR PARA CELEBRACION]

CONTRATO DE PRESTAMO
POR US $250,000,000

de fecha 30 de septiembre de 2004
entre

GRUMA, S.A.DEC.V,,
como Deudor

y

BARCLAYS CAPITAL,
Division de Banca de Inversion
de Barclays Bank PLC
como Representante Administrativo y Corredor Conjunto

y

COOPERATIEVE CENTRALE RAIFFAISEN-BOERENLEENBANK, B.A.,
como Corredor Conjunto

y

Las Diversas Partes Bancarias del presente,
en su caracter de Instituciones Bancarias
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CONTRATO DE PRESTAMO

El presente CONTRATO de PRESTAMO celebrado el 30 de septiembre del 2004 entre
GRUMA, S.A. de C.V., una sociedad an6nima 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”), BARCLAYS
CAPITAL, Division de Banca de Inversion de BARCLAYS BANK PLC, como
Representante Administrativo de los Bancos el “Representante Administrativo”) y los
Corredores  Conjuntos y  COOPERATIEVE  CENTRALE RAIFFEISEN-
BOERENLEENBANK B.A. (“Rabobank”), en su caracter de Corredor Conjunto
(conjuntamente con BARCLAY'S CAPITAL, los “Corredores Conjuntos”).

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 Barclays Capital en su facultad de
representante administrativo para los Bancos bajo el presente Contrato, y cualquier otro
representante administrativo sucesor que sea nombrado segun la Seccion 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 los Corredores Conjuntos 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 Barclays Capital
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 Barclays Capital basada en varios factores, incluyendo los costos de Barclays Capital y
el rendimiento deseado, las condiciones economicas generales y otros factores, y se usa
como punto de referencia para valuar algunos préstamos, que pueden ser valuados sobre la
tasa publicada, o bien arriba o por debajo de ésta. Cualquier cambio en dicha tasa publicada
por Barclays Capital surtird efectos al comenzar las actividades de negocios el dia que se
especifica en la publicacion 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 segun
se establece en seguida:

@) Desde e incluyendo la Fecha de Cierre hasta pero excluyendo el tercer
aniversario de la Fecha de Cierre, el Margen Aplicable significara una tasa anual igual a
0.55%.

(b) Desde e incluyendo el tercer aniversario de la Fecha de Cierre, hasta e
incluyendo la Fecha de Vencimiento, el Margen Aplicable significara una tasa anual
equivalente a 0.65%.

“Cesionario” tiene el significado que se especifica en la Seccion 10.08(a).

“Cesion y Aceptacidn” tiene el significado que se especifica en la Seccién 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 Seccién 10.08.

“Barclays Capital” significa Barclays Bank PLC.

“Barclays Capital” significa Barclays Bank PLC, actuando a través de su division de
banca de inversion, Barclays Capital.

“Préstamo Tasa Base” significa un Préstamo con un interés a tasa flotante anual que
se determina con referencia a la Tasa Base Alterna.

Disposiciéon” 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 HAabil” 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:

() 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 jurisdiccién 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 depreciacién 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, o 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 continda los
Préstamos como del mismo tipo. En el caso de los Préstamos a Tasa LIBOR, la Fecha de
Continuacién/Conversion debera ser el ultimo 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” o “Disponer” significa la venta, cesion licencia o cualquier otra
disposicion (incluyendo cualquier venta o transaccién 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.

“Dolares” 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, ordenes, normas técnicas y cddigos, en conjunto con toda orden,
decreto, sentencia o juicio emitido, promulgado, aprobado o registrado por cualquier
Autoridad Gubernamental que tenga jurisdiccion 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 Compaiiia
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 Cdédigo).

“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 Multipatrén; (e) un hecho o condicion que
pueda considerarse como fundamento, bajo la Seccidn 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 Seccién 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$300,000,000 y sus enmiendas, modificaciones, suplementos o reafirmaciones, de fecha
18 de diciembre del 2002, entre la Sociedad, los diversos bancos que forman parte del
mismo Contrato, Bank of America como Representante Administrativo, Banc of America
Securities, LLC, como Estructurador Principal y Gerente Unico de Libros y los
Estructuradotes nombrados en el mismo.

“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 serda la tasa promedio
(redondeado hacia arriba, si es necesario, todo un multiplo de 1/100 de 1%) que se cobre a
Barclays en dicho dia en dichas transacciones, segun determine el Representante
Administrativo.

“Trimestre Fiscal” significa un trimestre que termina el Gltimo dia de Marzo, Junio,
Septiembre o Diciembre.




“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.

“Obligacidn 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;

(iii)  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 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 ltimo 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 (o0 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 Pago
de la Suerte Principal; y

(d) ningun Periodo de Intereses debera 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 méas 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 depésitos en Dolares 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 Dolares para entrega el primer dia de dicho Periodo de Intereses cotizados por
Barclays a los principales bancos del mercado interbancario de Londres para depositos en
ddlares 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 condicion (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.

“Maximo 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 méas 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 Multipatron” 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 Gltimos 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 Continuacidn/Conversion” significa un aviso en la forma del Anexo B.

“Obligaciones” significa todo adelanto, deuda, responsabilidad, obligacion, 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 cesion), absoluta o contingente,
pagadera o a punto de ser pagadera, que exista actualmente o en el futuro surja.

“OECD” significa la Organizacion para la Cooperacion Econdmicay el Desarrollo.

“Otras Monedas” tiene el significado establecido en la Seccion 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 Seccidn 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 Multipatrdn, que esta sujeto al Titulo IV 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
(segun 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 comuan, 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.

“Fecha de Pago de Suerte Principal” significa cada 5 de abril del 2008, 5 de octubre
del 2008, 5 de abril del 2009 y la Fecha de Vencimiento.

“Representante Procesador” tiene el significado que se especifica en la Seccion

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 Seccién
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 determinaciéon 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 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 que su oficina funja como residencia 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.




“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 Terminacion de Disponibilidad del Término” significa la fecha que
ocurra antes de cinco Dias Habiles después de la Fecha del Cierre y 14 dias después de la
fecha de celebracion del presente Contrato.

“Compromiso de Término” significa, respecto de cada Banco, la obligacion 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 Seccién, 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 calculos 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

11.01. 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 Délares (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 podra ser prestada de nuevo.

(i)  Los Préstamos a Plazos se realizaran 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 Délares (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; guedando entendido que, una vez que se de efecto a cualquier Disposicién de
Préstamos Revolventes, la cantidad de capital de todos los Préstamos Revolventes
pendientes no excedera la cantidad de los Compromisos Revolventes que estén vigentes.

M 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 combinacion 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 Préstamo serd un Préstamo a tasa
LIBOR unicamente si la Compariia entrega al Representante Administrativo una carta de
indemnizacién de financiamiento en fondo y forma satisfactorios para el Representante
Administrativo.

11.02. Muestras de Deuda.

@) El Préstamo de Término de cada Banco sera evidenciado por el Pagaré de
Teérmino 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 seran 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.



(c) La Sociedad desea que los Pagarés a Plazos y los Pagarés Revolventes
califiqguen como un pagaré de acuerdo a la Ley mexicana. En la medida de cualquier
inconsistencia entre cualquier Pagaré y este Contrato, prevalecera el presente Contrato.

11.03. Procedimiento para Disposicion.

@) Cada Disposicion se realizara mediante el aviso irrevocable por escrito de la
Sociedad, la cual se entregara al Representante Administrativo en forma de un Aviso de
Disposicidn (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
Disposicion mediante Préstamos Tasa Base, se debera especificar:

0] la fecha solicitada para la Disposicion, que debera ser Dia Habil,

(i) lacantidad total de la Disposicion, 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 debera 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 Disposicién mediante Préstamos a Tasa LIBOR, la
duracion del Periodo de Intereses inicial aplicable a dichos Préstamos. Si el Aviso de
Disposicidn no especifica la duracion del Periodo de Intereses para cualquier Disposicion,
dicho Periodo de Intereses, sujeto a las clausulas (¢) 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 reditos 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.

0] Todos los Préstamos a Plazos serdn del mismo tipo y tendran el mismo
Periodo de Intereses.



(e) Después de dar efecto a cualquier Disposicion de los Préstamos Revolventes,
no podra haber mas de diez Periodos de Intereses vigentes respecto a los Préstamos
Revolventes que sean Préstamos a tasa LIBOR.

11.04. Eleccion de Continuacién y Conversién.

@) La Sociedad podra, mediante aviso irrevocable por escrito al Representante
Administrativo, elegir, a partir del tltimo 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 mas 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 conversion 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/Conversion, 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)  encaso 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 definicidn de “Periodo de Intereses” se
considerara como si hubiese elegido continuar con dicha Disposicion de Préstamos a Tasa
LIBOR con un Periodo de Intereses de un mes. Tal continuacidon automatica surtira efectos
a partir del Gltimo dia del Periodo de Intereses vigente respecto a los Préstamos a Tasa
LIBOR aplicables.

(d) El Representante Administrativo daré aviso con tiempo a cada Banco de
haber recibido el Aviso de Continuacion/Conversion, o si la Sociedad no da aviso con
tiempo, el Representante Administrativo daré aviso a cada Banco bajo la presuncién 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.

(j) Una vez que se de efecto a la continuacion 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 excedera los Compromisos Revolventes totales en vigor en ese
momento. Todos los Préstamos a Plazo, si son Préstamos a Tasa LIBOR, tendran el mismo
Periodo de Intereses.

11.05. Pagos por Adelantado.

@) Sujeto a la Seccion 3.05, la Sociedad podra, en cualquier momento o en su
oportunidad, mediante notificacion 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 Préstamos a Plazo de cada
Banco.

(b)  Sujeto ala 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.

11.06. Terminacion o Reduccion de los Compromisos; Conversién a Préstamos a
Plazos .

(@) Antes de la Fecha de Terminacidn de la Disponibilidad del Plazo, la
Sociedad podra, mediante aviso irrevocable al Representante Administrativo, dar por
terminados o reducir los Compromisos de Término; quedando entendido de que cualquier
reduccién parcial en los Compromisos debera ser por una cantidad minima total de
US$10,000,000 o un multiplo de US$5,000,000 en exceso de los mismos.

0] 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 Disposicion de los
Préstamos a Plazos vy (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 éstos y (ii) la Sociedad no terminara de tal forma ni
reducira los Compromisos Revolventes si, después de dar efecto a dicha terminacion o
reduccion, la suerte principal total de los Préstamos Revolventes en ese momento
pendientes excederian los Compromisos Revolventes totales.

(c) En cada Fecha de Pago de Suerte Principal, los Compromisos Revolventes
se reduciran permanentemente como se estipula a continuacion:

Fecha de Pago de Suerte

% del Compromiso Revolvente

Principal Pendiente
5 de abril del 2008 5%
5 de octubre del 2008 15%
5 de abril del 2009 35%

La Fecha de Vencimiento

Saldo Restante

(d)  SienlaFechade Pago de Suerte Principal correspondiente, la cantidad total
de los Préstamos Revolventes pendientes de pago excede de la cantidad de los
Compromisos Revolventes, después de dar efectividad a esa reduccién obligatoria (la
“cantidad en exceso”), los Préstamos Revolventes, por dicha cantidad en exceso, sera
restituido por la Sociedad.

(e) El Representante Administrativo dara pronto aviso a los Bancos de que ha
recibido cualquier aviso de terminacion o reduccion de los Compromisos. Cualquier
reduccion 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.

11.07. Pago de los Préstamos.

@) Al inicio de la primera Fecha de Pago de Suerte Principal, la Sociedad
restituird la suerte principal de los Préstamos a Plazos en cuatro (4) parcialidades
semestrales consecutivas como sigue, a menos que venzan aceleradamente de conformidad
con la Seccion 8.02:

Fecha de Pago Principal

Suerte Principal Insoluta

5 de abril del 2008 5%
5 de octubre del 2008 15%
5 de abril del 2009 35%

La Fecha de Vencimiento

Saldo restante




(b)  Todos los montos restituidos se pagaran a cada Banco de manera
proporcional de acuerdo con su Porcentaje de Préstamo a Plazos.

(c) Todos los Préstamos Revolventes Pendientes de Pago se deberan pagar en la
Fecha de Vencimiento.

11.08. Intereses.

@) Sujeto a las disposiciones del parrafo (c) siguiente, (i) cada Préstamo a Tasa
LIBOR generaré 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 generard intereses sobre el saldo capital
pendiente de pago del mismo a partir de la fecha aplicable a la Fecha de Disposicion
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 Seccidn 2.05 con respecto a la
proporcidn de los Préstamos pagados por adelantado, al momento de restituir los Préstamos
a Plazos de acuerdo a la Seccidn 2.07 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
pagaré 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 méas (B) 2%y (i)
en caso de los intereses o cualquier otra cantidad, (A) la Tasa Base Alterna mas (B) el
Margen Aplicable vigente mas (C) 2%.

(d) No obstante cualquier disposicidn en contrario contenida en el presente, las
obligaciones de la Sociedad para con los Bancos establecidas en el presente estaran sujetas
a la limitacién que consiste en que no se requeriran pagos de intereses para cualquier
periodo para el cual se hayan calculado intereses bajo el presente, hasta el punto (y s6lo
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.

11.09. Comisiones.

() En la Fecha de Cierre, la Sociedad pagara al Representante Administrativo
de la cuenta de cada Banco, convenida por la Sociedad y los Corredores Conjuntos de



conformidad con la carta de comisiones de fecha 1 de septiembre del 2004, 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 porcién
promedio sin utilizar del Compromiso Revolvente de dicho Banco a una tasa anual igual al
0.25%:

(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 deberé ser pagada en forma trimestral como mora (“arrears”) el ultimo dia de cada
trimestre calendario y en la fecha de vigencia de cualquier terminacion o reduccion de los
Compromisos Revolventes, que inicia a partir de que ocurra esa fecha después de la fecha
del presente.

11.10. Calculo de Intereses y Cuotas.

@) El célculo de intereses en Préstamos Tasa Base, cuando la Tasa Base Alterna
se determina mediante la tasa prima de Barclays, 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 demas calculos 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”).

(c) El Representante Administrativo debera avisar a la Sociedad y a los Bancos
de cualquier cambio en la tasa prima del Barclays utilizado en determinar la Tasa Base
Alterna, en seguida del anuncio publico de dicho cambio.

I1.11. Pagos de la Sociedad.

@) Sujeto al punto 3.01, todos los pagos que haga la Sociedad se hara sin
condicion o deduccidn para ninguna compensacion, contrademanda u otra defensa. Salvo lo
que se exprese en el presente en contrario, todo pago de la Sociedad debera hacerse al
Representante Administrativo para las cuentas de los Bancos en la Oficina de Pagos del
Representante Administrativo, y se haran en Ddlares 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 distribuird 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), podra 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
debera realizarse en el Dia Habil siguiente, y dicha extension 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 deberd, 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%.

11.12. Pagos de los Bancos al Representante Administrativo.

(a) Salvo que el Representante Administrativo reciba aviso de un Banco, que
dicho Banco no haréa disponible, como se requiere bajo el presente, al Representante
Administrativo para la cuenta de la Sociedad, la cantidad de la Proporcidn Proporcional de
cualquier Préstamo de dicho Banco, el Representante Administrativo podra, pero no tendra
que, asumir que cada Banco ha puesto dicha cantidad a disposicion 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 Disposicién, 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 disposicién, dicho pago al Representante
Administrativo constituird el Préstamo de dicho Banco para esa Fecha de Disposicion 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 dara aviso a la Sociedad de dicha falta de disposicion de fondos, v al
exigirselo el Representante Administrativo, la Sociedad pagara 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 Disposicién, 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, mas el Margen Aplicable vigente, méas 2%.

(b)  Siun Banco pone a disposicién 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 Disposicién 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 obligacion 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 Préestamo que debe hacer dicho Banco en esa Fecha de Disposicion.

11.13. 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 compensacién o de
otra manera), que exceda de su participacion proporcional en ese pago (o cualquier otra
proporcion contemplada en el presente), dicho Banco deberd, 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; quedando 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 demas Bancos debera 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
devolucidn (segun la proporciéon de (i) la cantidad del pago requerido por el Banco que
hace la devolucidn 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 interpretardn 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 participacion en cualquiera de sus Préstamos a
cualquier cesionario o participacion 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. EI Representante Administrativo llevara
registros (los cuales seran finales y obligatorios en la ausencia de error manifiesto) de los
intereses adquiridos bajo el parrafo (b) anterior y en cada caso daran aviso a los Bancos y a
la Sociedad posteriormente a cualquier adquisicion o devolucién. 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 111
IMPUESTOS, PROTECCION DE RENDIMIENTOS E ILEGALIDAD

[11.01. Impuestos.

