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Casa o= Oolsa

GRUPO FINANCIERD INBURS A

Los Certificados Bursatiles objeto del Programa fueron autorizados por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores y se encuentran inscritos
con el nimero 2502-4.15-2005-002 en la Seccion de Valores del Registro Nacional de Valores y son aptos para ser inscritos en el listado
correspondiente en la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V. La inscripcién en el Registro Nacional de Valores no implica certificacion
sobre la bondad del valor o la solvencia de la Emisora.

El prospecto también podra ser consultado en la siguiente direccién de internet: http://www.bmv.com.mx.
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Ningun intermediario, apoderado para celebrar operaciones con el publico, o cualquier otra
persona, ha sido autorizado para proporcionar informaciéon o hacer cualquier declaracion que no
esté contenida en este Prospecto. Como consecuencia de lo anterior, cualquier informacién o
declaraciéon que no este contenida en este Prospecto debera entenderse como no autorizada por
Carso Global Telecom, S.A. de C.V., e Inversora Bursatil, S.A. de C.V., Casa de Bolsa, Grupo
Financiero Inbursa.
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I. INFORMACION GENERAL
1. GLOSARIO DE TERMINOS Y DEFINICIONES

America Telecom, S.A. de C.V.

América Movil, S.A. de C.V.

Banco de México

Banco Inbursa, S.A., Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero Inbursa

Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V.

Significa los certificados bursatiles que se emitiran al amparo del Programa.
Certificados de la Tesoreria de la Federacion.

Comisién Nacional Bancaria y de Valores
Carso Global Telecom, S.A. de C.V.
Disposiciones de Caracter General Aplicables a las Emisoras de Valores y a

Otros Participantes del Mercado de Valores

Significa cualquier emision de Certificados Bursatiles que el Emisor lleve a
cabo al amparo del Programa.

Escision de la Compafia acordada el 30 de Noviembre de 2001.
Grupo Carso, S.A. de C.V.

GT2000, S.A. de C.V.

S.D. Indeval, S.A. de C.V., Institucién para el Deposito de Valores.

Inversora Bursatil, S.A. de C.V., Casa de Bolsa, Grupo Financiero Inbursa.
indice Nacional de Precios al Consumidor

Red mundial de servicios de informacion por medio de servidores que llegan a
las computadoras personales.

Inveresci2000, S.A. de C.V.

Mancera, S.C., Integrante de Ernst & Young

La autorizacion otorgada a la Compaiiia por parte de la CNBV, mediante el
Oficio nimero DGE-013-23513 de fecha 19 de Enero de 2005 en virtud de la
cual quedaron inscritos en el RNV los Certificados Bursatiles emitidos por la
Compaiiia al amparo del presente Programa.

Moneda de curso legal en los Estados Unidos Mexicanos.

Producto Interno Bruto.



Programa

Representante Comun

RNV
SBC

Suplemento

Tenedores

Telmex

UDI o UDIs

Significa el programa para la emision y oferta publica de Certificados Bursatiles
de la Compaiiia, autorizado por la CNBV mediante el Oficio.

Se determinara para cada emision.

Registro Nacional de Valores.

SBC Communications, Inc.

Cualquier Suplemento al presente Prospecto que se prepare y que contenga

las caracteristicas correspondientes a una emision de Certificados Bursatiles al
amparo del Programa.

Inversionistas tenedores de los Certificados Bursatiles.

Teléfonos de México, S.A. de C.V.

Unidades de Inversion cuyo valor en Pesos estad indexado a la inflaciéon del
INPC, en los términos de su decreto de creacion.



2. RESUMEN EJECUTIVO

La Compaiiia se constituyé el 24 de junio de 1996 como resultado de la escision de GCarso
acordada en la Asamblea General Extraordinaria de Accionistas de dicha sociedad celebrada el 30 de
abril de 1996 con el objeto de separar en la Compaifiia la titularidad de las acciones de Telmex y de otras
empresas cuya actividad primordial se desarrollaba en la industria de telecomunicaciones, incluyendo
los derechos de diversos contratos de opcion de compra y venta sobre “American Depositary Shares”
(ADS) que representaban acciones de Telmex.

La Compaiiia se constituyé con un capital contable de $16'649,046.00 miles de Pesos, de los
cuales, $5'437,880.00 miles de Pesos correspondieron a su capital social.

La Compaiiia es una tenedora de acciones pura, por lo que no cuenta con empleados, y los
servicios administrativos se los proporciona una empresa afiliada. Al 30 de septiembre de 2004, el
70.52% de la acciones con derecho a voto de Telmex eran directa o indirectamente propiedad de la
Compainia. Aun cuando la Compafia maneja en forma efectiva a sus subsidiarias a nivel del Consejo de
Administracion, las subsidiarias son operadas en forma independiente por sus propias administraciones.

Las operaciones de la Compaiiia son realizadas basicamente a través de su subsidiaria Telmex.
La participacion accionaria de la Compafiia en Telmex al 30 de septiembre de 2004, alcanz6 39.81% del
total de las acciones en circulacion de Telmex (incluyendo las acciones sin derecho a voto), al contar
hasta esa fecha con 4,750 millones de acciones.

En el mes de septiembre de 2000, Telmex, principal subsidiaria de la Compania, anuncié que
escindiria el negocio de telefonia celular y la mayoria de sus inversiones internacionales para crear
AMX, a la cual Telmex le transmitid parte de su activo, pasivo y capital, relacionado principalmente con
el negocio inalambrico y diversas inversiones internacionales. El proposito de dicha escision fue crear
dos compafiias con administraciones distintas enfocadas cada una a su negocio, para poder capitalizar
de forma rapida y eficiente los retos y oportunidades que pudieran surgir en sus respectivos mercados.
En consecuencia, los accionistas de Telmex, incluyendo a la Compaiiia, recibieron un nimero igual de
acciones de AMX, al numero de acciones de Telmex de las que eran propietarios.

Una vez que los procesos de registro de AMX fueron aprobados por las autoridades Mexicanas y
extranjeras, las acciones de las series L y A representativas de su capital social, asi como sus ADS’s
empezaron a cotizar en las Bolsas de Valores de México, Nueva York y Madrid durante el primer
trimestre de 2001.

Con fecha 29 de noviembre de 2000, la Asamblea General Extraordinaria de Accionistas de la
Compafiia aprob¢ la fusion de ésta en caracter de fusionante, con GT2000, S.A. de C.V. (“GT2000")
como fusionada. Por virtud de dicha fusion, la Compaiia emitié capital adicional a efecto de entregar a
los accionistas de GT2000 una accién de la serie “A1” de la Compaiiia por cada 6.83453 acciones de
GT2000 de las que fueran titulares.

Posteriormente, con fecha 21 de diciembre de 2001, la Asamblea General Extraordinaria de
Accionistas de la Compaiiia acordo la fusion de ésta en caracter de fusionante, con Banesci2000 e
Inveresci2000 como fusionadas. Como consecuencia de dicha fusién, la Compafiia emitié 967 acciones
de la serie “A-1" representativas del capital minimo fijo de la Compafiia, mismas que fueron entregadas
a los accionistas de Banesci2000 e Inveresci2000 como consecuencia de la fusion.

SBC celebré dos contratos de fideicomiso con Banco Inbursa, a los cuales aporté las acciones
representativas del capital social tanto de Telmex como de AMX, los cuales siguen vigentes hasta la
fecha. Asimismo, a principios del afio 2001, la Compafiia convirtié acciones de Telmex de la Serie “L” de
voto limitado en acciones serie “AA”.



Con objeto de separar de la Compania la titularidad de las acciones de Telmex (cuya actividad
primordial se desarrolla en la industria de la telefonia fija y servicios de internet) y de las acciones de
AMX (cuya actividad primordial se desarrolla en la industria de telefonia inaldmbrica y diversas
inversiones internacionales), la Compariia resolvid mediante una asamblea general extraordinaria de
accionistas celebrada el 30 de noviembre de 2001 su escisién. Como consecuencia de dicha escision, el
5 de diciembre de 2001 se constituyé6 América Telecom por lo cual a partir de dicha fecha cada una de
estas empresas opera de manera independiente.

Una vez autorizada la escision de la Compania como empresa escindente y de América Telecom
como empresa escindida, la inversion principal de la Compafia se concentré primordialmente en
Telmex, representando el 99% de sus activos.

En ejecucion de las resoluciones adoptadas en la Asamblea General Extraordinaria de
Accionistas de la Compaiiia en la que se acordd su escision, durante el mes de mayo de 2002 se
procedi6 a la entrega de los titulos que habian sido expedidos por América Telecom. Los accionistas de
la Compafiia recibieron una accion del capital social pagado de América Telecom por cada accion
integrante del capital social de la Compafiia. Por tratarse de acciones depositadas en el Indeval, el
ejercicio de este derecho se llevd a cabo de conformidad con las disposiciones legales y administrativas
aplicables.

En virtud de lo anterior, concluyd el proceso de escision consistente en la separacion de la
totalidad de las acciones emitidas por AMX, de las cuales la Compafiia era propietaria. Las acciones de
la Compariia y de América Telecom cotizan de manera independiente en la BMV desde el dia 2 de
mayo de 2002, fecha en que surtié plenos efectos la escision, a un precio de $14.32 para la Compaiiia y
$8.00 para América Telecom.

Al 30 de septiembre de 2004, habia en circulacion 3,562.1 millones de acciones representativas
del capital social de la Compafiia totalmente suscritas y pagadas. El precio de la accion al cierre del 30
de septiembre de 2004 en el mercado de valores fue de $19.69 Pesos por accidn.

Eventos Recientes de Telmex

El 8 de octubre de 2003, Telmex anuncié el inicio de una oferta publica en efectivo para adquirir
hasta 500 millones de dodlares del bono convertible emitido por dicha sociedad y en circulacion con
cupon de 4.25%. La oferta se llevd a cabo en los Estados Unidos de América, inicio el 9 de octubre de
2003 y termind el 6 de noviembre de 2003.

Telmex ofrecié la compra del bono convertible antes referido por un precio en efectivo de
USD$1,117.50 por cada bono con valor nominal de USD $1,000.00 mas el interés acumulado y no
pagado (pero excluyéndolo) a la fecha de compra.

Al cierre de la oferta, el monto total del bono adquirido por Telmex fue USD$ 1,174,000.00.

Con fecha 12 de noviembre de 2003, Telmex colocé un nuevo bono convertible por la cantidad de
Un Mil Millones de Ddlares con vencimiento en el 2008, el cual devengara una tasa de interés del
4.50%.