(a) 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 deduccién 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 o de acuerdo a cualquier otro Documento de Préstamo a un Banco o al
Representante Administrativo, entonces:

M 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 Seccién 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)  encaso de un aumento, posterior a la fecha del presente Contrato, en la tasa
de la retencion 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. El Pago bajo el presente
parrafo (d) de indemnizacidn 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 debera 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 satisfaccioén 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), proporcionara oportunamente a la
Sociedad o al Representante Administrativo (segun sea el caso), las formas, documentos o
cualquier otra informacion (que sea precisa y completa) que sea razonablemente requerida
para establecer cualquier excepcién disponible de, o reduccion en el monto de los
Impuestos correspondientes; en la inteligencia, sin embargo, que ni el Banco ni el
Representante Administrativo estaran obligados a divulgar la informacidn referente a sus
asuntos o calculos fiscales a la Sociedad con relacion a este parrafo (e). Tanto la Sociedad
como el Representante Administrativo tendran derecho a basarse en una precision de esas
formas, documentos u otra informacion 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,
Seccidn |, subseccion a (o cualquier disposicion sucesora) del Impuesto sobre la Renta en
México, intereses o penalizaciones que no se habrian pagado si esa persona contara con la
documentacién precisa.

I11.02. 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 depositos de, Délares en el mercado
interbancario de Londres, 0 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 traves del
Representante Administrativo, ese Banco, conjuntamente con los Bancos que dan
notificacion, sera un “Banco Afectado” mediante notificacion a la Sociedad y al
Representante Administrativo.

0] 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 0
viceversa, seran suspendidos hasta que ya no existan las circunstancias que dan lugar a esa
determinacion;



(i)  encaso 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 sdlo 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 continte un Caso de Incumplimiento, la
Sociedad), a menos que esa declaracion se desista subsecuentemente;

(ili)  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, esos
Préstamos a Tasa LIBOR se convertiran automaticamente a los Préstamos a Tasa Base a la
fecha de efectividad de esa notificacidn y segun se estipula en el parrafo (b) siguiente; y

(iv)  siesilegal 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 depositos en Dolares 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 Seccién 3.02, una notificacién a la Sociedad por
cualquier Banco entrara en vigor en lo que a cada Préstamo identificado se refiere, si es
legitimo, el dltimo dia del Periodo de Intereses actualmente aplicable a ese Préstamo; en
todos los demas casos dicha notificacion sera efectiva a la fecha en la que la Sociedad la
reciba.

I11.03. 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 0 conversion a o continuacion




del mismo que (a) no se estan ofreciendo depdsitos en Dolares 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 o mantener ese Préstamo a Tasa LIBOR, el Representante
Administrativo dard 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
quedaré suspendida hasta que el Representante Administrativo revoque dicho aviso.
Cuando reciba dicho aviso, la Sociedad podra revocar cualquier solicitud pendiente para
una Disposicion, conversion o continuacion 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.

111.04. Aumento de Costos y Disminucién de Rendimientos.

@) Si un Banco determina razonablemente que debido a (i) la introduccion de o
cualquier modificacion en, o cualquier cambio a la interpretacion o aplicacion de cualquier
Requisito de Ley o (ii) el cumplimiento de dicho Banco de cualquier lineamiento, directriz
o0 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 seréa responsable de y debera, al exigirsele (con una copia de dicha exigencia que
deberéa 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)  Siun Banco determina razonablemente que: (i) la introduccion de una
Norma de Regulacién de Capital, (ii) cualquier cambio en una Norma de Regulacion de
Capital, (iii), cualquier cambio en la interpretacion o administracion de una Norma de
Regulacion 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.

I11.05. 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 depésitos 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 Seccién 2.05; o

(d) el prepago (incluyendo de conformidad con la Seccién 2.05, Seccion 2.06 o
Secciodn 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 liquidacion o
reempleo de fondos obtenidos por un Banco para mantener dicho Préstamo o de cuotas que
haya que pagar para dar por terminados los depdsitos de donde se obtuvieron dichos
fondos. El Deudor también pagaréa los cargos administrativos razonables que acostumbre
cobrar el Banco en relacion con lo anterior.

I11.06. 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 depositos (“Eurocurrency”) (actualmente
conocidos como “Obligaciones en Euromoneda”), intereses adicionales sobre el capital
pendiente de pago de los Prestamos LIBOR del Banco que 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 anticipacion a la Fecha de Pago
de Intereses relevante, dichos intereses deberan pagarse a los 15 dias de haber recibido
dicho aviso.

I11.07. Certificados de los Bancos.

@) Cualquier Banco que reclame reembolso o compensacion bajo el presente
Articulo 111 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 reclamacién 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 reclamacion de
reembolso de conformidad con la Seccion 3.04 o 3.06, a més tardar 60 dias despues 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 sélo tendra la obligacion 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.

[11.08. Cambio de Oficina de Préstamo. Cada Banco acuerda que, al ocurrir un
hecho que obligue a la Sociedad, bajo la Seccion 3.01, Seccidn 3.02, Seccidén 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 econémica, legal o
regulatoria, con el objetivo de evitar las consecuencias de los hechos que dieron lugar a
dicha obligacion bajo cualquiera de las Secciones mencionadas.

[11.09. Substitucién de Banco. Al recibir la Sociedad una reclamacion de
compensacion bajo la Seccién 3.01(incluyendo, especificamente la Seccion 3.01(b)(iv)),
3.02, la Seccidn 3.04 o la Seccion 3.06 o que haga surgir la operacién en la Seccidén 3.01, la
Sociedad podra, a su opcién (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, despues de la fecha de terminacién 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 Cesion 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 Seccidn 3.02; en la inteligencia, sin

embargo, que ese Banco no sera 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 gque esos montos sean impugnados por la
Acreditada de buena fe.

I11.10. Supervivencia. Los conveniosy las obligaciones de la Sociedad en el
presente Articulo 111 sobreviviran el pago de las demés Obligaciones.

CLAUSULA IV
CONDICIONES PRECEDENTES

IV.01. Condiciones de la Efectividad. La obligacion de cada Banco bajo el
presente esta sujeto a la condicién de que el Representante Administrativo haya recibido en
la Fecha de Cierre o 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:

@) 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. Copia de cada una de (i) el acta constitutiva y
(ii) los estatutos sociales de la Sociedad en vigor a la Fecha de Cierre, certificados para la
Fecha de Cierre por un notario publico y el Secretario o el Prosecretario de la Sociedad,;

(c) Resoluciones; Incumbencia.

(1 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 informacion 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 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 Puablico
Mexicano del poder otorgado por la Sociedad a favor del Representante Procesador;

()] Opiniones Legales. (i) Una opinion 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 opinion 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 los
Corredores Conjuntos en la Fecha de Cierre, y (ii) todos los costos y gastos vencidos y
pagaderos al Representante Administrativo o los Corredores Conjuntos en la Fecha de
Cierre, junto con los Costos Legales para la preparacion y suscripcién del presente Contrato
incurridos por el Representante Administrativo, segln 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.

(h)  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 2003 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 economica 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.

0] Pago de Contrato de Préstamo Existente. Constancia de que la Linea
Existente ha sido restituida o en o antes de la Fecha de Cierre se cancelara o terminaré 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 seran 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.




IV.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:

@ Aviso de Disposicion. EI Representante Administrativo debera haber
recibido un Aviso de Disposicién 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 relacion con éstos,
deberan ser verdaderas en todos los aspectos materiales y a partir de la Fecha de
Disposicion, 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 Seccién 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:

V.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 unicamente), 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.

V.02.  Autorizacion Corporativa; No Contravencién. La celebracion y 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 términos de los estatutos sociales 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; 0

(c) viola o contraviene cualquier requerimiento legal.

V.03. No Autorizacion 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, exencion, autorizacion, registro o
ninguna otra accidn 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 Préstamo.

V.04. Efecto Obligatorio. El presente Contrato ha sido, y los deméas 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, 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).

V.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 Comisién 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 o0 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 transaccidén contemplada en los
mismos; o

(b) si se determinara adversidad hacia la Sociedad o sus Subsidiarias Materiales,
y que se pueda tener un Efecto Material Adverso.

V.06. Informacién Financiera; No Efecto Material Adverso; No Incumplimiento.




@) Los estados financieros dictaminados consolidados para el Ejercicio Fiscal
concluido el 31 de Diciembre de 2003 (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
2003.

(b) Los estados financieros no dictaminados de la Sociedad para el Trimestre
Fiscal concluido el 30 de junio 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 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).

V.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 deméas Deudas no aseguradas e
insubordinadas de la Sociedad, excepto aquellas que tengan mayor preferencia por ley (y no
por contrato o acuerdo).

V.08. Impuestos. La Sociedad y sus Subsidiarias Materiales han presentado
todas las declaraciones e informes requeridos bajo las leyes de México y han pagado 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 no tendrian un
Efecto Material Adverso.

V.09. Asuntos Ambientales.




@) Las operaciones cotidianas de la Sociedad y de sus Subsidiarias Materiales
cumplen en todos aspectos con las Leyes Ambientales aplicables, salvo segun 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 emision 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.

V.10. Cumplimiento con las Normas de Seguro 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.

V.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.

V.12. Subsidiarias.



@) 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
constitucién 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).

V.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.

V.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; quedando entendido que
en caso de ser iniciada cualquier accion judicial en México, se requerira de una traduccion
oficial al Espafiol de los documentos por un perito traductor autorizado en esos
procedimientos, incluyendo el presente Contrato.

V.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 serd, fiel y
correcta en todos a partir de la fecha en que dicha informacion es manifestada o certificada.
Toda informacién 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.

V.16. Ley de Empresas de Inversion. La Sociedad no es, ni es controlada por
una “empresa de inversion” segun se define dicho término en el “Investment Company Act
of 1940”.

V.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.

V.18. Cumplimiento ERISA.




@) Cada Plan cumple en todos aspectos con las disposiciones aplicables de
ERISA, el Cadigo y demaés Leyes Federales o estatales. Cada Plan que pretende calificar
bajo la Seccidn 401(a) del Cddigo ha recibido una determinacion favorable de la IRS o se
encuentra en tramite una solicitud para dicha carta para dicha determinacién, 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 Seccién 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 transaccién prohibida ni
ninguna violacion de las reglas de responsabilidad fiduciaria respecto a ningun Plan que
haya resultado en un Efecto Material Adverso.

(c) (i) No ha ocurrido ningn 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 ningun 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 ningun 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:

VI1.01. 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

(if)  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:

() 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 més 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.

(c) 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 esten disponibles
publicamente) o registrados con cualquier bolsa de valores, ya sea Mexicana o 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 traves 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.

() 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.



VI1.02. Aviso de Incumplimiento y Litigio. La Sociedad entregaré 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.

VI.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 que actualmente manejan la Sociedad y sus Subsidiarias
Materiales.

VI1.04. Sequros. La Sociedad mantendra y obligara a sus Subsidiarias a mantener,
polizas de seguro con compaiiias 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.




VI1.05. 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.

VI1.06. Uso de Réditos. (a) La Sociedad daréa instrucciones al Representante
Administrativo para que pague, en la Fecha de Cierre o inmediatamente después, los réditos
de los Préstamos a Plazos y, en la medida necesaria, una parte de los Préstamos
Revolventes a Bank of America 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.

VI1.07. Aplicacion de Ingresos en Efectivo de Ventas y Otras Disposiciones. La
Sociedad aplicard 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 péliza 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
dafada 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 combinacion
de lo anterior.

VI1.08. Pago de Obligaciones. La Sociedad pagara y 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.

VI1.09. Pari Passu. La Sociedad provocaré que los Préstamos sean catalogados
como pari passu respecto a todas las demas 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).



VI1.10. Cumplimiento de las Leyes. La Sociedad cumplirdy obligaré 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.

VI.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 operacién 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.

VI1.12. 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.

VI.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:

VI1.01. Prenda Negativa. La Sociedad no creara ni permitira que sus Subsidiarias
Materiales, ya sea directa o indirectamente, crean, incurran en, asuman o permitan que
exista ningin 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, instalacién 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;

0) 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 jurisdiccién, que requieran los PCGA aplicables, ya se
hubieren hecho;

(@)  Gravamenes incurridos o depositos 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 ain no han vencido o0 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
jurisdiccidn, 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 publicacién, 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 interes,
(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.

VI1.02. Inversiones. La Sociedad no podra realizar ni permitird 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

(g)  sujeto a las limitaciones establecidas en las Secciones 7.06 y 7.08,
Obligaciones de Garantia y sus Subsidiarias Materiales

VI1.03. Fusiones, Consolidaciones, Ventas y Arrendamientos. La Sociedad no se
fusionara 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 fusion 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.

VI1.04. 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 méas 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:

(a) 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 solo 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.

VI1.05. 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 renovacion o extension y (ii) en relacion con dicha
renovacion o extension de un convenio que no contenga ya dicha prohibicion, la Sociedad
no acordaré ni aceptara ni permitira que sus Subsidiarias Materiales acuerden o acepten la
inclusion de dicha prohibicion.

VI1.06. Limitacién de las Deudas de las Subsidiarias. La Sociedad no permitira
que una Subsidiaria Consolidada crea o incurra en o0 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.

VI1.07. Transacciones con Afiliados. La Sociedad no celebrara, 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.

VI1.08. 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.

VI1.09. Proporcion 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.

VI1.10. Maximo indice de Apalancamiento. La Sociedad no permitira que su
Maéaximo Indice de Apalancamiento para cualquier Periodo de Medicién sea mayor de 3.50/
1.00.

CLAUSULA VIII
CASOS DE INCUMPLIMIENTO

VI11.01. Casos de Incumplimiento. Cualquiera de los siguientes casos constituird
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 demés montos a pagar bajo el
presente o bajo otro Documento del Préstamo; o

(b) Manifestacién o Garantia. En caso de que una manifestacion o garantia de la
Sociedad hecha en el presente o en otro Documento del Préstamo, 0 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 Seccién 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 Seccién 7.05, 7.07, 0 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 continta 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 condicidn causa, o permite que el tenedor o
tenedores de dicha Deuda causen que dicha Deuda se declare pagadera antes de su
vencimiento afirmado; o

(f 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, la 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
0 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; 0

(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 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

(h)  Sentencias Monetarias. Una 0 mé&s sentencias, ordenes, embargos, decretos o
fallos arbitrales son emitidos en contra de la Sociedad o sus Subsidiarias Materiales,
involucrando en total una obligacién (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

M Inexigibilidad. El presente Contrato o los Pagarés por cualquier razon 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 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.

VI11.02. 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:

() 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 demas
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 estén disponibles para si y para los Bancos bajo los Documentos del Préstamo o la ley
aplicable;



quedando entendido que al ocurrir un evento especificado en la Seccién 8.01(f) o (g), el
Compromiso de cada Banco se dara por terminado automaticamente 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 ningin
otro acto del Representante Administrativo o cualquier Banco.

(b) Después de ejercidos los recursos que establece en esta Seccidn 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 porcién 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 proporcién a
las respectivas cantidades descritas en esta clausula Tercera, pagaderos a estos;

(iv)  Cuarta, al pago de aquella porcidn 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.

VI11.03. 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

IX.01. Nombramiento y Autorizacién. Cada Banco, irrevocablemente nombra,
designa, y autoriza a Barclays Capital, 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
gue 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 tendra deberes o
responsabilidades, salvo los que se establezcan en la presente, ni tampoco tendra el
Representante Administrativo, ni se considerara que tiene, una relacion fiduciaria con
cualquier Banco o Participante, y no se considerara que se pueda inferir la existencia de
ningln pacto, o funcion, responsabilidad, deber, u obligacion del presente Contrato ni
ningun Documento del Préstamo, ni existiran en contra del Representante Administrativo.
Sin limitar la generalidad de la oracion anterior, el uso del término “representante” en la
presente y en los otros Documentos del Préstamo en referencia Representante
Administrativo, no debe de entenderse de manera que implique ninguna obligacién
fiduciaria u otras, expresas o implicitas, que surjan bajo la doctrina de la representacion de
cualquier ley aplicable. Dicho término se utiliza s6lo como costumbre de mercado y se
pretende crear o reflejar s6lo una relacién administrativa entre partes contratantes
independientes.

IX.02. Delegacion de Deberes. El 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 podré recibir
opiniones de abogados en relacion todos los asuntos relacionados con dichos deberes. El
Representante Administrativo no sera responsable de la negligencia o0 mala conducta de
cualquier representante o apoderado que seleccione con cuidado razonable.

IX.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 relacion 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, manifestacion o garantia que haga la
Sociedad, o cualquier funcionario de la misma, contenida en el presente Contrato o en
cualquier otro Documento del Préstamo, o en un certificado, informe, estado u otro
documento al que se hace referencia o que se establece en, o que sea recibido por el
Representante Administrativo bajo o en relacion 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 tendra 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.

1X.04. Apoyo por el Representante Administrativo.

@) El Representante Administrativo tendra 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 telefénico, mensaje de correo electrénico, afirmacién 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 estara 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 accién 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 deberé estar satisfecho con, cada documento u otro
material enviado por el Representante Administrativo a dicho Banco para su
consentimiento, aprobacidn, aceptacién 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.