El cierre de dicha operacion se llevé a cabo el 19 de noviembre de 2003. El bono se colocéd
principalmente entre inversionistas institucionales de los Estados Unidos de Norteamérica bajo la Regla
144 A de la Securities and Exchange Commission. Los recursos provenientes de dicha colocacion se
utilizaran para propositos corporativos generales de Telmex.

El 15 de junio de 2004 vencio la deuda convertible denominada “4.25% Convertible Senior
Debentures Due 2004”.

El 16 de junio de 2004, Telmex anuncié la puesta en circulacion de 385,285,200 acciones de la
serie “L” que se encontraban en la tesoreria de la sociedad, como resultado del vencimiento y
conversion de los instrumentos de deuda emitidos en junio de 1999 con vencimiento al 15 de junio de



2004 y cuyo saldo al momento de la conversién ascendio a la cantidad aproximada de U.S$570 millones
de dodlares.

La informacién financiera seleccionada consolidada que se presenta a continuaciéon ha sido
preparada por la Compaiia.

CARSO GLOBAL TELECOM, S.A. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS
Informacion Financiera Seleccionada

A Miles de Pesos Constantes de Septiembre de 2004
(Excepto por el promedio ponderado de las acciones)

3trim-04 3trim-03
Conceptos
Ventas Netas 96,287,432 89,581,327
Utilidad Operativa 30,871,230 30,168,200
Utilidad Neta Mayoritaria 4,986,507 4,707,124
Utilidad por Accion 1.760 1.510
Inversiones en Activo Fijo 9,818,879 5,262,964
Depreciacion y Amortizacion del Ejercicio 16,620,054 15,726,311
Total de Activos 257,269,532 174,769,816
Total Pasivo Largo Plazo 99,734,792 55,595,252
Capital Contable Consolidado 79,610,966 60,079,824
Datos Informativos
Utilidad Neta Mayoritaria 4,986,507 4,707,124
Promedio Ponderado de Acciones (millones de acciones) 3,605.8 3,711.1
Utilidad Basica por Accion Ordinaria 1.760 1.510
Total Inversiones en Activo Fijo 9,818,879 5,262,964
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3. FACTORES DE RIESGO

La Compafiia y sus subsidiarias estan expuestas al cambio estructural de los ajustes
economicos y financieros que se viven tanto en el mercado doméstico como en los mercados
internacionales.

A continuacion se presentan los factores de riesgo que la Compafia considera pudieran
representar un mayor impacto en ella y en sus resultados de operacion, y los cuales deberan ser
considerados por el publico inversionista.

Los riesgos e incertidumbres que se describen en este reporte no son los unicos a los que se
enfrenta la Compainiia, sin embargo, se trata de describir aquellos considerados de mayor importancia ya
que existen otros que también podrian afectar sus operaciones y actividades.

3.1. Riesgos Relativos a la Estrategia de la Compaiiia

En linea con la estrategia de negocio de la Compaiiia, sus principales activos son acciones de
Telmex. El valor de las acciones de la Compania esta substancialmente relacionado al precio de las
acciones de Telmex. En virtud de lo anterior, la Compafiia esta expuesta a los mismos riesgos a los que
se encuentra expuesto Telmex. (Ver. Factores de Riesgo de Telmex en la Seccion 2 del Reporte Anual
que se incorpora por referencia).

3.2. Riesgos Relativos a la Deuda de la Compaiia.

La Compainiia realiza operaciones de financiamiento en las que utiliza acciones de Telmex como
garantia. Si el precio de la accion de Telmex en el mercado de valores se deteriora mas alla de los
parametros preestablecidos en las condiciones de dichos esquemas de financiamiento, la Compafiia
estara obligada a aportar efectivo como garantia suplementaria.

El gasto financiero de la deuda a nivel no consolidado de la Compania se sirve con los flujos
provenientes de los dividendos decretados por Telmex, su principal subsidiaria, y por la cuota que por
concepto de apoyo técnico y financiero, recibe de Telmex. Por consecuencia, si la situacion financiera
de Telmex se deteriorara al grado de no estar en condiciones de pagar dividendos o dicha cuota, la
Compania podria enfrentar problemas de liquidez que pondrian en riesgo el cumplimiento de sus
obligaciones financieras.

Aproximadamente el 65% de la deuda a nivel no consolidado de la Compaiiia al cierre del 30 de
septiembre de 2004, estaba denominada en moneda extranjera. La totalidad de los flujos no
consolidados de la Compafiia se encuentran denominados en Pesos, por lo que una variacion
importante en el tipo de cambio podria afectar su capacidad de pago.

3.3. Riesgos relativos a la escision de la Compaiiia
La Escision cambi6 substancialmente las Operaciones y la Situacion Financiera de la Compafiia.

Mediante Asamblea Extraordinaria de Accionistas de la Compafiia de fecha 30 de noviembre de
2001, se acordo escindir, entre otros activos y pasivos, la totalidad de las acciones representativas del
capital social de AMX propiedad de la Compaiiia. Las operaciones que la Compafia mantuvo de
manera indirecta consisten en aquellas que lleva a cabo su subsidiaria Telmex, las cuales basicamente
consisten en servicios relacionados con la telefonia fija en México, incluyendo Internet y transmision de
datos, y las cuales pudieran tener menor posibilidad de reflejar un crecimiento a futuro que las que se
escindieron.
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Pasivos Contingentes relativos a ciertas Operaciones que fueron Transferidas a América
Telecom.

De conformidad con la legislacion aplicable, la Compafia es conjunta y solidariamente
responsable por las obligaciones que fueron transferidas a América Telecom bajo la escision por un
periodo de tres afios contados a partir de la fecha en que se publicé el aviso de escision, sin embargo,
dicha obligacion no es aplicable a ninguna obligacion con algun acreedor que hubiera dado su
consentimiento expreso liberando a la Compafia de dicha obligacién y aprobando la escision. Cabe
sefialar que este régimen de solidaridad expirara en el 2004.

3.4. Riesgos relacionados con nuestros socios mayoritarios y la estructura del capital

La Compainiia tiene autorizadas 3,935,077,043 acciones de la Serie “A-1”, de las cuales al 30 de
septiembre de 2004 se encontraban en circulacién 3,562,179,900 acciones. Aproximadamente alrededor
del 74% de las acciones en circulacion se encuentra en poder directa o indirectamente de personas
relacionadas con el Ing. Carlos Slim Helu y miembros de su familia inmediata. Dichas personas tienen
posibilidad para designar a la mayoria de los miembros del consejo de administracion y determinar el
resultado de otras acciones que requieran el voto mayoritario de los accionistas.

3.5. Riesgos relacionados con el desarrollo en México
Inflacion y tasas de interés en México

México ha experimentado altos niveles inflacionarios y de tasas de interés en los ultimos afios.
Aun cuando los niveles de inflacion correspondientes a 2002, 2003 y 2004 han descendido
considerablemente con relacién a los niveles de inflacion de 1996, los mismos contindian siendo altos
con relacion a ciertos paises mas industrializados. La inflacién correspondiente al 30 de septiembre de
2004 determinada por Banco de México con base en las modificaciones en el INPC, fue de 3.37%. La
tasa de interés promedio durante 2004 de los Certificados de la Tesoreria de la Federacion CETES fue
del 7.1%.

Altas tasas de inflacién con el nivel de devaluacién del peso frente al délar y variacién en las tasas
de interés pudieran reducir los margenes de la Compafiia. No es posible asegurar que México no sufrira
en el futuro incrementos inflacionarios o de tasas de interés que pudieran afectar la liquidez, la situacion
financiera o el resultado de operacion de la Compainia.

Acontecimientos en otros paises que podrian afectar el precio de los valores emitidos por la
Compafiia

El precio de mercado de los valores de las emisoras mexicanas se ve afectado en mayor o menor
medida por las condiciones econdémicas y de mercado de otros paises. A pesar de que las condiciones
economicas de otros paises pueden ser muy distintas a las condiciones econdmicas de México, las
reacciones de los inversionistas a los acontecimientos en otros paises podrian tener un efecto adverso
sobre el precio de mercado de los valores de las emisoras mexicanas.

A finales de 1994 y durante 1995, México experimentd una crisis econémica que se caracterizo
por la inestabilidad en el tipo de cambio, la devaluacion del peso y altos niveles de inflacion. De igual
forma, en el segundo semestre de 1998 y a principios de 1999 los precios de los valores de las emisoras
mexicanas se vieron afectados en forma adversa por las crisis econdmicas de Rusia, Corea y Brasil.
Durante el 2000, la caida de los mercados de Estados Unidos afectd en forma adversa el precio de
mercado de los valores de emisoras mexicanas. Por otro lado, ataques terroristas y actos de guerra
como los ocurridos en septiembre del afio 2001 en los Estados Unidos han tenido resultados negativos
en el comportamiento de los mercados de valores. La Compafiia no puede garantizar que el precio de
sus operaciones no se vera afectadas en forma adversa por los acontecimientos en otros paises.

12



Las Politicas Gubernamentales y los Desarrollos Econdémicos en Meéxico Pueden Afectar
Adversamente Nuestros Resultados

Las operaciones y activos de la Compaiiia se encuentran en México. Como resultado de ello, sus
operaciones pueden verse afectadas por la situacion general de la economia mexicana, la devaluacion
del peso, la inflacion en México y las altas tasas de interés o acontecimientos politicos en México.

Condiciones Econémicas Adversas en México

Si la economia mexicana cae en una recesion o si la inflacion y las tasas de interés se
incrementan de manera importante, nuestras operaciones, situaciéon financiera y resultado de las
operaciones podrian sufrir consecuencias adversas importantes, debido a que, podria disminuir la
demanda de servicios de comunicacion y pudiera ser dificil para los consumidores pagar por los
servicios que ofrecemos.

3.6. Riesgos relacionados con las operaciones de Telmex en general

El incremento de la competencia podria afectar adversamente nuestra participacién de mercado,
ingresos y rentabilidad.

Los efectos de una mayor competencia son sumamente inciertos y dependeran de una gran
variedad de factores, entre ellos: las condiciones de la economia mexicana, el desarrollo regulatorio, la
reduccion de las tarifas de interconexion; el comportamiento de nuestros clientes y competidores y de la
efectividad de las medidas que adoptemos.(Ver. Factores de Riesgo de Telmex en la Seccién 2 del
Reporte Anual que se incorpora por referencia).

La regulacién de operador dominante y otros eventos regulatorios podrian perjudicar nuestras
operaciones, limitando nuestra capacidad competitiva y estrategias de rentabilidad.

Las operaciones de Telmex estan sujetas a una extensa regulacion y pueden verse
adversamente afectadas por cambios en la ley, regulaciones o politica regulatoria. En especial la
Comision Federal de Competencia ha determinado que Telmex es un agente econdémico con poder
sustancial en algunos mercados de telecomunicaciones y la ley contempla que las autoridades
regulatorias pueden imponer regulaciones adicionales a un operador con poder sustancial de mercado.
En septiembre del 2000, la Comisién Federal de Telecomunicaciones o COFETEL emitié regulaciones
que se aplican especificamente a Telmex como operador dominante. En el 2001, tribunales mexicanos
resolvieron que la determinacion de que Telmex es un operador con poder sustancial fue procesalmente
improcedente, pero la Comisién de Competencia emitié una segunda resolucién en el mismo tenor. En
mayo de 2002, un tribunal federal nulifico varias resoluciones emitidas por la Comision Federal de
Competencia y COFETEL, incluyendo la resolucion de septiembre de 2000, que se establecieron
obligaciones especificas como operador dominante. En abril de 2004, la corte federal mexicana hizo
respetar la apelacion constitucional de Telmex a esta resolucion, sobre la segunda resolucion de
operador dominante presentada por la COFECO, y en abril de 2004 declaré6 que la resolucién era
invalida. No podemos predecir si la COFECO o la COFETEL promoveran nuevas resoluciones o
regulaciones que sean muy similares a las anteriores de operador dominante, Creemos que si las
regulaciones de operador dominante son implementadas eventualmente, las nuevas reglas y los
procedimientos regulatorios correspondientes reduciran la flexibilidad de Telmex para adoptar politicas
tarifarias competitivas.

En octubre de 2001, el Congreso mexicano anuncio el inicio de un proceso de reformas a la Ley
Federal de Telecomunicaciones. No podemos predecir si o cuando tales reformas puedan ser
implementadas y, si son implementadas, sus efectos directos en los negocios de Telmex e indirectos en
nuestros negocios.
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La disputa de los EE.UU. contra México ante la Organizacion Mundial de Comercio
resultara en cambios en la regulacién que podrian afectar nuestro negocio.

Los Estados Unidos han presentado ante la OMC (Organizacion Mundial de Comercio) una
solicitud para solucionar la controversia con México sobre las barreras ilegales a la competencia en el
mercado de telecomunicaciones mexicano. Los Estados Unidos han declarado que México no ha
cumplido con sus acuerdos con la OMC, porque ha fallado en: i) proporcionar terminacioén internacional
a los operadores de telecomunicaciones norteamericanos con tarifas “basadas en costos” y
“razonables”, ii) las compafiias norteamericanas puedan enrutar sus llamadas dentro y fuera de México
a través de lineas privadas y (iii) que son anticompetitivas las reglas mexicanas que autorizan al
operador mexicano con la mayor participaciéon en el mercado a negociar tarifas por cuenta de todos los
operadores mexicanos. En abril de 2004, la OMC hizo publica su decision que, en parte, fue adversa
para México. En junio de 2004, los gobiernos de México y de los EE.UU. alcanzaron un acuerdo para
resolver la disputa. En el acuerdo destaca la eliminacién del sistema de retorno proporcional de trafico,
la desaparicion de tarifas de liquidacion uniforme, asi como el requisito de que el operador de larga
distancia con mayor proporcion de trafico saliente negociase la tarifa de liquidacién a nombre de todos
los demas operadores de larga distancia. Asimismo, los EE.UU. reconocen que México seguira
restringiendo la reventa internacional simple 6 el uso de lineas rentadas para llevar las llamadas de
cruce fronterizo. Esperamos que los cambios requeridos en la regulacion probablemente afectaran la
operacion y competencia de Telmex en el futuro, aunque no podemos predecir todavia el impacto sobre
nuestros ingresos y resultados de operacion.

3.7. Riesgos relacionados con los Certificados Bursatiles
Mercado limitado para los Certificados Bursatiles

Actualmente no existe un mercado secundario activo con respecto a los Certificados Bursatiles
y es posible que dicho mercado no se desarrolle una vez que éstos sean emitidos. El precio al cual se
negocien los Certificados Bursatiles puede estar sujeto a varios factores, tales como el nivel de tasas de
interés en general, las condiciones del mercado de instrumentos similares, las condiciones
macroeconomicas en México y la situacion financiera de la Compafiia. En caso de que dicho mercado
secundario no se desarrolle, la liquidez de los Certificados puede verse afectada.

Efectos en caso de concurso mercantil o quiebra

Bajo la Ley de Concursos Mercantiles, los Certificados Bursatiles seran considerados, en
cuanto a su preferencia de pago, en igualdad de condiciones respecto de todas las demas obligaciones
quirografarias de la Emisora. Conforme a dicha ley, a la fecha en que se dicte la sentencia de concurso
mercantil, los Certificados Bursatiles dejaran de causar intereses ya sea que estén denominados en
Pesos o en UDIS. En caso de que los Certificados Bursatiles estén denominados en Pesos, podran ser
convertidos a UDIS, utilizando al efecto la equivalencia de dichas UDIS que de a conocer BANXICO
precisamente en la fecha en que se dicte la sentencia de concurso mercantil.

14



4. OTROS VALORES

En el mes de agosto de 1996, la Compaiiia inscribié las acciones representativas de su capital
social en la Seccion de Valores del RNV a cargo de la CNBV, para su cotizacion en la BMV.

Actualmente la Compaifiia tiene inscritos en el RNV los siguientes valores:

Pagarés a Mediano Plazo

En julio de 2000, la Compaiiia emitié un pagaré quirografario a mediano plazo por 356,180,900
Unidades de Inversion (UDIS) con una vigencia de siete afios, amortizable a su vencimiento, es decir el
20 de julio de 2007. Los intereses son pagaderos semestralmente a una tasa de 7.50% anual. Al 30 de
septiembre de 2004 el valor de la UDI es de $3.458391

Papel Comercial

Al 30 de septiembre de 2004, la Compania tiene dos lineas de papel comercial vigentes
debidamente autorizadas por la CNBV.

Mediante oficio niumero DGE-645-230135 de fecha 13 de Noviembre de 2003, se autorizé una
linea de papel comercial hasta por la cantidad de $2,000 millones de pesos, con fecha de vencimiento el
10 de Noviembre de 2004.

Posteriormente, mediante oficio nUmero DGE-714-230204 de fecha 17 de Diciembre de 2003, la
CNBV autorizé la emision de una linea de papel comercial por un monto de hasta $2,500 Millones de
Pesos con fecha de vencimiento el 15 de Diciembre de 2004.

Al 30 de septiembre de 2004, el saldo insoluto de las lineas de papel comercial vigentes asciende
a $3,584 millones de Pesos a una tasa de interés promedio ponderada de 7.65. Estas emisiones fueron
colocadas en el mercado nacional con vencimiento en 2004. El importe de papel comercial se presenta
en la deuda neta de los intereses pagados por anticipado por $16 millones de Pesos en 2004.

Cetrtificados Bursatiles

Mediante oficio numero DGE-310-14610 de fecha 1 de julio de 2002, la CNBV autoriz6 a la
Compaiiia un programa de certificados bursatiles por un monto de hasta $7,000 millones de pesos, con
una vigencia de 2.5 afios para el programa, mientras que las emisiones al amparo de dicho programa
tienen una vigencia de 1 hasta 40 afios. Para tales efectos, Inbursa actué como intermediario colocador.

Al 30 de septiembre de 2004, la Compafiia ha realizado cuatro emisiones al amparo del
programa antes referido. De los $7,000 millones de Pesos autorizados para el Programa, la Compaiiia
Unicamente ha ejercido un monto de $4,100 millones de Pesos en los términos siguientes:

1. La primera emision de fecha 29 de agosto de 2002 por la cantidad de $1,000 millones de Pesos
con fecha de vencimiento el 23 de agosto de 2007;

2. La segunda emision de fecha 5 de diciembre de 2003 por la cantidad de $1,350 millones de
Pesos, con fecha de vencimiento 28 de noviembre de 2008;

3. La tercera emision de fecha 10 de septiembre de 2004 por la cantidad de $1,000 millones de
Pesos, con fecha de vencimiento 4 de septiembre de 2008; y

4. La cuarta emisién de fecha 10 de septiembre de 2004 por la cantidad de $750 millones de
Pesos, con fecha de vencimiento 1 de septiembre de 2010.

Posteriormente, el 26 de noviembre de 2004, la Compafia realizé la quinta emision de

certificados bursatiles al amparo del programa antes referido por un monto de $2,250 millones de Pesos
con fecha de vencimiento el 23 de octubre de 2008.
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La Compafiia ya no tiene planeado disponer del resto del programa antes de la fecha de
vencimiento.

La Compania ha entregado tanto a la CNBV como a la BMV, la informacion trimestral y anual
correspondiente de acuerdo con la LMV y en su momento de conformidad con las circulares emitidas
por la CNBV que le eran aplicables, principalmente la Circular 11-33. A raiz de la emision de las
Disposiciones, la Compaiiia ha cumplido con la informacién correspondiente en los términos de las
mismas, tales como la informacioén anual relacionada con la celebracion de su asamblea anual ordinaria
de accionistas, dentro de la que se incluye el informe del consejo de administracion presentado a la
asamblea, el informe de los comisarios a que hace referencia el articulo 166 de la LGSM, los estados
financieros anuales dictaminados por Mancera y la demas informacion aplicable. En el caso de la
informacion financiera que se reporta trimestralmente, esta se presenta de manera acumulada, y se
acompainia de la informacién correspondiente al mismo periodo del afio anterior.

Asimismo, la Compafia ha entregado en forma completa y oportuna desde su constitucion

hasta la fecha del presente reporte, los reportes que la regulacién aplicable mexicana y extranjera le
requieren sobre eventos relevantes e informacion periddica.
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5. DOCUMENTOS DE CARACTER PUBLICO

La documentacion presentada por la Compafiia a la CNBV a efecto de obtener la inscripciéon de
los Certificados Bursatiles en la Seccién de Valores del RNV vy la autorizacion de la oferta publica de los
mismos podra ser consultada en la BMV, en sus oficinas o en su pagina de internet: www.bmv.com.mx.

A solicitud de cualquier inversionista que compruebe su calidad de tenedor de valores de la
Compafiia conforme a las leyes aplicables, se proporcionara copia de dicha informacion mediante
escrito dirigido a la atencion del Ing. Jorge Serrano Esponda, Subdirector de Relaciones con
Inversionistas de la Compania en el teléfono 5625.4900 extension 1460 y con direccion de correo
electronico (e-mail) jserranoe@inbursa.com o directamente en el domicilio de la Compafiia ubicado en
Insurgentes Sur No. 3500, Torre Telmex Piso 5, Col. Pefia Pobre, C.P. 14060, México, D.F.