IX.05. Auviso 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 que 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 dara aviso a los Bancos de haber
recibido tal aviso. EI Representante Administrativo tomara accion respecto a tal
Incumplimiento o Caso de Incumplimiento que indiquen los Bancos de Mayoria de
conformidad con el Articulo VI1I; guedando entendido que salvo y hasta que el
Representante Administrativo haya recibido tales indicaciones, el Representante
Administrativo podré (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.

IX.06. Decisién 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 algin 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 informacion 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 credito a la Sociedad bajo el mismo. Cada Banco también manifiesta que
continuard, en forma independiente y sin apoyo del Representante Administrativo y con
base en los documentos e informacidn 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 Crédito, y de realizar las investigaciones
necesarias para obtener informacion de los negocios, prospectos, operaciones, propiedad
financiera, condicion y viabilidad crediticia de la Sociedad y sus Subsidiarias. Salvo por los
avisos, informes y deméas 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
informacion 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.

IX.07. Indemnizacién. Aungue 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 este 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 ningun 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 jurisdiccién 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 proporcién 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 opinidn 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.

IX.08. Representante Administrativo en Capacidad Individual. Barclays 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 Barclays no fuese el Representante Administrativo bajo el
presente y sin dar aviso alguno a los Bancos. Los Bancos reconocen que, en relacién con
dichas actividades, Barclays 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
tendra obligacion alguna para entregarles dicha informacion. Respecto a sus Préstamos,
Barclays 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 Barclays en su capacidad individual.

IX.09. Representante Administrativo Sucesor. El Representante Administrativo
podré 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 negaré sin razon ni demorard). 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” significara 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.

IX.10. Los Corredores Conjuntos y Estructuradores. Los Corredores Conjuntos 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 Seccion 10.04.
Cada Banco reconoce que no se ha apoyado ni se apoyara en el Corredor Conjunto o
cualquier Estructurador en la toma de la decision de celebrar el presente Contrato o de
tomar o no tomar acciones bajo el mismo.

CLAUSULA X
MISCELANEA

X.01. Enmiendas y Renuncias. Ninguna enmienda o renuncia a ninguna
disposicion del presente Contrato o cualquier Documento del Préstamo, y ningun




consentimiento para la salida de la Sociedad de éstas, sera 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 o consentimiento
tomara efectos solo en la instancia especifica y para el objetivo especifico para la cual se
otorga; quedando 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 (o reinstalar un
Compromiso de Termino que se dio por terminado conforme a la Seccion 2.06(a) o Seccién
8.02(a) o cualquier Compromiso Revolvente terminado o reducido conforme a la Seccion
2.06(b) o (c) o Seccidn 8.02(a));

(b) posponer o demorar cualquier fecha fijada por el presente Contrato o 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 condicién
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;

0) enmendar, modificar o renunciar a cualquier disposicion de la presente
Seccion 1.01(a); y

(9) enmendar, modificar o renunciar a cualquier disposicion de la Seccion 2.13
de tal forma que pudiera alterar la participacion proporcional y los pagos requeridos por
ello;

(h)  quedando entendido que ninguna enmienda, renuncia 0 consentimiento
debera 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 los Corredores Conjuntos,
afectara los derechos u obligaciones de los Corredores Conjuntos de acuerdo a este
Contrato o cualquier otro Documento de Préstamo.

X.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 y, sujeto al parrafo (c) siguiente, correo
electronico) y deberan ser enviadas por un servicio de mensajeria inmediata reconocido,
transmitidos por fax, o correo electrénico 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
electrénico estipulado en el Apéndice 10.02 del presente o 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, nimero 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 deberd surtir efectos en lo que ocurra primero de lo siguiente: (i)
la recepcion real; (ii) (A) si enviado por mensajeria 0 entregado a mano, cuando sea
firmado por la parte a quien va dirigido, (B), si enviado por fax, cuando se transmita al
namero de fax estipulado de conformidad con el parrafo (a) anterior y se reciba
confirmacion de la recepcién 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, I11, o X no surtiran 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 electrénico y las paginas de Internet podran usarse para distribuir
comunicados de rutina como estados financieros y demas informacién y para distribuir
Documentos de Transaccidn para la suscripcion de las partes en los mismos y no podran
utilizarse para ningun otro propaésito.

(d) Cualquier acuerdo del Representante Administrativo y de los Bancos para
recibir avisos por teléfono o correo electrénico serd Gnicamente para la convenienciay 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 obligacién hacia la Sociedad o una
Persona en relacién a cualquier accion tomada o no tomada por los éstos en relacion al
apoyo sobre dichos avisos telefonicos, de fax o correo electronico. 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 estos de una confirmacion
que difiera de los términos que conforme al entender del Representante Administrativo y
los Bancos, contienen dichos avisos telefonicos, de fax o correo electronico.

X.03.  No Renuncia; Recursos Acumulativos. Ninguna falta de ejercicio ni
demora en ejercer algin 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 perjudicara ni evitara el ejercicio posterior en el
presente o 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.

X.04. Gastos y 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 o0 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 relacién 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).

X.05. Indemnizacidn 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 Conjunto, a cada Estructurador, a
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 accion 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 accidn que dicha Persona ejerza contra la Sociedad o sus
respectivos funcionarios o directores; (b) cualquier reclamacién, demanda, accion o causal
de accién 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 reditos 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 accion descrita en la
clausula (a) o (b) anteriores; y (d) cualquier obligacion (incluyendo obligaciones bajo




indemnizaciones), pérdida, costos, o 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, 0 como resultado de la preparacion de
cualquier defensa en relacién con cualquier demanda, accion, causal de accion 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 0 no o haya surgido
0 Nno, 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 sera 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 ningun Indemnizado por los dafios indirectos relacionados con el presente
Contrato o cualquier Documento del Préstamo o que surjan de actividades en relacion con
el éste o éstos (ya sea antes o después de la Fecha de Cierre). Toda cantidad vencida bajo la
presente Seccion 10.05 deberéa ser pagada dentro de los diez Dias Habiles siguientes a que
dicho pago se exija. Los convenios de la presente Seccidn 10.05 sobreviviran la
terminacion de los Compromisos y el pago de las Obligaciones.

X.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 réditos 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 discrecion) que se pague a un fiduciario, depositario u
otra parte, en relacién 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,
sera 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.

X.07.  Sucesores y Cesionarios. Las disposiciones del presente Contrato seran
obligatorias y beneficiaran 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 que se intentare sin dicho consentimiento
sera 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 reclamacién a
razon del presente Contrato.

X.08. Cesiones, Participaciones, Etc.




@) Un Banco podra, con el consentimiento por escrito de la Sociedad y del
Representante Administrativo, los cuales no se negaran sin razén y que por parte de la
Sociedad no se requerira 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 o0 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 Seccidn 3.09, debera ceder a
uno o mas Bancos o instituciones financieras (i) que estén 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 misma y (ii) que sea residente (o
que tenga sus oficinas principales como residente, si presta a través de una sucursal o
representante) para efectos fiscales en una jurisdiccién (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 tributacién en México en la fecha de dicha cesién (quedando
entendido que no se requerira el consentimiento por escrito de la Sociedad ni del
Representante Administrativo en relacion con una cesién de un Banco a un Afiliado de
éste, mientras la Sociedad no esté requerida para pagar ninguna cantidad adicional de
conformidad con la Seccion 3.01, 3.04, o0 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$1,000,000
(quedando entendido que ningun Banco podréa 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 continla, 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 Seccién 10.08(a), la Sociedad solo 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 Gnicamente con dicho Banco en relacion con los
intereses asignados al Cesionario y la Cesion 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 y (iv) excepto si ocurre un Caso de Incumplimiento y continua, el
Cesionario haya entregado a la Sociedad copia del certificado de residencia fiscal que
compruebe la residencia segun se estipula anteriormente.




(b) A partiry 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 Cesién y Aceptacion, tendré 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 s6lo para sus prop6sitos como
representante de la Sociedad, deberd 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 disposicién 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 Cesiony
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 Cesion y Aceptacion, el presente
Contrato se dard 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 0 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) El Banco Originario sera el Gnico
responsable del cumplimiento de dichas obligaciones (iii) la Sociedad y el Representante
Administrativo seguiran 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) ningun Banco podra ceder u otorgar un interés de participacion 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 Seccion 10.01. 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 vy 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 tendré 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 podra, sin el
consentimiento del Participante, acordar cualquier enmienda, renuncia o modificacién 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 () de la presente, la Sociedad acuerda que cada Participante tendra
derecho a los beneficios de las Secciones 3.01, 3.04 y 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 Seccion 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.

(9) Un Banco podré 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 substituiran ninguna prenda o cesion para tal Banco como parte del
presente.

(h)  Siserequiere el consentimiento de la Sociedad para una cesion o un
Cesionario (incluyendo un consentimiento para una cesién 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.

X.09. Confidencialidad. EIl 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 revelacién de la confidencialidad de la Informacion y
que se les instruira 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; () 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
informacion 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 relacion con la administracion del presente Contrato, los
demas Documentos del Préstamo, los Compromisos, y los Préstamos. Para los efectos de la
presente Seccion, “Informacion” 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 gue, en el caso de informacion
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 que esa informacion no es confidencial. Cualquier Persona que
tenga la obligacion de mantener la confidencialidad de Informacion, conforme a esta
Seccidn, 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.

X.10. Compensacién. 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) y cualquier otra deuda que tengan en su poder
los Bancos para el credito 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 aplicacion por los Bancos, guedando entendido de que la falta de dar
dicho aviso no afectara la validez de dicha compensacion y aplicacion.

X.11.  Auvisos 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.

X.12. Contrapartes. EIl 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.

X.13. Divisibilidad. La ilegalidad o inexigibilidad de cualquier disposicion 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.

X.14. Ley Aplicable. El presente Contrato estara regido y gobernado y debera
ser interpretado de conformidad con las leyes del Estado de Nueva York.

X.15. Consentimiento de Jurisdiccién; Renuncia a Juicio por Jurado.

(a) 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 de propio su domicilio corporativo. Para efectos de la clausula (ii) anterior, la
Sociedad declara que su domicilio corporativo es la ciudad de Garza Garcia, Nuevo Leon.

(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 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 CT Corporations System (el
“Representante Procesador”) con oficinas en la fecha del presente en 111 Eighth Avenue,
New York, New York 10011, como su representante para recibir en representacion de la
Sociedad los emplazamientos y quejas y demas procesos que puedan ser emplazados en una
accion 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 direccion 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, segun fue ratificado por
Mexico y por los Estados Unidos.

(e) La sentencia en dicho acto o procedimiento sera final y podra ser aplicada en
otras jurisdicciones mediante “suit on the judgement” o de cualquier otra manera que
permita la ley.

X.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 o activos, por su cuenta o no.

X.17.  Pago en Dolares; Moneda de la Sentencia;

@) Todo pago hecho por la Sociedad al Representante Administrativo bajo el
presente deberd ser en Dolares y en fondos con disponibilidad inmediata y en los fondos
que 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 Doélares 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
CORREDORES CONJUNTOS



X1.01. Corredores Conjuntos. La Sociedad por este acto confirma la designacion
de Barclays Capital, Division de Banca de Inversion de Barclays Bank PLC y Rabobank,
como estructuradotes y Corredores Conjuntos de esta Linea. Los Corredores Conjuntos no
asumen responsabilidad ni obligacién alguna para dar servicio, aplicacion o por cobranza
de las Obligaciones o cualquier obligacion como representante de los Bancos. El titulo
“Corredor Conjunto” o “Corredor” no implica responsabilidad fiduciaria alguna por parte
de los Corredores Conjuntos frente al Representante Administrativo o el Banco y el uso de
ese titulo no impone a los Corredores Conjuntos ninguna obligacion de acuerdo a este
Contrato excepto que se estipule expresamente en el presente.

X1.02. Responsabilidad de los Corredores Conjuntos. Ni los Corredores
Conjuntos ni ninguno de sus funcionarios, consejeros, empleados, agentes, apoderados o
Filiales ser& (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 de esos Corredores Conjuntos), o (b) responsable en cualquier forma frente al
Banco por cualquier declaracién, 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, declaracion 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, los Corredores Conjuntos no tendran 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.

X1.03. Corredores Conjuntos en su respectivo Carécter Individual. Tanto
Barclays Capital 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 Corredores Conjuntos de acuerdo al mismo.

X1.04. Decisiones Crediticias. El Banco reconoce expresamente que ni los
Corredores Conjuntos ni ninguna de sus respectivas Filiales, funcionarios, consejeros,
empleados, agentes o apoderados han realizado declaracion o manifestacion alguna a éste, y
que ningun acto de los Corredores Conjuntos posteriormente tomado, incluyendo cualquier
revision de los asuntos de la Sociedad, se considerara que constituye una declaracion o
manifestacion de los Corredores Conjuntos al mismo Banco. Cada Banco reconoce a los
Corredores Conjuntos que éste, de manera independiente y sin basarse en los Corredores
Conjuntos y con base en esos documentos e informacion que haya considerado apropiada,
realice su propia evaluacidn 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 decisién respecto a la celebracién de este Contrato. De
igual forma, cada Banco reconoce que éste, independientemente y sin basarse en los




Corredores Conjuntos y con base en esos documentos e informacion que considere
pertinente en el momento, continuara realizando su propio analisis, valuacion y decision
crediticia para tomar o no la accion de acuerdo a este Contrato y los demés 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. Los Corredores Conjuntos no tendran
obligacidn ni responsabilidad alguna de proporcionarle a cualquier Banco cualquier
informacidn referente a las operaciones, prospectos, propiedades, situacion financiera y de
otra naturaleza o la credibilidad de la Sociedad que pueda llegar a posesion de los
Corredores Conjuntos o cualquiera de sus respectivos funcionarios, consejeros, empleados
0 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: /f/
Nombre: Raul Alonso Pelaez Cano
Titulo: Director de Finanzas

Por:/f/
Nombre: Raul Cavazos Moralez
Titulo: Subdirector Senior de Finanzas

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 30 DE SEPTIEMBRE DE 2004, ENTRE GRUMA, S.A. DE C.V. COMO DEUDOR, BARCLAYS
CAPITAL, DIVISION DE BANCA DE INVERSION DE BARCLAYS BANK PLC, COMO
REPRESENTANTE ADMINISTRATIVO Y CORREDOR CONJUNTO, LAS DIVERSAS PARTES
BANCARIAS DEL PRESENTE, Y COOPERATIEVE CENTRALE RAIFFAISEN-BOERENLEENBANK,
B.A., COMO CORREDOR CONJUNTO

BARCLAYS CAPITAL, DIVISION DE BANCA DE
INVERSION DE BARCLAYS BANK PLC, COMO
REPRESENTANTE ADMINISTRATIVO Y
CORREDOR CONJUNTO,

Por:
Titulo:
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B.A., COMO CORREDOR CONJUNTO

BARCALYS BANK PLC, como Banco

Por:
Titulo:
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COOPERATIEVE CENTRALE RAIFFEISEN-
BOERENLEENBANK B.A., COMO CORREDOR
CONJUNTO

Por:
Titulo:

Por:
Titulo:
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ABN AMRO BANK N.V., como Banco

Por:
Titulo:

Por:
Titulo:
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BANCO BILBAO VIZCAYA
ARGENTARIA S.A., como Banco

Por:
Titulo:

Por:
Titulo:
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BNP PARIBAS PANAMA BRANCH, como
Banco

Por:
Titulo:

Por:
Titulo:
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WACHOVIA BANK, NATIONAL
ASSOCIATION, como Banco

Por:
Titulo:
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THE BANK OF TOKYO-MITSUBISHI,
LTD, como Banco

Por:
Titulo:
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THE BANK OF NOVA SCOTIA, como
Banco

Por:
Titulo:
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CALYON NEW YORK BRANCH, como
Banco

Por:
Titulo:

Por:
Titulo:
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BRANCH, como Banco

Por:
Titulo:
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COBANK, ACB, como Banco

Por:
Titulo:
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COMERICA BANK, como Banco

Por:
Titulo:

Por:
Titulo:
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HSBC MEXJCO, S.A. INSTITUTCION DE
BANCA MULTIPLE, GRUPO
FINANCIERO HSBC, como Banco

Por:
Titulo:
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STANDARD CHARTERED BANK, como
Banco

Por:
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Por:
Titulo:
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Apéndice 1.01
Compromisos; Participaciones Proporcionales

Participacion

Compromiso Proporcional Participacion
Compromisos  Compromiso Durante la Durante la Proporcional
Bancos Totales Revolvente Vigencia Vigencia Revolvente

BARCLAYS BANK PLC $ 22,000,000 $ 8,800,000 $ 13,200,000 8.80% 8.80%
COOPERATIEVE
CENTRALE RAIFFEISEN- $ 22,000,000 $ 8,800,000 $ 13,200,000 8.80% 8.80%
BOERENLEENBANK B.A.,
ABN AMRO BANK $ 20,000,000 $ 8,000,000 $ 12,000,000 8.00% 8.00%
BANCO BILBAO VIZCAYA
ARGENTARIA SA. $ 20,000,000 $ 8,000,000 $ 12,000,000 8.00% 8.00%
BNP PARIBAS PANAMA
BRANCH $ 20,000,000 $ 8,000,000 $ 12,000,000 8.00% 8.00%
WACHOVIA BANK,
NATIONAL ASSOCIATION $ 20,000,000 $ 8,000,000 $ 12,000,000 8.00% 8.00%
BANK OF TOKYO-
MITSUBISHI, LTD. $ 13,000,000 $ 5200000 $ 7,800,000 5.20% 5.20%
BANK OF NOVA SCOTIA $ 13,000,000 $ 5,200,000 $ 7,800,000 5.20% 5.20%
CALYON, NEW YORK
BRANCH $ 13,000,000 $ 5200000 $ 7,800,000 5.20% 5.20%
CITIBANK N.A., NASSAU
BAHAMAS BRANCH $ 13,000,000 $ 5,200,000 $ 7,800,000 5.20% 5.20%
COBANK, ACB $ 13,000,000 $ 5200000 $ 7,800,000 5.20% 5.20%
COAMERICA BANK $ 13,000,000 $ 5,200,000 $ 7,800,000 5.20% 5.20%
HSBC MEXICO, S.A.
INSTITUCION DE BANCA
MULTIPLE, GRUPO $ 13,000,000 $ 5200000 $ 7,800,000 5.20% 5.20%
FINANCIERO HSBC
DTN ARD CHARTERED ¢ 13000000 5200000 $ 7,800,000 5.20% 5.20%
ING BANK NV $ 8,000,000 $ 3,200000 $ 4,800,000 3.20% 3.20%
MIZUHO CORPORATE
BANK, LTD. $ 8,000,000 $ 3,200,000 $ 4,800,000 3.20% 3.20%
SAN PAOLO IMI, S.P.A. $ _6.000.000 $ 2.400.000 $ 3,600,000 2.40% 2.40%

Total $250,000,000 $ 100,000,000 $ 150,000,000 100% 100%



Apéndice 5.05
Litigio Pendiente

l. Juicios Antimonopolio

Dieciocho fabricantes de tortillas y otros productos de alimentos procesados han
entablado tres juicios antimonopolio relacionados contra Gruma Corp., Azteca Milling y
otras sociedades no relacionadas. Los actores alegan que los demandados, incluyendo a
Gruma Corp. y Azteca Milling, conspiraron con los distribuidores al menudeo para
restringir el comercio y la venta al menudeo de tortillas en Texas, California, Arizona 'y
Michigan, usaron el poder de mercado para excluir a los actores del mercado al menudeo
de tortilla y ademas compitieron deslealmente. Los actores buscan la reparacion de
dafos y perjuicios, incluyendo dafios triples “en gran medida superiores a $1 millén por
cada uno”, asi como mandato judicial. Gruma Corp. y Azteca Milling niegan estos
alegatos y estan defendiendo emprendedoramente estos juicios. Estos tres juicios han
sido sacados del expediente, y quedan pendientes las discusiones entre las partes en lo
que al arbitraje para controversias se refiere. En diciembre del 2003, el tribunal de
primera instancia, después de cuatro semanas de juicio, desestimo la demanda en virtud
de que no se encontraron argumentos. Los actores han presentado una apelacion.

El 26 de mayo del 2004, una persona presentd un juicio antimonopolio en contra de
Gruma Corporation y cinco distribuidores al menudeo nombrados, en el cual se pedia que
se certificara una accion de grupo de comprador indirecto-consumidor, alegando que
Grumay los distribuidores al menudeo habian violado las leyes antimonopolio y de
competencia desleal de California al celebrar contratos y conspiraciones que restringian
la competencia en la venta de tortillas en el Sur de California. El actor busca un mandato
equiparable y un monto no especifico por dafios y perjuicios. En la demanda, Diaz
contra Gruma Corporation y otros, el no. de caso BC 316086 se presenté ante el Tribunal
Superior de California Superior, Condado de Los Angeles. EIl caso se encuentra en su
etapa inicial y todavia no se ha realizado determinacion alguna. Es nuestro objetivo
continuar defendiendo este juicio emprendedoramente.

1. Reclamacién Fiscal Mexicana

Las autoridades fiscales mexicanas han rechazado el impuesto al activo reportado
en nuestras declaraciones fiscales de 1995 y 1996. Las autoridades reclaman que
adeudamos Ps 547.1 millones, incluyendo recargos y penalizaciones relacionadas.
Entablamos un procedimiento de anulacion para esa notificacion de rechazo y
estamos defendiendo la reclamacion emprendedoramente.

II. Imposicion de Derechos por Descarga de Agua

Algunas subsidiarias de GIMSA han sido notificadas por la Comision Nacional del Agua
(“CNA”) de la imposicion de derechos adeudada a CNA por diferentes afios por un valor
de Ps 24.9 millones mas las penalizaciones y gastos relacionados por Ps 172.2 millones.
Estas imposiciones derivan principalmente de cargos realizados por la CNA por agua de
alcantarillado descargada por ductos subterraneos a través de los sistemas de irrigacion
en los cimientos de estas subsidiarias. Las subsidiarias han hecho valer la defensa
juridica que permite la ley para anular estas disposiciones. La Sociedad ha recibido una
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resolucion judicial favorable para una de estas imposiciones de derechos por un valor de
Ps 6.5 millones mas sus penalizaciones y recargos por Ps 32.7 millones. De acuerdo con
los abogados de la Sociedad, existe una base razonable para obtener una resolucién
favorable del resto de las imposiciones reclamadas en virtud de que, entre otras cosas, el
agua habia sido previamente tratada, y no se descargo en propiedad publica de la nacién
y no contamina los mantos acuiferos ni el subsuelo.

V. Reclamacién Fiscal Venezolana

Las autoridades fiscales venezolanas han realizado ciertas imposiciones de derechos a
Molinos Nacionales, C.A., una de nuestras subsidiarias en Venezuela, con relacién a las
declaraciones de impuesto sobre la renta para 1998 y 1999 por un monto de Ps 92.6
millones mas los créditos fiscales que supuestamente se omitieron por un monto de Ps
0.5 millones. La resolucion de estas reclamaciones serd asumida por el anterior
accionista de quien trajimos esta subsidiaria de conformidad con los términos del
contrato de compra.

S-2

DC_LANO01:189290.8



Apéndice 5.12(a)
Lista de Subsidiarias Importantes

Azteca Milling L.P.
Gruma Corporation
Grupo Industrial Maseca, S.A. de C.V.

Molinos Nacionales, C.A.

S-3
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Apéndice 5.12(b)

Lista de Contratos con Subsidiarias Importantes que
contienen Restricciones de Dividendos

SOCIEDAD

CONTRATO

MONTO TOTAL DE
LAS INSTALACIONES

Gruma Corporation

Gruma Corporation

Gruma Corporation

Gruma Corporation

Gruma Corporation

DC_LANO01:189290.8

Arrendamiento con Philip
Morris Capital Corporation

IDB’s

Instilacién de Sindicatura
de Rabobank

Colocacion privada en John
Hancock

Arrendamiento con GE
Capital

S-4

US$53,122,000.00

US$10,535,000.00

US$70,000,000.00

US$18,712,000.00

US$22,145,000.00



SOCIEDAD

Apéndice 7.01
Gravamenes Existentes

CONTRATO

GRAVAMEN

Gruma Corporation

Ovis Boske Speciaalbrood,
B.V.

Ovis Boske Speciaalbrood,
B.V.

DC_LANO01:189290.8

Arrendamiento de Capital
con Philip Morris Capital
Corporation

Contrato de Arrendamiento
con Amstel

Contrato de Crédito con
ABN Amro Banco, N.V.

S-5

Rancho Cucamonga
Edificio, Terreno y Equipo

Equipo

Bienes Inmuebles, acciones
y cuentas por cobrar



ANEXO A
FORMA DE NOTIFICACION DE PRESTAMO

[ 1, 2004

Barclays Capital

en su caracter de Agente Administrativo de los Bancos
parte del Contrato de Crédito
mencionado a continuacion

200 Park Avenue

New York, New York 10166

Atencion: Vidal Ramirez
No. de Fax: 212-412-1615

Ref:  Contrato de Crédito, de fecha [ ] del 2004 (y sus enmiendas,
complementos o modificaciones realizadas en su oportunidad, del
“Contrato de Crédito”), que celebran por una parte GRUMA, S.A. de
C.V., en su caracter de acreditada (la “Sociedad™), los Bancos que son
parte del mismo, Barclays Capital, division de Banca de Inversién de
Barclays Bank PLC, en su caracter de Agente Administrativo y Corredor
Conjunto y Codperatieve Centrale Raiffeisen-Boerenleenbank B.A., como
Corredor Conjunto.

Estimados sefiores:

El suscrito, GRUMA, S.A. de C.V., se refiere al Contrato de Crédito, a los
términos ahi definidos que se utilizan en el presente segln se definen en el mismo y por
este acto les envia notificacion irrevocable, de conformidad con la Seccion 2.03 del
Contrato de Crédito, referente al Préstamo que aqui se especifica:

(1) El Dia Habil del Préstamo propuesto sera[ ].

(2) ElI monto total del Préstamo propuesto para los Créditos a Plazos sera
US$[ ].

y/o

(2) El monto total del Préstamo propuesto de los Créditos Revolventes sera
US$[ ].

(3) El Préstamo propuesto sera [Créditos a la tasa LIBOR con un Periodo de Interés de
mes[es]] [Créditos a Tasa Base].

A-1
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El suscrito por este acto certifica que las siguientes declaraciones son fieles a la
fecha del presente y seran fieles en la fecha del Préstamo propuesto, antes y después de
dar efectividad al mismo y a la aplicacion de los productos de éste:

(a) Las declaraciones y manifestaciones del suscrito contenidas en la Clausula V del
Contrato de Crédito son fieles y correctas en todo aspecto importante; y

(b) No ha ocurrido ni continta ningin Incumplimiento o Caso de Incumplimiento, ni
ninguno resultaria del Préstamo propuesto.

Sirvase enviar por transferencia electronica los productos obtenidos del Préstamo
a las cuentas de las siguientes personas en las instituciones financieras indicadas
respectivamente:

Monto a Persona que recibira los
transferir ~fondos
a nombre de No. de No. de Cuenta, Nombre de la Cuenta, Domicilio, etc.
. ABA
S
Atencion:
S
“Atencién:

La Sociedad ha pedido que esta Notificacion de Préstamo sea celebrada y
entregada, y que se realice la certificacion y garantia a través de su Funcionario
debidamente Responsable a los dias del mes de

GRUMA, S.A. DE C.V.

Por:

Nombre:
Cargo:
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ANEXO B

FORMA DE NOTIFICACION DE CONTINUACION/CONVERSION
[ ]del 2004

Barclays Capital

en su carécter de Agente Administrativo para los Bancos
que forman parte del Contrato de Crédito
mencionado a continuacién

200 Park Avenue

New York, New York 10166

Atencion: Vidal Ramirez
No. de Fax: (212) 412-1615

Ref:  Contrato de Crédito, de fecha [ ] del 2004 (y sus enmiendas,
complementos o modificaciones realizadas en su oportunidad, del
“Contrato de Crédito”) que celebran por una parte GRUMA, S.A. de C.V.,
en su caracter de acreditada (la “Sociedad”), los Bancos que son parte del
mismo, Barclays Capital, division de Banca de Inversion de Barclays
Bank PLC, en su caracter de Agente Administrativo y Corredor Conjunto,
y Cooperatieve Centrale Raiffeisen-Boerenleenbank B.A., como Corredor
Conjunto.

Estimados sefores:

La Notificacion de Continuacion/Conversion se les envia de conformidad con la
Seccion [ ] del Contrato de Crédito. A menos que se defina lo contrario en la presente
0 que el contexto requiera lo contrario, los terminos aqui utilizados tendran los
significados que se estipulan en el Contrato de Crédito.

La Sociedad por este acto solicita que el del 200__,
(1) US$ de la suerte principal actualmente insoluta
de los Créditos originalmente realizados el del 200__,

(2) y todo lo que actualmente se mantiene como [Créditos a Tasa Base]
[Créditos LIBOR],

(3) se [conviertan en] [continden como],

4) [Créditos a tasa LIBOR con un Periodo de Interés de meses]
[Créditos a Tasa Base].
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La Sociedad por este acto:

(a) certifica y garantiza que no ha ocurrido ningun Incumplimiento ni Caso de
Incumplimiento; y

(b) conviene que si antes de la fecha de esa continuacion o conversién se determina que
cualquier asunto certificado en el presente por éste no es fiel y correcto como si se
hubiera realizado en ese momento, lo notificara de inmediato al Agente Administrativo.

Excepto en la medida, si hubiere, que antes de la fecha de la continuacion o
conversion solicitada por este acto, el Agente Administrativo reciba notificacion escrita
en contrario de la Sociedad, cada asunto certificado en el presente se considerara
certificado a la fecha de dicha continuacidn o conversion, como si se hubiera realizado en
esa fecha.

La Sociedad ha pedido que esta Notificacion de Continuacion/Conversion sea
celebrada y entregada, y la certificacion y garantia aqui contenidas sean realizadas por su
Funcionario Responsable a los dias del mes de del 200__.

GRUMA, S.A. DE C.V.

Por:

Nombre:
Cargo:
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ANEXO D
CERTIFICADO DE CUMPLIMIENTO

GRUMA, S.A. DE C.V.

El presente Certificado de Cumplimiento se entregaré de conformidad con la
[Seccidn 6.14][Seccion 6.01(c)] del Contrato de Creédito, de fecha [ ] (modificado o
enmendado, el “Contrato de Crédito”), celebrado entre GRUMA, S.A. de C.V. (la
“Sociedad”), Barclays Capital, la division de Banca de Inversion de Barclays Bank PLC,
en su caracter de Agente Administrativo y Corredor Conjunto, y Co6peratieve Centrale
Raiffeisen-Boerenleenbank B.A., como Corredor Conjunto y las diversas instituciones
financieras que son, o en su oportunidad pueden llegar a ser, partes del mismo (los
“Bancos”). A menos que se defina lo contrario en el presente o el contexto requiera lo
contrario, los términos aqui utilizados o utilizados en cualquiera de los anexos del mismo
tendran los significados estipulados en el Contrato de Crédito.

La Sociedad por este acto certifica, declara y manifiesta que para el periodo (el
“Periodo de Calculo™) a partir de : , Y que termina el
(y esa ultima fecha sera la “Fecha de Calculo”) no ha ocurrido
ni continta ningun Incumplimiento ni Caso de Incumplimiento. La Sociedad por este
acto certifica, declara y manifiesta ademés que a la Fecha de Célculo:

(@) La Relacion de Cobertura de Interés era sobre

, calculada en el Anexo 1 del presente. La Relacion de Cobertura de
Interés minima permitida de conformidad con la Section7.09 del Contrato de Crédito en
la Fecha de Calculo era 2.50/1.00.

(b) La Relacion de Apalancamiento Maxima era sobre

, calculado en el Anexo 2. La Relacion de Apalancamiento Maxima
permitida de conformidad con la Seccién 7.10 del Contrato de Crédito en la Fecha de
Calculo era 3.50/1.00.

EN TESTIMONIO DE LO ANTERIOR, la Sociedad ha pedido que este
Certificado de Cumplimiento sea celebrado y entregado vy la certificacion y manifestacion
aqui contenidas haya sido realizada por un Funcionario Responsable el

GRUMA, S.A. de C.V.

Por:
Nombre:
Cargo:
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Anexo 1
(a / / Certificado de Cumplimiento)
RELACION DE COBERTURA DE INTERES
en
(la “Fecha de Calculo”)
Relacion de Cobertura de Interés:

|. EBITDA consolidada para el Periodo de Medicion que
termina en la Fecha de Calculo

(a) utilidad de operacion consolidada (determinada de US$
conformidad con los PCGA mexicanos)

(b) monto de la depreciacion y gasto de amortizacion para es¢ US$
periodo deducido al determinar la utilidad de operacion
consolidada

2. La suma del Punto 1(a) y el Punto 1(b) US$
3. Los Cargos por Intereses Consolidados

() todos los intereses, pagos de primas, honorarios, cargos  US$
y gastos relacionados de la Sociedad y sus Subsidiarias
Consolidadas para el Periodo de Medicion que termina en la

Fecha de Calculo con relacién a los fondos prestados

(incluyendo intereses capitalizados) o con relacion al precio

de compra diferido de los activos, en cada caso, en la

medida que se consideren intereses de conformidad con los

PCGA mexicanos.