La pagina de internet de la Compafia es: www.cgtelecom.com.mx. La informaciéon sobre la
Compafiia contenida en la pagina de Internet arriba indicada no es parte de este Prospecto ni de ningin
otro documento utilizado por la Compainiia con relacion a cualquier oferta publica o privada de valores.
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Il. EL PROGRAMA
1. CARACTERISTICAS DE LOS VALORES

1.1. Descripcion del Programa

El Programa de Certificados Bursatiles a que se refiere este prospecto ha sido disefiado bajo un
esquema en el que podran coexistir una o varias emisiones con caracteristicas de colocacion distintas
para cada una de ellas. Cada emision que la Emisora lleve a cabo tendran sus propias caracteristicas
de colocacion tales como plazo, tasa de interés, sobretasa y monto en Pesos o UDIS.

Asimismo, y cada vez que se realice una nueva emisién de Certificados Bursatiles seran
agregados al presente prospecto los suplementos correspondientes para dar a conocer las
caracteristicas de cada una de las probables emisiones.

1.2. Monto Total Autorizado del Programa
La CNBV autoriz6 a la Emisora el Programa de Certificados Bursatiles por un monto de hasta
$5,000°000,000.00 (Cinco mil millones de Pesos 00/100 M.N.), que se encuentran inscritos con el
numero DGE-013-23513 en la Seccién de Valores del RNV y se cotizaran en la BMV.
1.3. Vigencia del Programa

4 afios a partir de la fecha de autorizacion del oficio.

1.4. Monto por Emision

El monto de cada emisién sera determinado individualmente sin mas restriccion que la de no
exceder el Monto Total Autorizado, menos el monto correspondiente de previas emisiones de
Certificados Bursatiles.

1.5. Plazo

Cada emision de Certificados Bursatiles al amparo del Programa podra vencer en un plazo
desde uno hasta cuarenta afios y podran efectuarse en una o varias emisiones, hasta por el monto total
autorizado del Programa.

1.6. Modalidades del Programa

En Pesos ($), (UDIS) o a Tasa Nominal con Piso de Inflacion con base al indice Nacional de
Precios al Consumidor, indistintamente, con caracteristicas de colocacion independientes para cada
emision, hasta por un monto de $5,000'000,000.00 (Cinco mil millones de pesos 00/100 M.N.).

1.7. Garantia

Los Certificados Bursatiles que se emitan al amparo del Programa seran quirografarios y no
contaran con garantia especifica
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1.8. Valor Nominal

El valor nominal de los Certificados Bursatiles sera de $100.00 (Cien Pesos 00/100 M.N.) 6 100
(cien) UDIS cada uno, lo cual se determinara en cada emision.

1.9. Tasa de Interés

A partir de su fecha de colocacién y en tanto no sean amortizados, los Certificados Bursatiles
generaran un interés bruto anual sobre su valor nominal, ya sea denominado en Pesos o en UDIS, que
el representante comun determinara con base en la formula para determinacion de intereses que en su
caso se establezca en el suplemento correspondiente a cada emision.

1.10. Intereses Moratorios

En caso de incumplimiento en el pago del principal, se causara una tasa de interés moratorio
sobre el principal igual a adicionar dos puntos porcentuales a la tasa de interés bruto anual de los
Certificados Bursatiles. Los intereses moratorios resultantes seran pagaderos a la vista desde la fecha
correspondiente y hasta que la suma principal haya quedado integramente cubierta. La suma que se
adeude por concepto de intereses moratorios deberéa ser cubierta en el mismo lugar y en la misma
moneda que la suma principal.

1.11. Amortizacién del Principal

La amortizacion para cada emision de Certificados Bursatiles se efectuara contra entrega del
propio Certificado Bursatil en la fecha de su vencimiento.

1.12. Lugar y Forma de Pago de Principal e Intereses

El principal y los intereses devengados respecto de los Certificados Bursatiles se pagaran en el
domicilio del INDEVAL ubicado en Paseo de la Reforma No. 255, Piso 3, Colonia Cuauhtémoc, C.P.
06500 Meéxico, D.F. Dicho pago se realizara via Casa de Bolsa (segun contrato de Intermediacion
Bursatil) en forma electronica al INDEVAL

1.13. Inscripcion Cotizacién y Clave de Pizarra de los Valores

Los valores que se emitan al amparo del Programa de Certificados Bursatiles se encuentran
inscritos en el Registro Nacional de Valores y cotizaran en la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V.
La clave de identificacion de cada emision del Programa estara integrada por la clave de cotizacion en
Bolsa de la Emisora (“TELECOM?”) y los digitos que identifiquen el Programa, el afio y el nimero de la
emision. El suplemento de cada emision establecera la clave de identificacion respectiva.

1.14. Depositario

Los titulos que amparen cada una de las emisiones de los Certificados Bursatiles al amparo de
este Programa se mantendran en depdsito en el INDEVAL para los efectos del articulo 74 de la Ley del
Mercado de Valores.

En los términos del articulo 74 de la Ley del Mercado de Valores, el INDEVAL y la Emisora han

convenido que los titulos no lleven cupones adheridos, haciendo las veces de éstos, para todos los
efectos legales, las constancias que la propia depositaria expida.
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1.15. Posibles Adquirentes

Estos Certificados Bursatiles podran ser adquiridos por: personas fisicas y morales mexicanas y
extranjeras, incluyendo instituciones de crédito, casas de bolsa, instituciones y sociedades mutualistas
de seguros e instituciones de fianzas, sociedades de inversion, sociedades de inversion especializadas
en fondos para el retiro, fondos de pensiones, jubilaciones y primas de antigiedad, almacenes
generales de depdésito, arrendadoras financieras, empresas de factoraje y uniones de crédito, conforme
a la legislacién aplicable.

1.16. Intermediario Colocador
El intermediario colocador del presente Programa de Certificados Bursatiles es Inbursa,

pudiendo la Emisora autorizar otro intermediario colocador para cada una de las distintas emisiones al
amparo del Programa.

1.17. Autorizacién Corporativa del Programa
Mediante acuerdo adoptado en la sesion de consejo de la Emisora celebrada con fecha 12 de
marzo de 2002 se aprobd la emision de instrumentos de deuda en México, incluyendo el establecimiento
de Programas para la emision de Certificados Bursatiles.
1.18. Representante Comun

El Representante Comun de los tenedores se determinara para cada emision.

1.19. Autorizacion de la Comisiéon Nacional Bancaria y de Valores

La Comisiéon Nacional Bancaria y de Valores, mediante oficio No. DGE-013-23513 de fecha 19
de Enero de 2005, autorizd la inscripcion en la Seccion de Valores del Registro Nacional de Valores, de
los Certificados Bursatiles que emita la Emisora al amparo de este Programa.

La inscripcion en el Registro Nacional de Valores no implica certificacion sobre la bondad del
valor o la solvencia del emisor.

1.20. Legislacion
Los Certificados Bursatiles que se emitan al amparo de este Programa seran regidos e
interpretados conforme a la legislacion mexicana correspondiente.

1.21. Régimen Fiscal

La tasa de retencion aplicable respecto a los intereses pagados se encuentra sujeta a las reglas
siguientes:

(i) Para personas fisicas y personas morales residentes en México para efectos fiscales sera aplicable
la tasa de retencion aplicable respecto a los intereses pagados sobre los Certificados Bursatiles en
términos de los articulos 58 y 160 de la Ley del Impuesto Sobre la Renta vigente y el articulo 23 de la
Ley de Ingresos de la Federacion para el Ejercicio Fiscal 2005, es decir, a la tasa del 0.5% anual sobre
el monto del capital que dé lugar al pago de intereses; y

(ii) Para personas fisicas y morales residentes en el extranjero para efectos fiscales sera aplicable la
tasa de retencidon aplicable respecto a los intereses pagados sobre los Certificados Bursatiles en
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términos de los articulos 179 y 195 de la Ley del Impuesto Sobre la Renta y dependera del beneficiario
efectivo de los intereses.

1.22. Suplemento
El monto total de la emision, el valor nominal, la fecha de emision y liquidacion, el plazo, la
fecha de vencimiento, la tasa de interés aplicable y el procedimiento para su célculo, la periodicidad del
pago de intereses, entre ofras caracteristicas de los Certificados Bursatiles de cada emision, seran
acordados por la Emisora con el intermediario colocador respectivo y seran dados a conocer al
momento de dicha emisidon mediante el Suplemento respectivo.

1.23. Titulo

Una copia del titulo que documente cada emision de Certificados Bursatiles al amparo del
Programa sera incluido en el Suplemento correspondiente.
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2. DESTINO DE LOS FONDOS

Los fondos netos producto de cada una de las emisiones de Certificados Bursatiles bajo este
Programa seran aplicados por la Emisora conforme a sus requerimientos de tesoreria, lo cual sera
comunicado en el suplemento correspondiente. Dicho destino podra ser, entre otros, la sustitucion de
deuda, inversion en activos, capital de trabajo, asi como otros fines corporativos en general.
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3. PLAN DE DISTRIBUCION

El Programa contempla la participacién de Inbursa y, de ser el caso, de otras casas de bolsa,
quienes actuaran como Intermediarios colocadores y ofreceran los Certificados Bursatiles que se emitan
al amparo de este Programa bajo la modalidad de toma en firme o mejores esfuerzos, segun se indique
en el Suplemento que corresponda.

En caso de ser necesario, el Intermediario Colocador tiene la facultad de suscribir contratos de
subcolocaciéon con otras casas de bolsa, a fin de formar un sindicato colocador de los Certificados
Bursatiles que se emitan en cada una de las emisiones conforme al Programa.

El plan de distribucion del Intermediario Colocador tendra como objetivo primordial acceder
a una base de inversionistas diversa y representativa del mercado de personas fisicas nacionales o
extranjeras, y/o inversionistas institucionales representativos del mercado mexicano, tales
como,instituciones de crédito, casas de bolsa, instituciones y sociedades mutualistas de seguros e
instituciones de fianzas, sociedades de inversion, sociedades de inversion especializadas en
fondos para el retiro, fondos de pensiones, jubilaciones y primas de antigiedad, almacenes
generales de depdsito, arrendadoras financieras, empresas de factoraje y uniones de crédito.

La asignacion de los Certificados Bursatiles seran a valor nominal, no existiendo un monto
minimo o maximo para la recepcién de posturas de compra por inversionista, sin embargo se buscara
cumplir principalmente con aquellos inversionistas que ofrezcan la adquisicion de un mayor numero
de Certificados.