(b) la parte del gasto de renta de la Sociedad y sus US$
Subsidiarias Consolidadas respecto a ese periodo de

conformidad con el arrendamiento de capital o financiero

que se consideren intereses de conformidad con los PCGA
mexicanos

4. La suma del Punto 3(a) y Punto 3(b) US$

5. La relacién del Punto 2 sobre el Punto 4
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Anexo 2
(a / / Certificado de Cumplimiento)
RELACION DE APALANCAMIENTO MAXIMA
en
(la*Fecha de Célculo”)
Relacion de Apalancamiento Méaxima:

1. Deuda Total Financiada de la Sociedad en la Fecha de Us$
Calculo

2. EBITDA Consolidado para el Periodo de Medicion que
termina en la Fecha de Calculo

(@) utilidad de operacion consolidada Us$

(b) el monto del gasto por depreciacion y amortizacion US$
por el periodo deducido al determinar esa utilidad
de operacion

3. Lasuma del Punto 2(a) y el Punto 2(b) Us$

4. Larelacién del Punto 1 sobre el Punto 3
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ANEXO E

FORMA DE CESION Y ACEPTACION

Se hace referencia al Contrato de Crédito, de fecha [ ] del 2004 (y sus
enmiendas, complementos o modificaciones realizadas en su oportunidad, el “Contrato
de Crédito”), entre GRUMA, S.A. de C.V. (I “Sociedad”), los Bancos que forman parte
del mismo Barclays Capital, division de Banca de Inversion de Barclays Bank PLC, en su
caracter de Agente Administrativo (el “Agente Administrativo”) y como Corredor
Conjunto y Codperatieve Centrale Raiffeisen-Boerenleenbank B.A., como Corredor
Conjunto (conjuntamente con Barclays Capital los “Corredores Conjuntos”). A menos
que se determine lo contrario, los términos definidos en el Contrato de Crédito y aqui
utilizados tendrén el significado que se les atribuye en el Contrato de Crédito.

(el “Otorgante™) y (el *“Cesionario™)
por este acto convienen lo siguiente:

1. El Otorgante por este acto vende y cede irrevocablemente al
Cesionario sin recurso para el Otorgante, y el Cesionario por este acto compra y asume
irrevocablemente del Otorgante sin recurso para el Otorgante, en la Fecha de Efectividad
(segun se define a continuacion), un interés de % (el “Interés Asignado”) sobre el
Crédito(s) realizado por el Otorgante en circulacion en la Fecha de Efectividad de la
suerte principal estipulada en el Anexo 1 del presente, y los derechos y obligaciones del
Otorgante como Banco de conformidad con el Contrato de Crédito respectivo.

2. El Otorgante

A. No realiza declaracion o manifestacion alguna y no asume
responsabilidad alguna respecto a ninguna declaracion o manifestacién realizada en o con
relacion al Contrato de Crédito o la celebracion, legalidad, validez, aplicabilidad,
autenticidad, suficiencia o valor del Contrato de Crédito o cualquier otro instrumento o
documento presentado de conformidad con el mismo, que éste es el propietario legitimo
y usufructuario de, y no ha creado ninguna reclamacion adversa sobre el interés que éste
asigne en este acto y que ese interés esta libre de toda reclamacion adversa; y

B. No realiza declaracién ni manifestacion alguna ni asume
responsabilidad alguna respecto a la situacion financiera de la Sociedad o al
cumplimiento o bien observancia por parte de la Sociedad de cualquiera de las
obligaciones de conformidad con el Contrato de Crédito del que es parte o cualquier otro
Documento de Crédito (segun se define en el Contrato de Crédito correspondiente) o
cualquier otro instrumento o documento presentado de conformidad con el presente o con
el mismo.

C. Anexa el Pagaré(s) que detenta y solicita que el Agente
Administrativo canjee ese Pagaré(s) por [un Pagaré] [Pagarés] de la Sociedad pagadero al
Cesionario y (en caso de que el Otorgante haya retenido cualquier interés en los
Compromisos y Créditos) [un Pagaré] [Pagarés] pagadero(s) al Otorgante por los montos
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correspondientes que reflejen la cesion realizada por este acto (y despues de dar
efectividad a cualquier otra cesion que haya entrado en vigor en la Fecha de Efectividad
(segln se define a continuacion)).

3. El Cesionario

A. Declara y manifiesta que es un banco comercial registrado ante la
Secretaria y [residente] [que tiene su principal lugar de operaciones como residente] para
efectos fiscales en una jurisdiccion] [sucursal o dependencia de una institucion financiera
que sea residente de una jurisdiccion] que sea parte de un tratado de impuesto sobre la
renta para evitar doble imposicion fiscal en México y que esté legitimamente autorizado
para celebrar esta Cesion y Aceptacion y que ha entregado copia del certificado de
domicilio fiscal que se requiere en la Seccion 10.08 del Contrato de Credito;

B. Confirma que ha recibido copia del Contrato de Crédito, junto con
una copia de los estados financieros entregada de conformidad con la Seccion 6.01 del
Contrato de Crédito y cualquier otro documento e informacion que considere conveniente
para realizar su analisis y decision de crédito para celebrar esta Cesion y Aceptacion;

C. Conviene que, independientemente y sin depender del Otorgante,
el Agente Administrativo, los Corredores Conjuntos o cualquier otro Banco y con base en
esos documentos e informacidn que considere conveniente en cualquier momento,
continuarad tomando sus propias decisiones de crédito al realizar o no realizar cualquier
acto de conformidad con el Contrato de Crédito y cualquier otro Documento de Crédito y
cualquier otro instrumento o documento proporcionado de conformidad con la presente o
con el mismo;

D. Designa y autoriza al Agente Administrativo para que tome
cualquier medida que el Agente Administrativo en su representacion y para ejercer las
facultades y discrecion de conformidad con el Contrato de Crédito correspondiente y
otros Documentos de Crédito y cualquier otro instrumento 0 documento proporcionado
de conformidad con la presente o con el mismo que se le delegue al Agente
Administrativo de acuerdo a los términos del mismo, junto con cualquier otra facultad
incidental a éste; y

E. Conviene que se obligara por las disposiciones del presente
Contrato de Crédito y que cumplira de conformidad con sus respectivos términos todas
las obligaciones que por los términos del presente Contrato de Crédito éste requiera
realizar como Banco.

4, La fecha de efectividad de esta Cesion y Aceptacion sera el

del 200 __ (la “Fecha de Efectividad™). Después de la
celebracion de esta Cesion y Aceptacion, entregara al Agente Administrativoy a la
Sociedad para aceptacion del Agente Administrativo y la Sociedad, con efectividad en la
Fecha de Efectividad (que no sea, a menos que el Agente Administrativo convenga lo
contrario, antes de cinco Dias Habiles despueés de la fecha de esa aceptacion y registro
por parte del Agente Administrativo). El [Otorgante] [Cesionario] conviene pagar la
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cuota de procesamiento pagadera de conformidad con la Seccion 10.08(a) del Contrato
de Crédito.

5. Al momento de esa aceptacion, a partir de, y despues de la Fecha
de Efectividad, el Agente Administrativo realizara todos los pagos referentes a los
Interese Asignados (incluyendo pagos de principal, intereses, comisiones y otros montos)
al Cesionario ya sea que esos montos se hayan acumulado antes de la Fecha de
Efectividad o se acumulen después de la misma. EIl Otorgante y el Cesionario realizaran
los ajustes pertinentes y los pagos por parte del Agente Administrativo por periodos antes
de la Fecha de Efectividad o respecto a la realizacion directamente entre ellos.

6. A partir de la Fecha de Efectividad y posteriormente,

A. el Cesionario sera parte del Contrato de Crédito y, en la medida
estipulada en esta Cesion y Aceptacion, tendra los derechos y obligaciones de un Banco
de conformidad con el mismo y de conformidad con cualquier otro Documento de
Crédito y se sujetara a las disposiciones del mismo; y

B. el Otorgante, en la medida estipulada en esta Cesion y Aceptacion,
renuncia a sus derechos y estara exonerado de sus obligaciones de conformidad con el
Contrato de Crédito.

7. Esta Cesion y Aceptacion se regira e interpretara de conformidad
con las leyes del Estado de Nueva York.
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EN TESTIMONIO DE LO ANTERIOR, las partes han pedido que sus
respectivos funcionarios debidamente autorizados celebren esta Cesion y Aceptacion en
la fecha que se menciona en el proemio.

[nombre del Otorgante]

Por:

Nombre:
Cargo:

[nombre del Cesionario]

Por:

Nombre:
Cargo:

ACEPTADO A LOS dias del mes de

del 200

GRUMA, S.A. de C.V.

Por:

Nombre:
Cargo:

BARCLAYS CAPITAL, division de Banca de Inversion de Barclays Bank PLC, en su
caracter de Agente Administrativo y Corredor Conjunto

Por:

Nombre:
Cargo:
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Anexo 1
ala
Cesion y Aceptacion

1. Acreditada: GRUMA, S.A. de C.V.
2. Fecha de Contrato de Crédito: [ ] del 2004
3. Otorgante:
4. Cesionario:
5. Fecha de Cesion y Aceptacion:
6. Fecha de Efectividad:
7. Monto Pagadero por el Cesionario al Otorgante en la Fecha de Efectividad:
8. Participacidon del Cesionario:
(@) Monto Cedido:
(b) Participacion Proporcional del Cesionario:
[9. Comision:]
[10. Tasa de Interés:]
[11. Periodo de Interés:]
12. Instrucciones de Pago:

Otorgante:

Cesionario:
13.  Notificacion del Cesionario

Instrucciones:

14. Otra Informacion:
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ANEXO F

FORMA DE OPINION DEL
ASESOR GENERAL DE LA SOCIEDAD

5 de octubre 2004

Barclays Capital

(en representacion de si mismo, en su caracter

de Agente Administrativo y en

representacion de los Corredores Conjuntos y los Bancos que son parte
del Contrato de Crédito mencionado a continuacion)

Estimados sefiores:

He actuado como Asesor interno de Gruma, S.A. de C.V. (la “Sociedad”)
con relacién al Contrato de Crédito de fecha 30 de septiembre del 2004 (el “Contrato de
Crédito”) celebrado entre la Sociedad, Barclays Bank PLC (actuando a través de su
division Bancaria de Inversion), en su caracter de Agente Administrativo y Corredor
Conjunto y Co0peratieve Centrale Raiffeisen-Boerenleenbank, B.A., como Corredor
Conjunto y las diversas instituciones financieras que son, o en su oportunidad pueden
llegar a ser, partes del mismo (los “Bancos”™).

Esta opinion se les proporcionaré de conformidad con la Seccion 4.01(f)(i)
del Contrato de Crédito. Excepto que se especifique lo contrario en la presente, los
términos con mayuscula utilizados en el presente tendran los respectivos significados que
se les atribuyen en el Contrato de Crédito.

No expreso opinion alguna en lo que a las leyes distintas de las leyes de
los Estados Unidos Mexicanos (“México”) se refiere y supongo que no hay nada en
cualquier otra ley que afecte mi opinion que se rinde con base en las disposiciones legales
a la fecha del presente (y a la fecha de celebracion de los Documentos de Crédito por
parte de la Sociedad). Especificamente, no he realizado investigacion independiente
alguna de las leyes de los Estados Unidos de América o ninguna jurisdiccion de ese pais
como base de las opiniones aqui rendidas y no expreso ni implico ninguna opinién sobre,
0 con base en el criterio o las normas estipuladas en esas leyes.

Al rendir las opiniones aqui expresadas, he verificado los originales o
copias certificadas a mi satisfaccion de (i) el Contrato de Crédito, (ii) los Pagares, (iii) los
estatutos sociales de la Sociedad y todas sus modificaciones a la fecha, y (iv) los registros
corporativos, acuerdos y otros instrumentos, certificados de funcionarios publicos,
resoluciones corporativas, certificados y otros documentos, que he considerado
necesarios para usarlos como base de las opiniones aqui rendidas. Referente a las
diversas cuestiones de hecho que son importantes para esas opiniones me he basado,
cuando los hechos importantes no fueron independientemente establecidos por mi, en las
certificaciones de los funcionarios de la Sociedad y cualquier otra persona pertinente.



Al verificar los documentos antes mencionados, supuse la autenticidad de
todos los documentos que se me presentaron como originales, la autenticidad de las
firmas en los originales (excepto la firma de cualquier funcionario de la Sociedad), la
debida autoridad de las partes que celebraron esos documentos (que no sea la Sociedad),
la autenticidad de todas las firmas, timbres y sellos (que no sean de la Sociedad) y la
conformidad con las copias que se me presentaron con sus originales y con sus copias
certificadas.

También supuse que, excepto por la Sociedad, el Contrato de Crédito ha
sido debidamente autorizado, celebrado y entregado por cada una de las partes del mismo
y constituye las obligaciones juridicas, validas y ejecutables de esas partes de
conformidad con sus respectivos términos de conformidad con las leyes del Estado de
Nueva York.

Con base en lo anterior y teniendo en cuenta la consideracién juridica que
considero relevante, soy de la opinién que:

Q) La Sociedad es una sociedad debidamente constituida como “Sociedad Anénima
de Capital Variable, validamente existente de conformidad con las leyes
mexicanas, con plena facultad y autoridad de conformidad con las leyes
mexicanas, para celebrar, entregar y cumplir con sus obligaciones de conformidad
con el Contrato de Crédito y los Pagarés, y esta debidamente calificada y tiene
derecho a llevar a cabo sus operaciones.

(i) El Contrato de Crédito y los Pagarés han sido debidamente celebrados, suscritos y
entregados por la Sociedad y las obligaciones que expresamente asume la
Sociedad conforme al mismo constituyen las obligaciones juridicas y validas de la
Sociedad aplicables contra la misma de conformidad con sus respectivos términos
y los Pagarés pueden aplicarse a través de un titulo de crédito de conformidad con
la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito.

(ili)  La Sociedad o, alguien en su representacion, ha tomado todas las medidas
necesarias de acuerdo con la ley mexicana para la autorizacién, celebracion,
entrega y cumplimiento del Contrato de Crédito y los Pagarés por parte de la
Sociedad. No se requiere autorizacién, presentacion, registro, consentimiento o
aprobacion alguna de ninguna Autoridad Gubernamental en México con relacion
a la celebracion, entrega o cumplimiento del Contrato de Crédito y los Pagarés.

(iv)  Alafecha del presente (y a la fecha de celebracion por parte de la Sociedad de los
Documentos de Crédito), no existe ningun impuesto, deduccién, retencion o
gravamen aplicable por México o por alguna subdivision politica de ese pais ya
sea (i) derivado de, o en virtud de la celebracién o entrega del Contrato de Crédito
o los Pagarés, o (ii) sobre cualquier pago a ser realizado por la Sociedad a los
Bancos de conformidad con el Contrato de Crédito o los Pagarés, excepto por la
retencion de impuesto sobre los pagos de intereses realizados a los Bancos segun
se estipula en la Ley del Impuesto Sobre la Renta mexicano y las convenciones
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(V)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

(x)

para evitar doble imposicion fiscal con respecto a los impuestos sobre la venta
celebrados por México y que se encuentren en pleno vigor y efecto.

La celebracion y entrega del Contrato de Crédito y los Pagarés por parte de la
Sociedad y el cumplimiento de sus obligaciones conforme a los mismos, asi como
la consumacién de las operaciones contempladas en el Contrato de Crédito y los
Pagareés, no entran ni entraran en conflicto con, ni constituyen ninguna violacién
de, ni darén por resultado el cumplimiento o creacion de ningin gravamen,
conforme a (i) los documentos constitutivos y los estatutos sociales de la
Sociedad; (ii) cualquier acuerdo o instrumento del que la Sociedad sea parte 0 en
virtud del cual ésta o sus bienes se vean obligados; (iii) cualquier sentencia u
orden de cualquier organismo, dependencia o tribunal gubernamental en México o
cualquier otra jurisdiccion aplicable a la Sociedad o cualquiera de sus
propiedades; o (iv) cualquier decreto, ley, tratado, convencion, regla o reglamento
aplicable a la Sociedad o cualquiera de sus propiedades.

Excepto por lo dispuesto en el Apéndice 5.05 del Contrato de Crédito, a la fecha
del presente no existe ninguna accion, juicio o procedimiento pendiente o
inminente en contra de la Sociedad o cualquiera de sus Subsidiarias Importantes o
de la propiedad de la Sociedad o cualquiera de sus Subsidiarias Importantes ante
ningun tribunal o arbitro o ningln organismo, dependencia o funcionario
gubernamental en el que podria esperarse que una decision en contra de la
Sociedad o esa Subsidiaria tuviera un Efecto Adverso Importante o que en
cualquier forma cuestione la validez o aplicabilidad del Contrato de Crédito o los
Pagareés.

No es necesario asegurar la legalidad, validez, aplicabilidad o admision del
Contrato de Crédito o los Pagareés, de que cualquier documento presentado,
registrado o entregado a la Autoridad Gubernamental en México o que se pague
ningun derecho de timbre, impuesto de registro o impuesto similar respecto de lo
anterior.

La Sociedad no tendra derecho a reclamacion, para si misma o para cualquiera de
sus bienes, en la medida del juicio, ejecucion, embargo o cualquier otro proceso
juridico.

La sumisidn por parte de la Sociedad, en los Documentos de Crédito, a la
jurisdiccion de cualquier tribunal del Estado de Nueva York o tribunal federal con
sede en la Ciudad de n Nueva York, o a la jurisdiccion de los tribunales
mexicanos (segun sea el caso) es valida y obligatoria para la Sociedad y no esta
sujeta a revocacion.

En caso de que se dictamine cualquier sentencia rendida por el tribunal del Estado
de Nueva York o un tribunal federal con sede en la Ciudad de Nueva York (cada
uno, un “Tribunal de Nueva York™) para el pago de fondos en contra de la
Sociedad de conformidad con cualquier Contrato de Crédito o los Pagarés, se
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reconoceria y aplicaria por los tribunales mexicanos sin mayor revision de
argumentacion, de conformidad con los Articulos 569 y 571 del Cddigo Federal
Mexicano de Procedimientos Civiles y el Articulo 1347A del Cédigo de
Comercio Mexicano, que estipula, entre otras cosas, que cualquier sentencia
rendida fuera de México puede ser aplicada por los tribunales mexicanos, en la
inteligencia que:

@) esa sentencia sea definitiva y se rinda en cumplimiento con los
requerimientos juridicos de la jurisdiccion del tribunal que dictamina dicha sentenciay el
cumplimiento con todos los requerimientos juridicos del Contrato de Crédito o los
Pagares;

(b) esa sentencia se rinde estrictamente para el pago de ciertos montos
y ha sido rendida en una “accion in personam” en oposicion a una “accion in rem”;

(c) el emplazamiento se realiza personalmente a la Sociedad o al
agente de emplazamiento correspondiente (un tribunal en México consideraria
emplazamiento al agente debidamente designado de la Sociedad a través de una escritura
publica que cumpla con la ley mexicana, emplazamiento personal que debe cumplir con
los requerimientos presentados en México; el emplazamiento por correo se considera
emplazamiento en persona de conformidad con la ley mexicana);

(d) esa sentencia no viola asuntos de politica publica de acuerdo con el
derecho mexicano, los tratados o acuerdos internacionales que obligan a México o en
general los principios de derecho internacional generalmente aceptados;

(e) se cumplen los procedimientos aplicables de conformidad con el
derecho mexicano respecto a la aplicacion de las sentencias extranjeras (incluyendo la
emision de cartas rogatorias por parte de la autoridad competente de la jurisdiccion que
solicita la aplicacion de esa sentencia y la certificacion de esa sentencia como auténtica
por parte de las autoridades correspondientes de dicha jurisdiccion de conformidad con
sus leyes);

U] los tribunales de la jurisdiccion que rinda la sentencia reconocen
los principios de reciprocidad, con relacion a la aplicacién de las sentencias mexicanas; y

(9) no se ha entablado ni se encuentra pendiente ninguna sentencia o
accion sobre el mismo tema entre las partes de la misma en algun tribunal mexicano. Las
obligaciones de la Sociedad, en su caso, de conformidad con el Contrato de Crédito y los
Pagareés en el caso de una sentencia definitiva rendida en el Tribunal de Nueva York no
se regirian por la ley mexicana y la aplicacion de esa sentencia en México no iria en
contra del derecho mexicano ni la politica publica, los tratados internacionales que
obligan a México o los principios de derecho internacional generalmente aceptados,
siempre y cuando cumplan con los parrafos (a) a (g) de este parrafo (x).

(xi)  En cualquier procedimiento celebrado en México para la aplicacion de las
disposiciones del Contrato de Crédito o los Pagarés, la eleccion de leyes del
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(xii)

(xiii)

(xiv)

(xv)

(xvi)

(xvii)

Estado de Nueva York o, segun sea el caso, el derecho mexicano que rige a las
leyes de ese pais, se reconocerd y aplicara.

Ninguna parte del Contrato de Crédito (que no sea la Sociedad) ni ninguna parte a
la que se emita cualquier Pagareé se considerara residente, domiciliado en, o que
Ileva a cabo alguna actividad comercial en México, o sujeto a imposicion fiscal en
México, en virtud Unicamente de su celebracion, cumplimiento y/o observancia de
sus obligaciones conforme al mismo.

No es necesario, de acuerdo al derecho mexicano, para permitirle a una parte del
Contrato de Crédito o los Pagarés ejercer sus derechos conforme al mismo, ser
residente, estar domiciliado en, autorizado, calificado o bien con derecho a
realizar operaciones en México.

Las obligaciones de la Sociedad de acuerdo con el Contrato de Crédito y los
Pagarés constituyen obligaciones directas e incondicionales de la Sociedad, y
tendran una clasificacion al menos pari passu en prioridad de pago respecto a
todas las obligaciones no garantizadas y no subordinadas (contingentes o de otra
naturaleza) de la Sociedad, excepto por aquellas reclamaciones que se prefieran
de acuerdo a las leyes de “concurso mercantil”, insolvencia, liquidacion,
moratoria, reorganizacion o cualquier otra ley de aplicacion general relacionada
con, o que afecte los derechos de los acreedores (incluyendo reclamaciones por
impuestos no pagados, sueldos, seguridad social, financiamiento para vivienda y
cuotas de retiro para los trabajadores).

La celebracion por parte de la Sociedad de los Documentos de Crédito y el
ejercicio por parte de la Sociedad de sus derechos y el cumplimiento por parte de
la Sociedad con sus obligaciones de acuerdo al mismo constituyen actos privados
y comerciales, realizados para efectos privados y comerciales.

La Sociedad no ha tomado accién corporativa alguna ni ha tomado ninguna otra
medida ni se ha entablado ningun procedimiento legal o al leal saber y entender
existe ningan procedimiento inminente en contra de la Sociedad para su
liquidacidn o reorganizacion, para la designacion de un sindico, representante
comun o funcionario similar de ésta o cualquiera de sus activos o ingresos.

La Sociedad no se encuentra en violacién de, ni en incumplimiento con ningan
acuerdo del que sea parte o que la obligue o cualquier activo de la Sociedad en la
medida de, o en cualquier forma en la que pudiera esperarse razonablemente que
tuviera un Efecto Adverso Importante.

Esta opinion esté sujeta a los siguientes requerimientos:

Los pactos de la Sociedad que la obligan sobre asuntos reservados por ley a los
accionistas, o que requieren para su cumplimiento obligar a los accionistas a votar
0 abstenerse de votar o requerir a la Sociedad votar o abstenerse de votar en
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b)

d)

cualquiera de sus Subsidiarias Importantes, no es aplicable de acuerdo al Derecho
Mexicano a travées del cumplimiento especifico;

La determinacion unilateral por parte del Agente Administrativo o cualquier
Banco esta sujeta a que la Sociedad pueda tener derecho a solicitar documentos
que respalden esas determinaciones o a presentar cualquier evidencia en contrario
del tribunal,

El derecho de compensacidn estipulado en la Seccion 10.10 del Contrato de
Crédito sélo podréa ejercerse (i) respecto a los montos que se hagan valer y sean
pagaderos, y (ii) siempre y cuando haya una relacion existente entre el Banco
correspondiente y la Sociedad,;

En caso de que se entable cualquier procedimiento juridico en los tribunales
mexicanos, se requerird una traduccion al espariol de los documentos de ese
procedimiento, elaborada por un perito traductor autorizado por el tribunal,
después de que al demandado se le haya dado la oportunidad de ser escuchado
respecto a la precision de la traduccion y los procedimientos posteriormente se
basaran en los documentos traducidos; y

En caso de que se entablen los procedimientos ante un tribunal mexicano que
busque el cumplimiento en México de las obligaciones de la Sociedad de acuerdo
al Contrato de Crédito y los Pagarés, la Sociedad, de conformidad con las
disposiciones del Articulo 8 de la Ley Monetaria Mexicana, podré cumplir con
sus obligaciones al pagar en moneda de curso legal en México, cualquier monto
adeudado y pagadero en la moneda de curso legal que no sea en pesos mexicanos,
calculado al tipo de cambio publicado por Banco de México en la fecha que se
realice ese pago; por lo tanto, no expreso opinidn alguna respecto a la validez o
ejecutabilidad de la Seccion 10.16 del Contrato de Crédito con relacion a la
obligacion de la Sociedad para indemnizar al Agente Administrativo y a los
Bancos por cualquier pérdida sufrida como resultado de cualquier pago realizado
por la Sociedad en una moneda distinta al Délar.

Esta opinidn se le envia a usted exclusivamente para su beneficio, con

relacion al Contrato de Crédito y los Pagarés. Esta opinion no puede ser para ningdn otro
fin, no podré citarse, circularse, presentarse 0 mencionarse en ningin documento publico
ni usted podra basarse en ésta para ningun otro fin ni ninguna otra persona, empresa o
sociedad podréa basarse en ésta sin mi previo consentimiento escrito ni ser proporcionada
a ninguno de los anteriores.

Atentamente,
Por:
Nombre:
Cargo:
F-6
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FORMA DE OPINION DEL ASESOR LEGAL ESPECIAL DE
NUEVA YORK DE LA SOCIEDAD

30 de septiembre de 2004

Al Agente Administrativo y

las diversas instituciones financieras

que son parte del Contrato de Crédito mencionado

a continuacion y estipulado en el Apéndice | de la presente

Estimados sefiores:

Hemos fungido como asesores especiales en Nueva York de GRUMA, S.A. de
C.V., sociedad anonima de capital variable (la "Sociedad™), constituida y existente de
conformidad con las leyes mexicanas, con relacion a las operaciones contempladas en el
Contrato de Crédito, de fecha 30 de septiembre de 2004 (el "Contrato de Credito™), que
celebraron por una parte Sociedad, las instituciones financieras que en su oportunidad sean parte
del mismo (los "Bancos"), Barclays Capital, divisién de Banca de Inversion de Barclays Bank
PLC, como Agente Administrativo y Corredor Conjunto, asi como Cooperatieve Centrale
Raiffeisen-Boerenleenbank B.A., como Corredor Conjunto.

Esta opinion se rinde de conformidad con la Seccion 4.01(f)(ii) del Contrato de
Crédito. Los términos en mayuscula utilizados en la presente que se definen en el Contrato de
Crédito tienen el significado correspondiente que se estipula en el Contrato de Crédito, a menos
que se defina lo contrario en la presente.

Al rendir las opiniones estipuladas a continuacion, verificamos y nos hemos
basado en los originales o copias, certificadas o de otra forma identificadas, a nuestra
satisfaccion, como copias fieles de los siguientes documentos:

@) el Contrato de Crédito;

(b) los Pagarés (conjuntamente con el Contrato de Crédito, los "Documentos
de Crédito"); y

(©) cualquier otro documento que consideremos necesario como base para las
opiniones aqui expresadas.

Realizamos las verificaciones de ley que consideramos necesarias o pertinentes
como base para rendir nuestra opinion que se estipula a continuacion. Nos basamos y asumimos
la veracidad y precision de los asuntos de hecho en los certificados de las partes de los
Documentos de Crédito, los documentos y registros proporcionados por nosotros, asi como las
declaraciones y manifestaciones de las partes en los Documentos de Crédito. Asumimos la
personalidad juridica de todas las personas fisicas, la autenticidad de todas las firmas, la
autenticidad de todos los documentos que se nos presentaron como originales, en cumplimiento



con los documentos originales de todos los documentos que se nos presentaron como copias
certificadas y fotostaticas, asi como la autenticidad de los originales de esas copias.

(i)

(iii)

(iv)

Al rendir las opiniones aqui estipuladas, también asumimos que:

cada una de las partes de los Documentos de Crédito esta debidamente constituida,
validamente existente y al corriente en sus obligaciones fiscales de conformidad con las
leyes de su jurisdiccion en donde esta constituida y cuenta con la facultad y autoridad
necesarias para celebrar, entregar y cumplir con sus obligaciones de conformidad con los
Documentos de Crédito;

la celebracion y entrega de los Documentos de Crédito han sido debidamente autorizadas
por toda la accion y procedimientos corporativos necesarios por cada una de las partes de
los mismos; y cada uno de los Documentos de Crédito ha sido celebrado y entregado a
cada una de las partes y constituye las obligaciones validas y obligatorias de esas partes
(que no sea Sociedad con respecto a los asuntos de las leyes del Estado de Nueva York y
las leyes federales de los Estados Unidos de América), aplicables contra cada una de las
partes de los Documentos de Crédito (que no sea la Sociedad respecto a los asuntos de las
leyes del Estado de Nueva York y las leyes federales de los Estados Unidos de América)
de conformidad con sus términos;

ni la celebracion, entrega ni el cumplimiento por parte de la Sociedad de los Documentos
de Crédito o su cumplimiento con los términos y disposiciones del presente, ni el uso de
los productos de los Créditos ahi contemplados (a) excepto por lo que se menciona en el
parrafo 2 siguiente, contravendran o violaran alguna disposicion de ley ni, (b) entraran en
conflicto o seran inconsistentes con, o resultaran en una violacion de los términos, pactos,
condiciones o disposiciones de, o constituiran un incumplimiento respecto de, o
resultar&n en la creacion o imposicion de (o la obligacion de crear o imponer) algin
Graven sobre, cualquiera de los bienes o activos de la Sociedad de conformidad con los
términos de cualquier (x) escritura de emision, hipoteca, escritura de fideicomiso,
contrato de crédito o contrato de préstamo del que la Sociedad sea parte o en virtud del
cual sus bienes o activos estén obligados o al que puede estar sujeto o (y) cualquier otro
acuerdo, contrato o instrumento del que la Sociedad sea parte o por el cual sus bienes o
activos estén obligados o al cual esté sujeto o (c) violard ninguna disposicion de los
estatutos sociales o de cualquier otro documento constitutivo de la Sociedad; y

excepto en lo que a autoridades o dependencias gubernamentales o reglamentarias de los
Estados Unidos de América o del Estado de Nueva York se refiere, que se mencionan en
el parrafo 2 siguiente, no se requiere ninguna autorizacioén gubernamental de la Autoridad
Gubernamental (excepto que se haya obtenido o realizado y se encuentre en pleno vigor y
efecto), para autorizar, ni se requiere con relacion a, (a) la celebracion, entrega y
cumplimiento por parte de la Sociedad de los Documentos de Credito o (b) la legalidad,
validez, efecto obligatorio o aplicabilidad de los Documentos de Crédito.

Nuestra opinién también esta sujeta a la calificacion que no expresamos ninguna

opinidn referente a (i) si alguna parte de los Documentos de Crédito cumplird con los mismos,
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(ii) el cumplimiento o incumplimiento por alguna de las partes de los Documentos de Crédito
con cualquier ley aplicable a la misma, (iii) la situacion juridica o reglamentaria o la naturaleza
de las operaciones de cualquiera de las partes de cualquier Documento de Crédito, o (iv) la
omision de cualquiera de las partes para obtener la autorizacion para realizar operaciones en
cualquier jurisdiccion.