Ni la Emisora ni el Intermediario Colocador tienen conocimiento de que los principales
accionistas, directivos o miembros del consejo de administracion pretendan suscribir parte de los valores
objeto de la oferta al amparo del programa. En todo caso dicha situacion o el hecho de que alguna
persona intente suscribir mas del 5% de alguna emision, en lo individual o en grupo, se mencionara en
el Suplemento respectivo.

El Intermediario Colocador, y de ser el caso, las casas de bolsa que actuaran como
Intermediarios Colocadores distribuiran el 100% de los Certificados Bursétiles objeto de cada emision.
Para tales efectos, la Compaiiia podra realizar uno o varios encuentros bursatiles con inversionistas
potenciales, contactar por via telefénica a dichos inversionistas, y en algunos casos, sostener reuniones
separadas con los mismos.

El Intermediario Colocador mantiene relaciones de negocios con la Compafia y sus
subsidiarias, y le prestan servicios financieros periddicamente, a cambio de contraprestaciones en
términos de mercado (incluyendo las que recibira por los servicios prestados como intermediario
colocador por la colocacion de los Certificados Bursatiles). El intermediario colocador estima que no
existe ningun conflicto de interés alguno con la Compafiia respecto de los servicios que ha convenido en
prestar para la colocacién de los Certificados Bursatiles.
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4. GASTOS RELACIONADOS CON LA OFERTA

Los gastos relacionados con cada una de las emisiones de Certificados Bursatiles conforme a
este Programa seran informados en el Suplemento correspondiente a cada colocacion de Certificados
Bursatiles.
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5. ESTRUCTURA DE CAPITAL DESPUES DE LA OFERTA

La estructura de pasivos y capital de la Emisora y el efecto generado en relacién con cada
emision de Certificados Bursatiles seran descritos en el suplemento correspondiente.
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6. FUNCIONES DEL REPRESENTANTE COMUN

El Representante Comun tendra los derechos y obligaciones que se contemplan en la Ley
General de Titulos y Operaciones de Crédito, en las demas leyes aplicables y en el titulo que
documente cada emision de Certificados Bursatiles al amparo de este Programa. Para todo aquello no
expresamente previsto en el titulo que documente los Certificados Bursatiles, el Representante Comun
actuara de conformidad con las instrucciones de la mayoria de los Tenedores computada conforme lo
dispuesto en dichos titulos, para que éste proceda a llevar a cabo cualquier acto en relacién con los
Certificados Bursatiles de la emision correspondiente. Los derechos y obligaciones del Representante
Comun se describiran en el titulo que documente cada emisién de Certificados Bursatiles al amparo del
Programa y se describiran en el Suplemento correspondiente.

Todos y cada uno de los actos que lleve a cabo el Representante Comun en nombre o por
cuenta de los Tenedores, en los términos del titulo que documente la emisién o de la legislacion
aplicable, seran obligatorios y se consideraran como aceptados por los Tenedores.

El Representante Comun podra ser removido por acuerdo de la asamblea de Tenedores, en el
entendido que dicha remocion soélo tendra efectos a partir de la fecha en que un representante comun
sucesor haya sido designado, haya aceptado el cargo y haya tomado posesion del mismo.

El Representante Comun concluira sus funciones en la fecha en que todos los Certificados
Bursatiles respecto de los cuales actle como tal sean pagados en su totalidad (incluyendo, para estos
efectos, los intereses devengados y no pagados y las demas cantidades pagaderas).

El Representante Comun en ningiin momento estara obligado a erogar ningun tipo de gasto u

honorario o cantidad alguna a cargo de su patrimonio para llevar a cabo todos los actos y funciones bajo
su responsabilidad.
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7. NOMBRE DE PERSONAS CON PARTICIPACION RELEVANTE EN LA OFERTA

Las personas que tuvieron participacion relevante en la asesoria y/o consultoria en relacion a la
autorizacion de este Programa y que estan involucrados en la evaluacion legal o evaluacion financiera
de la Emisora son las siguientes:

e Carso Global Telecom, S.A. de C.V.

e Standard & Poor’s, S.A. de C.V., empresa que otorgd la calificacion correspondiente al
Programa.

e Fitch México, S.A. de C.V., empresa que otorgo la calificacion correspondiente al Programa.

e Inversora Bursatil, S.A. de C.V., Casa de Bolsa Grupo Financiero Inbursa, casa de bolsa que
proporciond la asesoria técnica en la preparacion del Programa.

e Lic. Francisco Forastieri Mufioz. Forastieri Abogados, S.C.
e C.P.C. Fernando Espinosa Lopez, socio de Mancera como Auditor Externo.
¢ Ing. Jorge Serrano Esponda, Subdirector de Relaciones con Inversionistas de la Compafiia.

¢ C.P. Armando Ibafiez Vazquez, Responsable de Administracion y Finanzas de la Compaifiia.
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L. ACONTECIMIENTOS RECIENTES

A continuacion se presentan los acontecimientos relevantes de la Compafia suscitados a la
fecha del presente prospecto. Asimismo se anexan los informes de cada uno de los Directores
Generales de Telmex y de la Compaifiia:

1. Con fecha 9 de noviembre de 2004, la Compafiia anuncié en su sesién del Consejo de
Administracion que se propondra a la Asamblea la designacién como Presidente del Consejo
de Administracion al sefior Ing. Jaime Chico Pardo, quien ya venia fungiendo como
Vicepresidente del Consejo de Administracion y ademas es Vicepresidente del Consejo y
Director General de Telmex.

El Ing. Carlos Slim Helu continuara fungiendo como Presidente Honorario Vitalicio del
Consejo de Administracion de la Compafiia y el Lic. Carlos Slim Domit ocupara el cargo de
Vice-Presidente del Consejo de Administracion de la misma.

2. La posicion accionaria de la compania en Telmex al 30 de septiembre de 2004 alcanzé el
39.8% del total de las acciones en circulacion de dicha sociedad (incluyendo las acciones sin
derecho a voto), al contar con 4,749.9 millones de acciones.

3. La Compaiiia tiene autorizadas 3,935°077,043 acciones de la Serie “A-1” de las cuales, al 30
de septiembre de 2004, se encontraban en circulacion 3,562°179,600 acciones vy
372,897,443 acciones fueron materia de acciones de recompra por la propia Sociedad y se
encuentran depositadas en su tesoreria.

4, Con fecha 13 de agosto de 2004, la Compafiia ha recibido préstamos por un monto de
U.S.$200 millones, para financiar deuda de corto y largo plazo (los cuales venceran en
agosto de 2010). Como garantia de estos préstamos, la Compariia entregd 6.42 millones de
ADR’s que representan 128.5 millones de acciones de la serie “L” de Telmex, mismas que
seran devueltas al vencimiento de dichos préstamos. Por estos financiamientos, la
Compafiia paga intereses a una tasa LIBOR mas una sobretasa de 0.625 puntos
porcentuales.
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IV. LA COMPANIA

1. HISTORIA Y DESARROLLO DE LA COMPANIA

La informacion correspondiente a esta seccion del Prospecto se incorpora por referencia al
Reporte Anual.
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2. DESCRIPCION DEL NEGOCIO

La informacion correspondiente a esta seccion del Prospecto se

Reporte Anual.
2.1. Actividad Principal

La informacion correspondiente a esta seccién del

Reporte Anual.

2.2. Canales de Distribucion

La informacién correspondiente a esta seccion del

Reporte Anual.

2.3. Patentes, Licencias, Marcas y Otros Contratos

La informacion correspondiente a esta seccién del

Reporte Anual.

2.4. Principales Clientes

La informacion correspondiente a esta seccién de

Reporte Anual.

2.5. Legislacion Aplicable y Situacion Tributaria

La informacion correspondiente a esta seccién de

Reporte Anual.

2.6. Recursos Humanos

La informacion correspondiente a esta seccion de

Reporte Anual.

2.7. Desempeiio Ambiental

La informacién correspondiente a esta seccion de

Reporte Anual.

2.8. Informacion del Mercado

La informacion correspondiente a esta seccion de

Reporte Anual.

2.9. Estructura Corporativa

La informacion correspondiente a esta seccion de

Reporte Anual.

2.10. Descripcion de los Principales Activos

Prospecto

Prospecto

Prospecto

Prospecto

Prospecto

Prospecto

Prospecto

Prospecto

Prospecto

La informacion correspondiente a esta seccién del Prospecto

Reporte Anual.

2.11. Procesos Judiciales, Administrativos o Arbitrales

La informacion correspondiente a esta seccion del Prospecto

Reporte Anual.
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2.12. Acciones representativas del capital social

La informacion correspondiente a esta seccién del Prospecto se incorpora por referencia al
Reporte Anual.

2.13. Dividendos

La informacién correspondiente a esta seccion del Prospecto se incorpora por referencia al
Reporte Anual.
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V. INFORMACION FINANCIERA

1. INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA

Informacion incorporada por referencia al informe correspondiente al tercer trimestre de 2004, la
cual se presento el dia 25 de octubre de 2004 ante la CNBV y la BMV.
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2. INFORMACION FINANCIERA POR LINEA DE NEGOCIO, ZONA
GEOGRAFICA Y VENTAS DE EXPORTACION

La Companiia es una controladora pura de acciones, sin embargo a nivel consolidado a
través de su subsidiaria Telmex, esta opera principalmente en los segmentos de servicio local de
telefonia y larga distancia.
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3. INFORME DE CREDITOS RELEVANTES

Deuda convertible

El 11 de junio de 1999 Telmex emitié U.S.$1,000 millones en instrumentos de deuda convertibles
en acciones comunes. Los titulos pueden ser convertidos en cualquier momento, a opcién del tenedor,
en certificados de depdsito americanos (American Depositary Shares 6 ADSs) que representan 20
acciones ordinarias de la serie “L” de Telmex. El precio de conversion es de U.S.$29.5762 por ADS, que
equivale al factor de conversion de 33.8110 por cada mil délares del monto total de las obligaciones
convertibles, sujeto a un ajuste en ciertas circunstancias.

El 15 de junio de 2004 vencié la deuda convertible denominada “4.25% Convertible Senior
Debentures Due 2004”.

El 16 de junio de 2004, Telmex anuncio la puesta en circulacion de 385,285,200 acciones de la
serie “L” que se encontraban en la tesoreria de la sociedad, como resultado del vencimiento y
conversion de los instrumentos de deuda emitidos en junio de 1999 con vencimiento al 15 de junio de
2004 y cuyo saldo al momento de la conversion ascendié a la cantidad aproximada de U.S$ 570
millones de dolares.

Bonos

El 26 de enero de 2001 Telmex emitid un bono por U.S.$1,000 millones con vencimiento en 2006,
a una tasa del 8.25% anual, pagadero en forma semestral. Adicionalmente, el 8 de mayo de 2001
Telmex emitié un complemento a dicho bono por U.S.$500 millones con las mismas caracteristicas.