Conforme a lo anterior y sujeto a las limitaciones, calificaciones, supuestos y
excepciones estipulados en el presente, somos de la opinion que en la fecha de la presente:

1. Cada uno de los Documentos de Crédito constituia una obligacién valida y
obligatoria de la Sociedad aplicable contra la misma, de conformidad con sus términos, sujeto a
lo siguiente:

Q) (@) los efectos de las leyes de quiebra, insolvencia, reorganizacion, traspaso fraudulento,
transferencia fraudulenta, moratoria o cualquier otra ley similar que afecte los derechos de los
acreedores en general; (b) los principios generales de quiebra (independientemente de que se
busque aplicacion, por ley o equidad), incluyendo una posible falta de disponibilidad de
cumplimiento especifico, mandato judicial o cualquier otro recurso equiparable; (c) conceptos de
materialidad, razonabilidad, buena fe y negociacion justa; y (d) los efectos de una posible
aplicacion judicial de las leyes y gobiernos extranjeros o de accién judicial que afecte los
derechos de los acreedores;

(i) la aplicabilidad de la Seccion 10.05 del Contrato de Crédito y cualquier otra disposicion
similar de los Documentos de Crédito podra ser limitada por () las leyes (incluyendo cualquier
ley, regla o reglamento de valores sea federal o estatal) que haga inejecutable la indemnizacion
contraria a esas leyes, reglas o reglamentos y la politica publica subyacente a esa ley, regla o
reglamento, (b) las leyes que limitan la aplicabilidad de las disposiciones que eximen o
exceptuan a una de las partes de, o que requieren una indemnizacién o aportacién de la parte
contra responsabilidad por negligencia propia, dolo o0 mala fe o negligencia, dolo o mala fe de
sus agentes y (c) las leyes que requieran costos de cobranza y aplicacién (incluyendo honorarios
y desembolsos del asesor) que sean razonables;

(iii)  en este acto no se expresa opinion alguna referente a la aplicabilidad de las disposiciones
del Contrato de Crédito referente a la efectividad de los términos de que los términos no podran
ser renunciados o modificados, excepto en un formato por escrito;

(iv)  eneste acto no se expresa opinion alguna referente a (a) el efecto de las leyes de
cualquier jurisdiccion en la que se ubique el Agente Administrativo o cualquier Banco (que no
sean las leyes federales de los Estados Unidos de Américay las leyes del Estado de Nueva York)
que limiten la participacién, honorarios y cualquier otro cargo que imponga el Agente
Administrativo o el Banco, (b) la Seccion 10.15(a) del Contrato de Crédito o alguna disposicion
similar de los Pagarés en tanto que esa Seccidn o disposicion se refiera a la jurisdiccion materia
del Tribunal de Distrito de los Estados Unidos para el Distrito Sur de Nueva York para adjudicar
cualquier controversia relacionada con los Documentos de Crédito, (c) cualquier disposicién del
Contrato de Credito que rija los derechos para que se realice una compensacion que no sea de
conformidad con la ley aplicable, o (d) la Seccion 10.16 del Contrato de Crédito;
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(V) deseamos sefialar que aunque consideramos que las disposiciones de eleccion de ley en
los Pagarés en tanto estipulen que los Pagarés se regiran por, e interpretaran de conformidad con
las leyes del Estado de Nueva York deberan tener efectividad en el tribunal de Nueva York, no
tenemos conocimiento de ningun caso en el que la disposicion de eleccion de ley como la de los
Pagarés se haya interpretado o aplicado por un tribunal de Nueva York y reconocemos que es
posible que el tribunal de Nueva York puede aplicar, a su propia eleccion, su propio analisis de
eleccion de ley, independientemente de la inclusion de esas disposiciones; y

(vi)  no expresamos opinién alguna respecto a(i) el texto en espafiol de los Pagarés o (ii) si los
términos del Contrato o de los Pagarés prevaleceran en caso de un conflicto entre una o mas
disposiciones de esos documentos.

2. No se requiere orden, consentimiento, autorizacion, licencia o validacion
de, o presentacion, o registro ante, o excepcidn por parte de cualquier autoridad gubernamental
del Estado de Nueva York o de la autoridad gubernamental federal de los Estados Unidos de
América, para autorizar, ni se requieren con relacién a (i) la celebracion y entrega de, y el
cumplimiento con cualquiera de las obligaciones de la Sociedad conforme a los Documentos de
Credito o (ii) la validez, efecto obligatorio y aplicabilidad contra la Sociedad de los Documentos
de Crédito.

Con relacion a las disposiciones de los Documentos de Crédito que se refieren a la
selecciodn de fuero (incluyendo cualquier renuncia de cualquier objecidn de competencia en
cualquier tribunal o de cualquier objecion de que un tribunal no tiene fuero conveniente), nos
percatamos de que conforme a la Seccion 510 de la Ley y Reglas de Practicas Civiles de Nueva
York ("NYCPLR", por sus siglas en inglés) un tribunal estatal de Nueva York puede tener
discrecion para transferir el lugar del juicio y de acuerdo al Cddigo 28 de Estados Unidos §
1404(a), un Tribunal de Estados Unidos tiene discrecion para transferir una accion de un
Tribunal de Distrito de los Estados Unidos a otro, y no expresamos opinién alguna respecto a si
un tribunal deberia ejercer dicha discrecion o no.

También nos percatamos de que el reconocimiento y aplicacion de los tribunales
de | Estado de Nueva York o los tribunales federales de Estados Unidos con sede en el Estado de
Nueva York referente a la sentencia extranjera contra una parte estan sujetos al Articulo 53 de la
NYCPLR, denominada "Reconocimiento de Sentencias Pecuniarias en Paises Extranjeros".

Las opiniones aqui expresadas se limitan a las leyes del Estado de Nueva York y a
las leyes federales de los Estados Unidos de América y no expresamos opinién alguna en este
acto con respecto a ninguna ley que no sean las leyes del Estado de Nueva York y las leyes
federales de los Estados Unidos de América.

Esta opinidn es proporcionada a usted Gnicamente con relacion a la celebracion y
entrega de los Documentos de Crédito y es exclusivamente para su propio beneficio y usted no
podré usarla para ningun otro fin ni ninguna otra persona, empresa o sociedad podra usarla para
ningun otro efecto ni podra ser usada, circulada, citada o bien mencionada para otro fin sin
nuestro previo consentimiento expreso por escrito, excepto que ese Cesionario llegue a ser parte
del Contrato de Crédito de conformidad con la Seccién 10.08(a) y podra basarse en esta opinion
como si se dirigiera a esa Persona a la fecha de la presente.
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Esta opinion se rinde a la fecha de la presente, y no asumimos obligacion alguna
para actualizar o complementar esta opinién para que refleje cualquier hecho o circunstancia de
la que en lo sucesivo nos percatemos con respecto a los asuntos aqui analizados, incluyendo
cualquier modificacion a la ley aplicable que pueda ocurrir en lo subsiguiente.

Atentamente,
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Utilidad antes de impuestos y otros conceptos

Mas:
Gasto financiero
Un tercio del gasto por renta operativo

Ingresos (b)
Cargos fijos
Gasto financiero

Interés capitalizado
Un tercio del gasto por renta operativo

Total Cargos fijos ()

Proporcién de ingresos con respecto
a cargos fijos (b)/(a)

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 2004)

Principios Mexicanos

Por el afio terminado el 31 de diciembre de:

ANEXO 7

2000 2001 2002 2003 2004
428,118 816,318 1,093,515 1,125,552 1,586,245
912,568 731,551 618,612 538,077 486,716
158,875 137,312 133,444 123,853 136,331

1,499,561 1,685,181 1,845,571 1,787,482 2,209,292
912,568 731,551 618,612 538,077 486,716
6,680 - - - -
158,875 137,312 133,444 123,853 136,331
1,078,123 868,863 752,056 661,930 623,047
1.39 1.94 2.45 2.70 3.55

US GAAP
Por el afio terminado el 31 de diciembre de:

2000 2001 2002 2003 2004
211,295 808,983 983,416 1,373,551 1,394,646
968,866 746,920 637,318 577,355 501,557
163,092 134,060 130,765 123,698 134,239
1,343,253 1,689,963 1,751,499 2,074,604 2,030,442
968,866 746,920 637,318 577,355 501,557
6,982 - - - -
163,092 134,060 130,765 123,698 134,239
1,138,940 880,980 768,083 701,053 635,796
1.18 1.92 2.28 2.96 3.19




Lista de Principales Subsidiarias
de
Gruma, S.A. de C.V.

Subsidiarias Jurisdiccién de Incorporacion

Grupo Industrial Maseca, S.A. de C.V México

(“GIMSA™)

Molinera de México, S.A. de C.V. México

(“Molinera de México”)

Productos y Distribuidora Azteca, S.A. de C.V. México

(“PRODISA™)

Gruma Corporation Nevada, Estados Unidos

de América

Azteca Milling, L.P Texas, Estados Unidos
de América

Gruma Centroamérica, L.L.C. Nevada, Estados Unidos de
de América

Molinos Nacionales, C.A. Venezuela

(“MONACA”)

Derivados de Maiz Seleccionado, C.A. Venezuela

(“DEMASECA”)

Investigacion de Tecnologia Avanzada, S.A. de C.V. México
(“INTASA”)

ANEXO 8



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 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

d) Otros Valores Inscritos en el RNV La compafiia no tiene otros valores inscritos en 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
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 comparfiia ha entregado la informacion en forma
completa y oportuna.

La compafiia 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 un
representando 4 acciones Serie B, se encuentran
registradas en el New York Stock Exchange.

g) Documentos de Caracter Publico La informacion contenida en este reporte se puede
accesar a través de la seccion de relacion con
inversionistas de nuestra pagina de internet;
www.gruma.com. Ahi se encuentra una descripcion
de nuestra compafiia, asi como la informacion
financiera mas actualizada. Asi mismo, el
inversionista podréa solicitar copia de este documento
directamente a la compafiia.

Para una atencién mas personalizada, puede dirigirse
a nuestro departamento de Relacién con
Inversionistas:

Rogelio Sanchez
Teléfono: (52 81) 8399-3312
Enviar correo electronico a:



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
operacién y Situacién Financiera de la
Emisora
ii) Situacion Financiera, Liquidez y
Recursos de Capital

rogelio _sanchez@gruma.com

Lilia Gomez

Teléfono: (52 81) 8399-3324
Enviar correo electrénico a:
lilia_gomez@gruma.com

Hilario Cantu

Teléfono: (52 81) 8399-3305
Enviar correo electronico a:
hilario_cantu@gruma.com
Fax: (52 81) 8399-3359

Direccién: Rio de la Plata 407 ote.
Col. Del Valle
San Pedro Garza Garcia, N.L.
66220 México

Ninguna de nuestras patentes vigentes estd por
expirar.

GRUMA cuenta con politicas ambientales
relacionadas con la disminucién y prevencién de
contaminacién 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 'y  Venezuela. No
representamos un riesgo ambiental.

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



4) ADMINISTRACION
¢) Auditores Externos

compafiias calificadas por lo menos con calificacion
“A” o su equivalente. GRUMA invierte también
periddicamente en valores denominados en ddlares,
incluyendo documentos 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 “A1/P1”.

En los Ultimos tres ejercicios no se ha presentado
cambio de auditores externos en GRUMA. En los
altimos tres ejercicios los auditores externos no han
emitido ninguna opinién con salvedad, opinién
negativa o se han abstenido de emitir opinién 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 Comision 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 el 2004

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.3.2
millones y representa el  11.6% del total de
erogaciones efectuadas a la firma de auditores donde
labora el auditor externo que emite la opinion acerca
de los estados financieros consolidados de GRUMA.



PERSONAS RESPONSABLES

Los suscritos manifestamos bajo protesta de decir verdad que, en el ambito 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: Roberto Gonzélez Barrera
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 2005



Al Consejo de Administracion de
Gruma, S.A. de C.V.

Monterrey, N.L., 29 de junio de 2005

El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad que los estados financieros al 31 de
diciembre de 2004 y 2003, 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



GRUMA, S.A. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS

INDICE DE ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

Dictamen de la Firma Registrada Independiente de Contadores PUBIICOS..........ccccevvvcvneiiieneicsenieeces
Estados consolidados de situacion financiera al 31 de diciembre de 2003y 2004 ..........cccovvveiererieneenn
Estados consolidados de resultados por los afios terminados el 31 de diciembre de

2002, 2003 Y 2004 ......cueieereetiiteieie sttt b ettt R bt e Rt b et en e ne e e enen
Estados consolidados de variaciones en el capital contable por los afios terminados

el 31 de diciembre de 2002, 2003 Y 2004 .........ooeierireeieeeeeie et
Estados consolidados de cambios en la situacion financiera por los afios terminados

el 31 de diciembre de 2002, 2003 Y 2004 .........coveiiireiiiieeeieee e eiee e e ste e sre e et e et sre e re e e nrens

Notas a los estados financieros CoONSOIIAAOS. ..........coi i e
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Dictamen de la Firma Registrada Independiente de Contadores Publicos
A los Accionistas de Gruma, S.A. de C.V.:

En nuestra opinion, los estados consolidados de situacién financiera y los estados consolidados de
resultados, de variaciones en el capital contable y de cambios en la situacidn financiera que se acompafian
presentan razonablemente, en todos los aspectos importantes, la situacion financiera de Gruma, S. A. de
C. V. y subsidiarias al 31 de diciembre de 2004 y 2003 y los resultados de sus operaciones y los cambios
en su situacion financiera de cada uno de los tres afios del periodo que termind el 31 de diciembre de
2004, de conformidad con los principios de contabilidad generalmente aceptados en México. Dichos
estados financieros consolidados son responsabilidad de la administracién de Gruma, S. A. de C. V,;
nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre los mismos con base en nuestras
auditorias. Nuestros examenes fueron realizados de acuerdo con las normas del Consejo de Supervision
de Contabilidad de Compafiias Publicas en los Estados Unidos de América (Public Company Accounting
Oversight Board) y las normas de auditoria generalmente aceptadas en México, las cuales requieren que
la auditoria sea planeada y realizada de tal manera que permita obtener una seguridad razonable de que
los estados financieros no contienen errores importantes. 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 evaluacién 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 opinion.

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. La aplicacion de los principios de contabilidad generalmente aceptados en los Estados
Unidos de América podria afectar la determinacion de la utilidad neta consolidada y de la utilidad integral
de cada uno de los tres afios del periodo que terminé el 31 de diciembre de 2004, y la determinacion del
capital contable total al 31 de diciembre de 2004 y 2003. La informacion relativa a la naturaleza y efecto
de dichas diferencias se presenta en la Nota 21 a los estados financieros consolidados.

PricewaterhouseCoopers, S.C.

Febrero 21, 2005
Monterrey, N.L., Mexico
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GRUMA, S.A. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS

ESTADOS CONSOLIDADOS DE SITUACION FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2003 Y 2004
(En miles de pesos de monedas constantes del 31 de diciembre de 2004)

(Notas 1y 3)

Circulante:

[ (=To1 1Y/

INVErSIONES tEMPOTAIES. ... evieit i e e e
Inversiones temporales restringidas (Nota 12-B)...........c.cccvcieeviriniveiiieennnn,
Cuentas por cobrar, Neto (NOta 4)........oiiriiiet et e e

Impuestos por recuperar (NOta 4)..........oeiuiie it e
INVENLArioS (NOA D). ...ttt e e e e e et e e e e e
Pagos antiCiPatOS. .. .. ceeueee e et e et e e

Total activo Circulante............ooviiiie i e

Inversion en acciones de asociadas (NOta 6)............vuvereieeiiriniieiee i,

Propiedades, planta y equipo, neto (NOta 7)........cooeviiieriiiiie e e e,

Intangibles, NEt0 (NOtA 8).....uuer it e e e e e e

Exceso del costo sobre el valor en libros de acciones de subsidiarias adquiridas,
NELO (NOTA 8)... ettt e e e e e e e e e e e
Otros aCtivoS (NOTA 9) ... .. ettt e et et et e e e e e
TOtal ACTIVO. ..ot e s

Circulante:
Préstamos bancarios (NOta 10)........coceeveiuniiereeeiieeveeire e e eeeeeneaeeees
Porcién circulante de la deuda a largo plazo (Nota 10)...........cocveenieeenennnnnn.

PrOVEEAOIES. .. et e e e e e e

Pasivos acumulados y 0tras CUeNtas POr PAGAT..........uveervurineieeeenereeeeeenne

Impuesto sobre la renta POr PAgAr ... ...covevivineeeiiee e eeee e e e e eeaean

Participacion de utilidades al personal por pagar ............cocevveviineeininanns
Total pasivo CIFCUlANte .........ooieeiie e e,

Deuda a 1argo plazo (NOta 10).......cevrieniiiie et e e e e
Impuesto sobre la renta diferido (NOta 15).......c.ovveeiiiiiriiiiie e e e
Participacion de utilidades al personal diferido (Nota 15)...........coovvviiinennenns
ORFOS PASIVOS .. ettt et et e et et e e e et e et et et et e e e e e en s

Total pasivo a largo plazo..........oovveiii i

TOtal PASIVO... ..t

Contingencias y compromisos (Nota 12)

CAPITAL CONTABLE
Interés mayoritario (Nota 13):
Capital SOCIAL.......oe 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.............c..cooviiiii i
Instrumentos financieros de CoObertura...........ocovveviiiie i e,

Efecto acumulado por cambio contable para el registro de impuesto sobre la
renta y participacion en las utilidades al personal diferidos.....................
Utilidades retenidas (Nota 13-B):
D& A0S ANTEIIOIES . .. veu et ettt e et et et et e e e e et eeen e
Utilidad neta del @fio...........oooviiiii i
Conversion de entidades extranjeras (Nota 13-E)........c.coovevviiiiiiiiiinnn.
Total iNterés MayOritario. . ... ...oveviieee et e e eenen
INEErES MINOTIEANIO. .. eiee et ee e et e et et et e e e et e e een e e

Total capital contable..............oooiiiii i

2003 2004

150,655  $ 186,550
222,910 301,528
1,137 490
2,765,718 3,213,265
298,077 431,049
3,417,410 3,705,028
229,872 259,592
7,085,779 8,097,502
1,597,672 1,799,286
13,182,072 13,211,627
821,694 1,083,055
900,454 954,883
67,575 62,473
23655246 $ 25,208,826
94419  $ 428,652
410,752 92,733
979,169 1,450,805
1,811,984 1,663,413
5,151 10,522
14,432 15,049
3,315,907 3,661,174
6,050,238 6,015,876
1,050,039 1,494,875
30,989 25,673
132,043 250,307
7,263,309 7,786,731
10,579,216 11,447,905
4,401,973 4,563,775
7,067,791 7,069,240
11,469,764 11,633,015
3,386,304 3,548,704
14,856,068 15,181,719

(12,463,046) (13,043,997)

- 19,601
(202,858) (202,858)
8,117,488 8,590,778
498,741 923,180
(626,177) (623,979)
10,180,216 10,844,444
2,895,814 2,916,477
13,076,030 13,760,921
23655246 $ 25,208,826

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 2002, 2003 Y 2004

(En miles de pesos de monedas constantes del 31 de diciembre de 2004,
excepto nimero de acciones y cifras por accion)

(Notas 1y 3)
2002 2003 2004
VBNEAS NMELAS . ..+t e eeeteeeet et e e e e e e e et e s e te e e et et e e e eenean e neeaenennns $ 20,932,695 $ 23,311,102 $ 24,992,482
(@00 (oI 0 IR =T o - (13,091,674) (14,843,230) (16,034,806)
Utilidad Bruta.........ooviiii 7,841,021 8,467,872 8,957,676
Gastos de venta, administracion y generales.............oooeeiiiiieiiine e, (6,211,904) (6,699,100) (7,017,756)
Utilidad de 0peracion............ouveviuiie it e 1,629,117 1,768,772 1,939,920
Costo integral de financiamiento, neto:
GaStOS FINANCIEIOS. .. . e ettt et e e e e et e e e e e eeae (618,612) (538,077) (486,716)
Productos fINANCIEIOS. ... vttt e e e e e e e e e e e aeeaes 62,966 65,437 228,396
Ganancia por posiCion Monetaria, NEta............veevrereneeeetiiniie e eeeeeneneennns 175,692 190,274 242,820
Pérdida por fluctuacién cambiaria, neta (Nota 16-A).........coevveviiiineieennne. (287,219) (183,792) (51,345)
(667,173) (466,158) (66,845)
Otros productos (gastos), Neto (NOta 14)........coveiiririiiiie i 131,571 (177,062) (286,830)
Utilidad antes de impuesto sobre la renta, participacion de utilidades al
personal, participacion en la utilidad neta de asociadas e interés
0T 100 ] 1 - ¢ T TR 1,093,515 1,125,552 1,586,245
Impuesto sobre la renta (Nota 15):
L0 TH T o o J (314,769) (315,826) (405,092)
) =T T o T (297,926) (368,062) (358,286)
(612,695) (683,888) (763,378)
Participacion de utilidades al personal (Nota 15):
L 10 (o o (14,302) (14,184) (15,071)
) =T T o T 177 18,939 5,839
(14,125) 4,755 (9,232)
Utilidad antes de participacion en la utilidad neta de asociadas e interés
MMUNOTTEATIO. 1ottt e e e e e et e e e e 466,695 446,419 813,635
Participacion en la utilidad neta de asociadas, Neto.............ccoeevviieeviiiiinnnnnn 176,877 237,901 282,197
Utilidad antes de interés minoritario...........coeviieveeviinneiee e 643,572 684,320 1,095,832
L) =Y (=T 0T o )7 VLo (214,324) (185,579) (172,652)
Utilidad neta mayoritaria del afi0...............cocvveeereeeereiisiieeenn, $ 429248 498,741 ¢ 923,180
Utilidad por aCCioN (PESOS).....euuereiieeiseeteiteeteeeeeteaeeeteateeteaeeeseaeeeseeneeais $ 09  $ 112 % 2.05
Promedio ponderado de acciones en circulacion (miles)............cccovvvviieviinnnnnnn. 446,202 445,098 450,306

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 2002, 2003 Y 2004

(En miles de pesos de monedas constantes del 31 de diciembre de 2004, 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 2001 441,725 $ 11,291,932 $ 3244561  $ (11,986,897) $ - $ (202,858) $ 8,106,621 $ 362,387 $ (401,783) $ 10,413,963 $ 2,743,745 $ 13,157,708
Aplicacion de la utilidad neta del afio anterior ... 362,387 (362,387) - -
Dividendos al interés Minoritario ....................... (103,522) (103,522)
Compras - ventas netas de acciones propias....... (323) (17.329) (6.928) (59,043) (83.300) (83,300)
Acciones bajo el plan de opcién de compra
para eJeCUtiVOS ........cc.vuuciiveiiieieeecieinians (11,385) (15,388) (26,773) (26,773)
Operaciones financieras derivadas con
ACCIONES PrOPIaS .....cvvevvverercviriiciiniicinias 35,446 (20,840) 14,606 14,606
(323) (28,714) 13,130 282,504 (362,387) (95,467) (103,522) (198,989)
Utilidad (pérdida) integral:
Reconocimiento de los efectos de la
inflacion del afio...........cccoovvirincicniicinis (110,896) (34,870) (145,766) (47,259) (193,025)
Efecto de conversion de entidades (287,110) (287,110) 14,289 (272,821)
extranjeras
Utilidad neta del afi0 .........c.ccocovevrcerrcieeicnnn 429,248 429,248 214,331 643,579
Utilidad integral del afio ...........ccoooovvvorierree.s (110,896) (34,870) 429,248 (287,110) (3,628) 181,361 177,733
Saldos al 31 de diciembre de 2002................... 441,402 11,263,218 3,257,691 (12,097,793) - (202,858) 8,354,255 429,248 (688,893) 10,314,868 2,821,584 13,136,452
Aplicacion de la utilidad neta del afio anterior ... 429,248 (429,248) - -
Aumento de capital de subsidiaria.............c.c..... - 141,861 141,861
Reembolso de capital de subsidiaria al interés
minoritario, - (7,927) (7,927)
Dividendos pagados ($0.69 por accién) ............. (309,035) (309,035) (197,232) (506,267)
Compras - ventas netas de acciones propias....... 8,731 206,546 87,300 (172,998) 120,848 120,848
Operaciones financieras derivadas con
ACCIONES PrOPIAS ...euvvcvreriercieieicr e 41,313 122,560 163,873 163,873
8,731 206,546 128,613 69,775 (429,248) (24,314) (63,298) (87,612)
Utilidad (pérdida) integral:
Reconocimiento de los efectos de la
iNflacion del af0..........coovvvvveeeeererrvciesneees (365,253) (306,542) (671,795) (80,672) (752,467)
Efecto de conversion de entidades
extranjeras 62,716 62,716 32,621 95,337
Utilidad neta del afio.... 498,741 498,741 185,579 684,320
Utilidad integral del afio . (365,253) (306,542) 498,741 62,716 (110,338) 137,528 27,190
Saldos al 31 de diciembre de 2003................... 450,133 11,469,764 3,386,304 (12,463,046) - (202,858) 8,117,488 498,741 (626,177) 10,180,216 2,895,814 13,076,030




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 2002, 2003 Y 2004

(En miles de pesos de monedas constantes del 31 de diciembre de 2004, excepto numero de acciones y cifras por accion)
(Notas 1y 3)

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
Aplicacion de la utilidad neta del afio anterior ... 498,741 (498,741) -
Aumento de capital de subsidiaria...................... 94,128 94,128
Reembolso de capital de subsidiaria al interés
minoritario. - (29,577) (29,577)
Dividendos pagados ($0.72 por accion) (326,082) (326,082) (226,127) (552,209)
Compras - ventas netas de acciones propias 1,916 163,251 162,400 (41,797) 283,854 283,854
1,916 163,251 162,400 130,862 (498,741) (42,228) (161,576) (203,804)
Utilidad (pérdida) integral:
Reconocimiento de los efectos de la
iNFIacion del afio............ccccccovvveeeerrrrsssss (580,951) 342,428 (238,523) 9,587 (228,936)
Efecto de conversion de entidades
extranjeras 2,198 2,198 2,198
Instrumentos financieros de cobertura.. 19,601 19,601 19,601
Utilidad neta del afio 923,180 923,180 172,652 1,095,832
Utilidad integral del afio (580,951) 19,601 342,428 923,180 2,198 706,456 182,239 888,695
Saldos al 31 de diciembre de 2004 . 452,049 $ 11,633,015 $ 3,548,704 $  (13,043,997) 19,601 $ (202,858) $ 8,590,778 $ 923,180 $ (623,979) 10,844,444 $ 2,916,477 $ 13,760,921

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 2002, 2003 y 2004
(En miles de pesos de monedas constantes del 31 de diciembre de 2004)

(Notas 1y 3)

Actividades de operacion:
Utilidad neta mayoritaria del afi0...........ccocorveiirenerisieneiesereee e
Interés minoritario
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 utilidades al personal diferidos ..
Costos de emision cancelados por redencién anticipada de deuda................
Prima de antigliedad ...........ccoovevrerieiiereieesee e

Cambios en el capital de trabajo:
Inversiones temporales restringidas..........coooovvereiieneneiseneese e
Cuentas por cobrar, neto
INVENTAIIOS ...ttt
PagoS aNtiCIPAAOS ......e.veviieeierieiisieiees e
Proveedores
Pasivos acumulados y otras cuentas por pagar
Impuesto sobre la renta y participacion de utilidades al personal por pagar .

Recursos netos generados por actividades de operacion......................

Actividades de financiamiento:
Préstamos bancarios y deuda a 1argo plazo..........ccccovvveienneienineeneseeessens
Pago de préstamos bancarios y deuda a largo plazo
Aumento de capital social en subsidiaria...........cc.ccocerveivriereiriinnienen s
Reembolso de capital de subsidiaria al interés minoritario.... ........c.ccocevevneene.
Compras - ventas netas de acciones propias y operaciones financieras
derivadas

Actividades de inversion:
Adquisiciones de propiedades, planta y €quip0 ........ccccvrerieirierereneneneeeseens
Adquisicion de subsidiarias neto de efectivo ........covveiirieiinieieece e
Desinversion de propiedades, planta y eqUiP0 ........cccoovrririrniiircrccceee
Exceso del valor en libros sobre el costo de subsidiarias adquiridas.................
ACHIVOS AITEIITOS. ... e
Fondos de investigacion y desarrollo de tecnologia..........ccocoecervrieeiriiieeenas
INVEISION BN BCCIONES.......viveiiiieeiiiiteie ittt

Recursos netos utilizados en actividades de inversion............cc.cccvcue.e..
Incremento (disminucién) neto en efectivo e inversiones temporales...................

Efectivo e inversiones temporales al inicio del afio
Efectivo e inversiones temporales al final del afio ...........ccooceviriiinicieniciee

Las notas que se acompafian son parte integrante de estos estados financieros consolidados.

2002 2003 2004
429248 $ 498741 S 923,180
214,324 185,579 172,652
643,572 684,320 1,095,832

1,009,219 1,139,031 1,055,442
68,130 17,287 240,696
(116,331) (198,619) (226,839)
297,749 349,124 352,447
- - 23,790
9,769 8,044 8,802
1,912,108 1,099,187 2,550,170
1,492 365 647
(425,532) 95,992 (520,085)
(325,378) (822,106) (530,533)
29,203 (109,485) (30,499)
375,703 (184,374) 528,749
40,993 368,485 (29,164)
(30,536) 1,848 6,720
(334,055) (649,275) (574,165)
1,578,053 1,349,912 1,976,005
1,701,987 1,819,795 4,292,396
(2,319,697) (2,802,778) (4,487,724)
- 141,861 94,128
- (7,927) (29,577)
(95,467) 284,721 283,854
(103,522) (506,267) (552,200)
(67,248) 3,525 (11,348)
(883,947) (1,067,070) (410,480)
(780,830) (654,007) (900,981)
- - (384,218)
173,319 35,959 189,904
(13,633) - -
(53,025) (15,392) (367,622)
8,434 216,214 -
(2,391) - -
19,306 15,950 11,905
(648,820) (401,276) (1,451,012)
45,286 (118,434) 114,513
446,713 491,999 373,565
491,999  $ 373565 $ 483,078




GRUMA, S.A. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2002, 2003 Y 2004

(En miles de pesos de monedas constantes del 31 de diciembre de 2004,
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 produccion y venta de harina de maiz y trigo, tortillas y
otros productos relacionados.

NUEVAS OPERACIONES

e Enjunio de 2004, la Compafiia adquiri6, a través de Gruma Corporation, la totalidad de las acciones de
Ovis Holding B.V. en $142,386 ($12,770 miles de délares 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 adquisicién Ovis Boske
contaba con saldos de efectivo, los cuales disminuyeron el importe de la inversion a un importe neto
aproximado de $126,173 ($11,316 miles de ddlares americanos). Adicionalmente, tiene pasivos
bancarios por $52,149 ($4,677 miles de ddlares americanos).

Como parte de las clausulas del contrato de compra, la Compafiia tiene pendiente el pago de
aproximadamente $83,600 ($7,500 miles de ddlares) a efectuarse el 31 de marzo de 2005, en funcion
de los resultados de operacion que Ovis Boske report6 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 Compaiiia tiene oportunidad de crecimiento en
el mercado europeo de tortilla.

Los activos netos adquiridos se resumen como sigue:

ACTIVO CITCUIANTE. .. ..o cee e e e e e e e e e e e, $ 57,099
Propiedades, planta y 0UIPO0.....coe. e eeee e e e v vt e e e e 131,838
Exceso del costo sobre el valor en libros e intangibles..........ccccoevivivincneieccnennn, 52,929

Total activos adqUITIAOS. .....ccveveeeeeerese e e ens 241,866
T Y ol oLV P = $ 83,792
Impuesto sobre la renta diferido...........ooeeeiii i, 15,688

ACLIVOS NEOS adQUITIAOS. ....cvvvcriiicicicc e $ 142,386

e En junio de 2004, la Compafiia, a través de Gruma Corporation, adquirio el 51% de las acciones de
NDF Gruma Europe S.R.L. (NDF Gruma) en $101,632 ($9,115 miles de d6lares). NDF Gruma es una
compafiia constituida en Italia por Nuova De Franceshi & Figli S.P.A.

NDF Gruma produce y distribuye harina de maiz y otros productos relacionados para el mercado
Europeo.
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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 2002, 2003 Y 2004

(En miles de pesos de monedas constantes del 31 de diciembre de 2004,
excepto que se indique otra denominacion)

NUEVAS OPERACIONES (continua)

Los activos netos adquiridos se resumen como sigue:

Propiedades, planta y QUIPO0.........cvviuiiieee ettt et e e $ 183,317
Exceso del costo sobre el valor en libros e intangibles. .........ccccociiiiiicininiienn, 51,034
Total aCtivos adqUITIAOS. ......ccveveiereicese et 234,351
Impuesto sobre la renta diferido...........ccoeieviii i 46,630
INEErES MINOFTLANIO. ..eivv e et et e e e e e e e e 86,089
ACtIVOS NELOS adQUITIADS. ....eveiverieie e 3 101,632

e En octubre de 2004, la Compafiia celebrd un contrato de compra de ciertos activos de produccion y un
acuerdo de maquila de producto a un proveedor y distribuidor de tortillas y productos relacionados en
Las Vegas, Nevada en $63,354 ($5,682 miles de dolares).

Al 31 de diciembre de 2004, la Compafiia no ha finalizado la asignacion del precio de compra para cada
una de las adquisiciones anteriores. La administracion espera concluir estas asignaciones finales durante el
afio 2005, ya que se encuentra pendiente un pago a los vendedores de Ovis Boske, la resolucion de ciertos
asuntos fiscales de NDF Gruma, asi como la identificacion de intangibles para Las Vegas.

Los resultados de operacion de las nuevas inversiones se han consolidado a partir de la fecha de
adquisicion.
POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Los estados financieros consolidados han sido preparados de acuerdo con los principios de contabilidad
generalmente aceptados en México (Principios Mexicanos) emitidos por el Instituto Mexicano de
Contadores Publicos (“IMCP™). En la Nota 21 se incluye la conciliacién 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 2003 y 2004, las principales subsidiarias incluidas en la consolidacidn son:

% de
participacion
Gruma Corporation y subsidiarias.............coeevieiiiiiii i, 100.00
Grupo Industrial Maseca, S.A. de C.V. y subsidiarias..................... 83.18
Molinos Nacionales, C.A (NOta 18-C).......ccccccovvvivvivrinninninnereseieenes 95.00
Derivados de Maiz Seleccionado, C.A (Nota 18-C).......cccceevevevernnnene. 50.00
Molinera de México, S.A. de C.V. y subsidiarias.............ccecvevrivrennns 60.00
Gruma Centroamérica, L.L.C. y subSidiarias..........c.ccccocverurerirenrerenennn. 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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3.

GRUMA, S.A. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2002, 2003 Y 2004

(En miles de pesos de monedas constantes del 31 de diciembre de 2004,
excepto que se indique otra denominacion)

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 2004, 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 2004, determinados como sigue:

e Para propositos de comparabilidad, los estados financieros consolidados al 31 de diciembre de
2002 y 2003 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
2004 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 2004 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:

F-10



3.

GRUMA, S.A. DE C.V.