El 19 noviembre de 2003, Telmex emitid un bono por U.S.$1,000 millones con vencimiento en
2008, a una tasa del 4.50% anual, pagadero en forma semestral.

Bancos

Durante el primer cuatrimestre de 2003, la Compaiiia contratd diversos créditos por U.S.$910
millones de dolares, provenientes de bancos extranjeros con la finalidad de financiar su deuda de corto
a largo plazo, cuya fecha de vencimiento sera entre los afios 2006 y 2008. Como garantia de estos
créditos, la Compaiiia entregd 30.4 millones de ADR’S que representan 608.6 millones de acciones de
la Serie “L” de Telmex, mismas que seran liberadas al vencimiento de los créditos. Por estos créditos, la
Compania paga intereses a la tasa LIBOR mas una sobretasa que en condiciones actuales fluctua entre
0.875% y 1.05%.

En febrero de 2003 la Compafiia reestructuré su deuda con instituciones financieras liquidando en
forma anticipada la mayoria de los préstamos que se tenian contratados al 31 de diciembre de 2002. Por
estas liquidaciones anticipadas no existié penalizacion alguna.

Al 30 de junio de 2004, la Compaiiia ha recibido préstamos por un monto de U.S.$400 millones,
para financiar deuda de corto a largo plazo (los cuales venceran entre febrero y mayo de 2009). Como
garantia de estos préstamos, la Compafia entregé 11.5 millones de ADR’s que representan 230.3
millones de acciones de la serie “L” de Telmex, mismas que seran devueltas al vencimiento de dichos
préstamos. Por estos financiamientos, la Compafia paga intereses a una tasa LIBOR mas una sobre
tasa que fluctua entre 0.62 y 0.65 puntos porcentuales.

Con fecha 13 de agosto de 2004, la Compaiiia ha recibido préstamos por un monto de U.S.$200
millones para financiar deuda de corto a largo plazo (los cuales venceran en agosto de 2010). Como
garantia de estos préstamos, la Compafiia entregd 6.42 millones de ADR’s que representan 128.5
millones de acciones de la serie “L” de Telmex, mismas que seran devueltas al vencimiento de dichos
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préstamos. Por estos financiamientos, la Compafiia paga intereses a una tasa LIBOR mas una
sobretasa de 0.625 puntos porcentuales.

Al 30 de septiembre de 2004, la Compaiiia se encuentra al corriente en los pagos de capital e
intereses de los citados créditos.

Pagarés a Mediano Plazo

En julio de 2000, la Compafia emiti6 un pagaré quirografario a mediano plazo por 356,180,900
Unidades de Inversion (UDIS), con una vigencia de siete afios, amortizable a su vencimiento, es decir el
20 de julio de 2007. Los intereses son pagaderos semestralmente a una tasa de 7.50% anual. Al 30 de
septiembre de 2004 el valor de la UDI es de $3.458391

Papel Comercial

Al 30 de septiembre de 2004, la Compania tiene dos lineas de papel comercial vigentes
debidamente autorizadas por la CNBV.

Mediante oficio niumero DGE-645-230135 de fecha 13 de Noviembre de 2003, se autorizd una
linea de papel comercial hasta por la cantidad de $2,000 millones de pesos, con fecha de vencimiento el
10 de Noviembre de 2004.

Posteriormente, mediante oficio nimero DGE-714-230204 de fecha 17 de Diciembre de 2003, la
CNBV autorizé la emision de una linea de papel comercial por un monto de hasta $2,500 Millones de
Pesos con fecha de vencimiento el 15 de Diciembre de 2004.

Al 30 de septiembre de 2004, el saldo insoluto de las lineas de papel comercial vigentes asciende
a $3,584 millones de Pesos a una tasa de interés promedio ponderada de 7.65. Estas emisiones fueron
colocadas en el mercado nacional con vencimiento en 2004. El importe de papel comercial se presenta
en la deuda neta de los intereses pagados por anticipado por $16 millones de Pesos en 2004.

Certificados Bursatiles

Mediante oficio numero DGE-310-14610 de fecha 1 de julio de 2002, la CNBV autoriz6 a la
Compaiiia un programa de certificados bursatiles por un monto de hasta $7,000 millones de pesos, con
una vigencia de 2.5 afios para el programa, mientras que las emisiones al amparo de dicho programa
tienen una vigencia de 1 hasta 40 afios. Para tales efectos, Inbursa actué como intermediario colocador.

Al 30 de septiembre de 2004, la Compafia ha realizado cuatro emisiones al amparo del
programa antes referido. De los $7,000 millones de Pesos autorizados para el Programa, la Compafiia
Unicamente ha ejercido un monto de $4,100 millones de Pesos en los términos siguientes:

5. La primera emisién de fecha 29 de agosto de 2002 por la cantidad de $1,000 millones de Pesos
con fecha de vencimiento el 23 de agosto de 2007;

6. La segunda emision de fecha 5 de diciembre de 2003 por la cantidad de $1,350 millones de
Pesos, con fecha de vencimiento 28 de noviembre de 2008;

7. La tercera emision de fecha 10 de septiembre de 2004 por la cantidad de $1,000 millones de
Pesos, con fecha de vencimiento 4 de septiembre de 2008; y

8. La cuarta emisién de fecha 10 de septiembre de 2004 por la cantidad de $750 millones de
Pesos, con fecha de vencimiento 1 de septiembre de 2010.
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Posteriormente, el 26 de noviembre de 2004, la Compafiia realizé6 la quinta emisién de
certificados bursatiles al amparo del programa antes referido por un monto de $2,250 millones de Pesos
con fecha de vencimiento el 23 de octubre de 2008.

La Compafiia ya no tiene planeado disponer del resto del programa antes de la fecha de
vencimiento.
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4. COMENTARIOS Y ANALISIS DE LA ADMINISTRACION SOBRE LOS
RESULTADOS DE OPERACION Y SITUACION FINANCIERA DE LA COMPANIA

4.1. Resultados de Operacion

Los ingresos consolidados de la Compafiia provienen principalmente de su subsidiaria Telmex.
Adicionalmente, la Compafiia tiene ingresos por prestacion de servicios en términos de un contrato
celebrado con Telmex a la que la Compaiiia presta servicios de consultoria y asesoria en materia de
operacion y administracion financiera. El contrato tiene una vigencia anual, prorrogable por tiempo
indefinido. Estos servicios son eliminados en los estados financieros consolidados.

Los ingresos consolidados al 30 de septiembre de 2004 ascendieron a $96,287 millones de
Pesos, representando un incremento del 7.48 % con respecto al mismo periodo del afo anterior.

La utilidad de operacion consolidada de la Compairiia fue de $30,871 millones de Pesos en el
tercer trimestre de 2004, un incremento de 2.33 % en comparacion con los $30,168 millones de Pesos
reportados en el tercer trimestre de 2003.

El EBITDA de la Compaiia correspondiente al tercer trimestre de 2004 ascendid a
$47,491 millones de Pesos, 3.4% mayor que los $45,895 millones de Pesos correspondientes al tercer
trimestre del ejercicio anterior.

El costo integral de financiamiento al 30 de septiembre de 2004 ascendio a $1,276 millones de
Pesos, $1,878 millones de Pesos menor a los $3,154 millones de Pesos que se registraron en el afio
anterior. Este decremento se debe principalmente a una importante disminucién en la perdida cambiaria.

La utilidad neta antes del interés minoritario ascendié $15,484 millones de Pesos en 2004,
5.14% menor que la del afio anterior, mientras que la utilidad neta mayoritaria alcanzé $4,987 millones
de Pesos, representando un incremento de 5.94% en comparacion con el afio de 2003.

Adicionalmente a los ingresos operativos, la Compaiiia recibe, como parte de su flujo operativo,
dividendos de las acciones de Telmex. Durante los primeros nueve meses de 2004, la Compafiia recibio
dividendos de Telmex por la cantidad de $2,203 millones de Pesos, a razén de $0.17 por accién

El crédito mercantil de la Compaiia, que al tercer trimestre del 2004 representé un monto de
$7,366 millones de Pesos, se origind principalmente por la adquisicion de acciones de Telmex vy
representa el sobreprecio pagado por la adquisicién de esas acciones sobre su valor contable. Dicho
crédito mercantil es amortizable en un periodo de 5 afos.

Asi mismo el crédito mercantil de Telmex, que al tercer trimestre del 2004 representé un monto
de $3,919 millones de Pesos, se origind principalmente por la adquisicion de acciones de la empresa

mexicana Multicom y por la adquisicion de acciones de la empresas extranjeras Embratel, Techtel y
Chilesat.

4.2. Situacion Financiera, Liquidez y Recursos de Capital

Fuentes internas y externas de liquidez

Las fuentes internas de liquidez provienen de la propia generacion de flujo de las subsidiarias
de la Compainia.

Las fuentes externas de liquidez provienen principalmente del financiamiento bancario a través

de lineas de crédito otorgadas a corto y a largo plazo y a través de deuda bursatil de corto y largo plazo
(papel comercial y certificados bursatiles respectivamente).
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Nuestros principales requerimientos de capital son para inversiones en activos, pago de
dividendos y para nuestro programa de recompra de acciones. Por lo general hemos cubierto
requerimientos principalmente a través de los flujos de efectivo generados por la operacion y préstamos
limitados. Los recursos generados por la operacion fueron $15,197 millones de Pesos por los primeros
nueve meses del 2004 y $22,580 millones de Pesos por el mismo periodo del afio anterior.

Nuestras inversiones en activos ascendieron a $9,818 millones de Pesos en 2004 y $5,263
millones de Pesos en 2003. Los niveles de inversiones mas altos en 2004 y 2003 se debieron a
inversiones en infraestructura de voz y datos, ya que aprovechamos la oportunidad de comprar equipo a
precios preferenciales.

Nivel de Endeudamiento

El pasivo con costo de la Compaiiia al 30 de septiembre de 2004 alcanzé los $114,712 millones
de Pesos, el efectivo e inversiones temporales de la Compaiiia ascendieron a $21,391 millones de
Pesos y la deuda neta de la Compairiia al 30 de septiembre de 2004 ascendié a $93,321 millones de
Pesos.

Deuda

La deuda total se integra como sigue:
(Cifras en millones de pesos)

Tasas de interés

. Vencimientos
promedio ponderada al

30 de septiembre de de Saldos al 30 de septiembre de
2004 2003 2003 a 2004 2003

Pasivos denominados en

moneda extranjera:

Bonos 8.2% 8.2% 2008 28,526 26,519

Bancos 2.2% 2.5% 2008 66,008 28,863

Créditos de proveedores 2.1% 2.7% 2006 913 1,770

Otros 2.0% 2.2% 2006 66 120
Suma 95,513 57,272
Pasivos denominados en

Moneda nacional:

Pagarés a mediano plazo 7.5% 7.5% 2007 1,231 1,233

Papel comercial 7.6% 8.2% 2004 3,583 4,748

Certificado bursatil 8.8% 6% 2007 11,550 8,877

Bancos 7.1% 8.6% 2005 2,834 6,169

Otros 6.5% 8.7% 2004 1 6
Suma 19,199 21,033
Deuda total 114,712 78,305

Politicas que rigen la tesoreria

La Compaiiia invierte en forma individual sus excedentes de efectivo en depdsitos e inversiones
en instituciones financieras con buenas calificaciones crediticias y tiene establecidos lineamientos
relativos a diversificacion y vencimientos que buscan seguridad y liquidez.

El efectivo y las inversiones temporales se mantienen en pesos o en dodlares dependiendo de

los requerimientos de inversion y de las necesidades de liquidez de cada subsidiaria en base a su flujo
de efectivo y de su estructura de deuda.
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Inversiones relevantes en capital

A la fecha del presente reporte, la Compaiiia no tiene comprometidas inversiones relevantes de
capital.

4.3. Control Interno

Toda vez que la Compaifiia, en su caracter de controladora pura, no tiene empleados ni personal
a su cargo, el cumplimiento de sus normas de control interno es vigilado permanentemente a través de
las areas de administraciéon y finanzas y auditoria interna de algunas de sus compaiiias afiliadas, las
cuales revisan, analizan y corrigen, en su caso, las desviaciones que se llegaran a presentar con
respecto a las operaciones aprobadas por el consejo de administracion de la Compafiia y su registro,
asi como con respecto a los lineamientos generales, criterios y principios de contabilidad aplicables.

Los auditores externos estudiaron y evaluaron el sistema de control interno para efecto de su
auditoria de los estados financieros, habiendo emitido su reporte de sugerencias sobre dichos controles.

La Compaifiia, a través del consejo de administracién, constituyé un Comité de Auditoria integrado
por consejeros, de los cuales el Presidente y la mayoria de ellos son independientes. Dicho comité se
encarga de implementar los sistemas de control interno con el fin de verificar que las transacciones que
celebra la Compafiia se efectuan y registran conforme lo establece la administracion y con los principios
de contabilidad generalmente aceptados en México.

La Compaiiia es auditada por una compafiia afiliada y sus subsidiarias son auditadas por sus
propios departamentos de auditoria interna cuyo alcance no tiene limitantes y tiene como objetivo
principal asegurarse que la Compafia y sus subsidiarias estén cumpliendo con las politicas y
procedimientos que les son aplicables en materia de control interno.
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5. ESTIMACIONES CONTABLES CRITICAS

En la preparacion de nuestros estados financieros, realizamos estimados concernientes a una
variedad de asuntos. Algunos de estos asuntos son altamente inciertos y nuestros estimados involucran
juicios que realizamos con base en la informacion que tenemos disponible. Tenemos identificados varios
de esos asuntos por los cuales nuestra presentacion financiera podria ser afectada de manera
importante si (a) usamos diferentes estimados que podriamos razonablemente haber usado o (b) en el
futuro cambiamos nuestros estimados en respuesta a cambios que son razonablemente probables que
ocurran.

Los comentarios estan dirigidos solo a aquellas estimaciones que consideramos de mayor
importancia con base en el nivel de incertidumbre y la probabilidad de un impacto importante si usamos
una estimacion diferente. Hay muchas otras areas en las que usamos estimaciones en relaciéon con
asuntos inciertos, pero razonablemente el efecto probable de cambio o estimaciones diferentes no son
materiales a nuestra presentacion financiera. Sobre la utilizacion de estimaciones en ciertas politicas
contables de Telmex. (Ver-Utilizacion de Estimados en ciertas politicas contables en la Seccién 1,
pagina 33 del Informe Anual de la Compaiia, y Ver Seccién 2, paginas 162 y 163 de la Informacion
correspondiente al Informe Anual de Teléfonos de México, S.A. de C.V. principal subsidiaria de la
Compainiia).
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VI. ADMINISTRACION

1. AUDITORES EXTERNOS

La informacién correspondiente a esta seccion del Prospecto se incorpora por referencia al
Reporte Anual.
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2. OPERACIONES CON PERSONAS RELACIONADAS
Y CONFLICTOS DE INTERES

La informacion correspondiente a esta seccién del Prospecto se incorpora por referencia al
Reporte Anual.
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3. ADMINISTRADORES Y ACCIONISTAS

La informacion correspondiente a esta seccién del Prospecto se incorpora por referencia al
Reporte Anual.
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4. ESTATUTOS SOCIALES Y OTROS CONVENIOS

La informacién correspondiente a esta seccion del Prospecto se incorpora por referencia al
Reporte Anual.
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VIIPERSONAS RESPONSABLES

“Los suscritos manifestamos bajo protesta de decir verdad, que en el &mbito de nuestras respectivas
funciones, preparamos la informacion relativa a la emisora contenida en el presente prospecto, la
cual, a nuestro leal saber y entender, refleja razonablemente su situacién. Asimismo, manifestamos
que no tenemos conocimiento de informacién relevante que haya sido omitida o falseada en este
prospecto o qug-etmismo contenga informacién que pudiera inducir a error a los inversionistas.”

/

Ing. Jainje Chico Pardo

Carsh Glob F,I’Telecom, S.Ade C.v,

Por: C.P. Armando |bafez Vazquez
Responsable de Administracion y Finanzas
Carso Global Telecom, S.A. de C.V.

Por: Lic. Veronica Rafirez Villeld
Responsable Juridico
Carso Global Telecom, S.A. de C.V.



“El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad, que su representada en su caracter de
intermediario colocador, ha realizado la investigacion, revision y anélisis del negocio de la emisora, asi
como participado en la definicion de los términos de la oferta publica y que a su leal saber y entender,
dicha investigacion fue realizada con amplitud y profundidad suficientes para lograr un entendimiento
adecuado del negocio. Asimismo, su representada no tiene conocimiento de informacion relevante que
haya sido omitida o falseada en este prospecto o que el mismo contenga informacién que pudiera
inducir a error a los inversionistas.

Igualmente, su representada esta de acuerdo en concentrar sus esfuerzos en alcanzar la mejor
distribucion de los Certificados Bursatiles materia de la oferta publica, con vistas a lograr una adecuada
formacién de precios en el mercado y que ha informado a la emisora el sentido y alcance de las
responsabilidades que debera asumir frente al pablico inversionista, las autoridades competentes y
demas participantes del mercado de valores, como una sociedad con valores inscritos en la Seccién de
Valores del Registro Nacional de Valores y en bolsa.”

Por: Lic. Alonso G. Nieto Carbonell

Apoderado

Inversora Bursatil, S.A. de C.V., Casa de Bolsa,
Grupo Financiero Inbursa



“El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad, que a su leal saber y entender, la
emision y colocacion de los valores cumple con las leyes y demés disposiciones legales
aplicables. Asimismo, manifiesta que no tiene conocimiento de informacién juridica
relevante que haya sido omitida o falseada en este prospecto o que el mismo contenga
informacién que pudiera inducir a error a los inversionistas.”

Lic. Francisco Forastieri Mufioz
Licenciado en Derecho Independiente




“El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad que los estados financieros de Carso Global
Telecom, S.A. de C.V. y Subsidiarias al 31 de diciembre de 2003, que contiene el presente
prospecto, fueron dic*aminados 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 informacién financiera relevante que
haya sido omitida o falseada en este prospecto o que el mismo contenga informacién que pudiera
inducir a error a los inversionistas.” ' ‘

C.P.C. Fernando Espinosa Lépez
Auditor externo



VIIl. ANEXOS

1. Estados Financieros e Informe del Comisario

Se incorporan por referencia al Reporte Anual los estados financieros auditados 31 de
diciembre de 2003 y 2002 con el dictamen de los auditores independientes y del comisario.
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1. Opinién Legal
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FORASTIERI ABOGADOS, S.C.

CORPORATIVO PLAZA REFORMA
PROL. PASEO DE LA REFORMA N° 600-201
SANTA FE
01210 MEXICO, D.F.

TEL.: (52 55) 2167-4300
FAX: (52 55) 2167-4302
e-mail: info@fa.com.mx

México, D.F., 14 de diciembre de 2004.

Comisién Nacional Bancaria y de Valores
Vicepresidencia de Supervision Bursatil
Direccién General de Emisoras
Insurgentes Sur 1971, Torre Sur, Piso 7
Col. Guadalupe Inn

01020 México, D.F.

Estimados sefiores:

Hago referencia a la solicitud para la inscripcién en el Registro Nacional de Valores y
autorizacién para la oferta piiblica de certificados bursatiles, con un plazo de 4 afios, que
planea llevar a cabo Carso Global Telecom, S.A. de C.V. (la “Emisora”), por un monto
de hasta $5'000,000,000.00 (cinco mil millones de pesos 00/100 M.N.) (los
“Certificados Bursatiles™).

La Emisora ha solicitado mi opinién, en caracter de abogado externo de la misma, a
efecto de cumplir con los requisitos previstos en el articulo 14, fraccién L, inciso b), de
la Ley del Mercado de Valores y en el articulo 2, fraccién I, inciso h), de las
Disposiciones de Caracter General Aplicables a las Emisoras de Valores y a otros
Participantes del Mercado de Valores expedidas por esa H. Comisién y publicadas en el
Diario Oficial de la Federacion el 19 de marzo de 2003.

Para efectos de la presente opinion, he examinado:

A. La informacién legal proporcionada por la Emisora en su solicitud y la
documentacion que acompafia a la misma, y me he apoyado en dicha
~ informacién y/o en las declaraciones de los funcionarios de la Emisora.

B. Las escrituras pblicas, incluyendo la escritura constitutiva de la Emisora
y modificaciones a los estatutos sociales de la misma hasta la fecha de la
solicitud que me fueron proporcionados por la Emisora para revision, asi
como informacién juridica proporcionada por la Emisora en virtud de la
oferta publica de los Certificados Bursétiles.

C. Copia de las escrituras publicas en las que constan las facultades de los
sefiores Jaime Chico Pardo, Eduardo Valdés Acra, Armando Ibafiez
Vazquez, Alejandro Escoto Cano y José de Jesus Gallardo Dominguez
(los “Representantes”), para firmar los Certificados Bursatiles en
términos de las facultades descritas en la presente opinion.

He asumido, sin haber realizado investigacion independiente alguna:

1. La legitimidad de todas las firmas y la autenticidad de los documentos
que me fueron proporcionados por la Emisora;
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2.

La fidelidad y suficiencia de todas las copias de documentos originales
que me fueron proporcionados por la Emisora; y

Que a esta fecha, los poderes otorgados a los Representantes no han sido
revocados, modificados o limitados en forma alguna.

Considerando lo anterior, manifiesto a esa H. Comision que a mi leal saber y entender:

a)

b)

La Emisora se encuentra debidamente constituida de conformidad con
las leyes de los Estados Unidos Mexicanos, segiin consta en la escritura
publica nimero 107,113 de fecha 24 de junio de 1996, otorgada ante la
fe del Lic. Luis Felipe del Valle Prieto Ortega, Notario Piblico No. 20
del Distrito Federal, e inscrita en el Registro Publico de Comercio del
Distrito Federal bajo el folio mercantil No. 208365 el 24 de junio de
1996, y la Emisora cuenta con la capacidad legal suficiente para emitir
los Certificados Bursatiles, de conformidad con lo previsto en sus
estatutos sociales vigentes.

El sefior Eduardo Valdés Acra, tiene facultades suficientes para suscribir
los Certificados Bursatiles y la documentacién relacionada con la
inscripcion de los mismos, segin consta en la escritura piiblica nimero
25,714 de fecha 18 de octubre de 2001, otorgada ante la fe del Lic. Pablo
Antonio Pruneda Padilla, Notario Piblico No. 155 del Distrito Federal, e
inscrita en el Registro Publico de Comercio del Distrito Federal bajo el
folio mercantil No. 208365 el 7 de noviembre de 2001.

El sefior Jaime Chico Pardo, tiene facultades suficientes para suscribir
los Certificados Bursatiles y la documentacién relacionada con la
inscripcion de los mismos, seglin consta en la escritura piiblica niimero
14,668 de fecha 9 de agosto de 2002, otorgada ante la fe del Lic. José
Eugenio Castafieda Escobedo, Notario Piiblico No. 211 del Distrito
Federal, e inscrita en el Registro Publico de Comercio del Distrito
Federal bajo el folio mercantil No. 208365 el 30 de septiembre de 2002.

El sefior Armando Ibafiez Vazquez, tiene facultades suficientes para
suscribir mancomunadamente con otro apoderado que goce de la misma
facultad los Certificados Bursatiles y la documentacién relacionada con
la inscripcién de los mismos, segiin consta en la escritura piiblica niimero
51,123 de fecha 14 de noviembre de 2002, otorgada ante la fe del Lic.
Javier Ceballos Lujambio, Notario Publico No. 110 del Distrito Federal,
e inscrita en el Registro Publico de Comercio del Distrito Federal bajo el
folio mercantil No. 208365 el 15 de enero de 2003.

El sefior Alejandro Escoto Cano, tiene facultades suficientes para
suscribir mancomunadamente con otro apoderado que goce de la misma
facultad los Certificados Bursatiles y la documentacién relacionada con
la inscripcién de los mismos, segiin consta en la escritura piiblica mimero
111,115 de fecha 30 de noviembre de 1998, otorgada ante la fe del Lic.
Luis Felipe del Valle Prieto Ortega, Notario Piblico No. 20 del Distrito
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Federal, e inscrita en el Registro Piblico de Comercio del Distrito
Federal bajo el folio mercantil No. 208365 el 7 de diciembre de 1998.

El sefior José de Jesus Gallardo Dominguez, tiene facultades suficientes
para suscribir mancomunadamente con otro apoderado que goce de la
misma facultad los Certificados Bursatiles y la documentacion
relacionada con la inscripcién de los mismos, segin consta en la
escritura publica nimero 112,183 de fecha 27 de mayo de 1999, otorgada
ante la fe del Lic. Luis Felipe del Valle Prieto Ortega, Notario Piblico
No. 20 del Distrito Federal, e inscrita en el Registro Pablico de Comercio
del Distrito Federal bajo el folio mercantil No. 208365 €l 7 de junio de
1999.

Una vez que se hayan realizado los actos correspondientes, en la forma y
en los términos previstos en la legislacion aplicable vigente incluyendo,
sin limitacién, la firma por los Representantes del proyecto que me fue
proporcionado de los Certificados Bursatiles en términos de las
facultades otorgadas en sus poderes, respectivamente, y por el
representante comun de los tenedores de los Certificados Bursatiles con
facultades suficientes para la firma de los mismos, los Certificados
Bursatiles que seran objeto de inscripcién para su oferta piiblica habran

sido vélidamente emitidos por la Emisora, en términos de la legislacion

aplicable vigente y de los estatutos sociales de la Emisora vigentes.

La presente opinion legal esta sujeta a las siguientes limitaciones y salvedades:

i)

iii)

Al acto de suscripcion de los Certificados Bursétiles, asi como en la
obtencion de las autorizaciones que en su momento expidan las
autoridades competentes y se publique el correspondiente aviso de oferta
publica en términos de dichas autorizaciones (autorizaciones de esa H.
Comisién), por lo que en tanto los eventos referidos no se realicen, la
presente opinion no surtird efecto legal alguno respecto a dichos eventos
pendientes de realizacion;

No versa sobre la validez de acuerdos de asamblea general de accionistas
o del consejo de administracion relativos a la emisién de los Certificados
Bursatiles, en virtud de que dichos acuerdos no son necesarios de
conformidad con los estatutos sociales de la Emisora y en términos de las
facultades de los Representantes;

No versa sobre las facultades del representante comun de los tenedores
de los Certificados Bursatiles;

Se basa en informacién y documentos que me han sido proporcionados
por la Emisora para efectos de rendir la presente opinién, y en las
circunstancias existentes a la fecha de la misma y de las que tengo
conocimiento y en mi poder, por lo que el contenido y la veracidad de la
misma se encuentra sujeta a la veracidad de dicha informacién y
documentos;
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v)

vi)

vii)

Se limita exclusivamente a cuestiones de derecho aplicable en los
Estados Unidos Mexicanos respecto a las cuales he recibido
instrucciones expresas. Asimismo, la presente opinion legal se basa y
tiene fundamento unicamente en las leyes aplicables en los Estados
Unidos Mexicanos vigentes a la fecha de la presente y, por lo tanto, no se
emite opinidn alguna respecto de leyes de otras jurisdicciones;

No incluye opinién alguna con respecto a cualesquiera de las
subsidiarias, sociedades controladoras, filiales o afiliadas de la Emisora;

y

En ninglin momento he dado asesoria legal general a la Emisora sino
unicamente en asuntos particulares y ocasionales, por lo cual no acepto
responsabilidad genérica sobre materias y/o regulaciones distintas a las
que hace referencia la presente opinién legal ni a principios contables, ni
autorizaciones para que con base en el contenido de esta opinién se
realice cualquier tipo de informe o divulgacién, sin la previa
investigacion debida.

Las opiniones antes expresadas se emiten en la fecha mencionada en este documento y,
por lo tanto, estin condicionadas y/o sujetas a probables y posibles modificaciones por
causa de cambios en la legislacion y demas disposiciones aplicables, asi como en las
condiciones y circunstancias de los actos a que hace referencia la presente, ademas de
por el transcurso del tiempo y otras situaciones similares. No expreso opinién alguna
respecto de cualesquiera cuestiones surgidas con posterioridad a la fecha de la presente
opinién y no asumo responsabilidad u obligacién alguna de informar a esa H. Comision,
0 a cualquier otra persona o entidad, respecto de cualesquiera cambios en las opiniones
antes expresadas que resulten de circunstancias o eventos futuros.

Atentamente,

o

ic. Francisco Forastieri Mufioz < -

-~

Cc.  Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V.



2. CALIFICACION OTORGADA POR

STANDARD & POOR’S, S.A. DE C.V. Y POR FITCH MEXICO, S.A. DE C.V. A LA
PRESENTE EMISION

Para la presente emisién, la Compafiia ha recibido de Standard & Poor’s, S.A. de C.V., la calificacion de:
“mxAA”. Este nivel de calificacion considera que se tiene una muy fuerte capacidad de pago tanto de
intereses como del principal y difiere tan solo en un pequefio grado de las calificadas con la maxima
categoria.

Para la presente emisién, la Compania ha recibido de Fitch México, S.A. de C.V., la calificaciéon de: “AA
(mex) (Doble A)” la cual implica una muy sélida calidad crediticia respecto de otros emisores del pais. El
riesgo crediticio inherente a estas obligaciones financieras difiere levemente de los emisores o
emisiones domésticas mejor calificadas.
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& POOR S (22) gg 2081-2201 Fax

www.standardandpoors.com.mx

11 de enero de 2005

Carso Global Telecom, S.A. de C.V
‘Insurgentes Sur 3500, P.B.

Col. Peiia Pobre.

14060 México, D.F

Estimados sefiores:

Con relacién a su solicitud y en cumplimiento de las Disposiciones de Caracter General Aplicables a
las Emisoras de Valores y a Otros Participantes del Mercado de Valores, hemos procedido a determinar la
Calificacion correspondiente a un Programa de Certificados Burséatiles por un monto acumulado de hasta

'$5,000°000,000.00 (cinco mil millones de pesos 00/100, moneda nacional) que Carso Global Telecom, S.A.
de C.V. pretende colocar entre el Publico Inversionista previa inscripcion en el Registro Nacional de Valores.

A partir de la fecha de autorizacién que en su caso otorgue la Comisién Nacional Bancaria y de
Valores, se podran efectuar una o varias emisiones hasta el monto total del Programa, sin exceder de 4 afios
para realizar la totalidad de las emisiones. Cada emision tendra sus propias caracteristicas de tasa de interés,
calificacion, monto y plazo, con plazos de un afio en adelante. De igual forma, cada emisién podra ser suscrita
en Pesos (§) o en Unidades de Inversién (UDI’s) o a Tasa Nominal con Piso de Inflacién con base en el Indice
Nacional de Precios al Consumidor, indistintamente. Los recursos obtenidos mediante este Programa se
destinarén a sustituir pasivos, a financiar su programa de inversiones y de necesidades de capital de trabajo.

Carso Global Telecom, S.A. de C.V. es una sociedad mexicana legalmente constituida el 24 de junio
de 1996 por escritura piblica nimero 107,113, quedando debidamente inscrita en el Registro Piblico de
Comercio del Distrito Federal en el Folio Mercantil 208,365 el dia 24 de junio de 1996.

Del anélisis que efectuamos de la informacién que nos presentaron para tal fin, se concluye que su
calificacion es de “mxAA”, la cual indica que se tiene una muy fuerte capacidad de pago tanto de intereses
como del principal y difiere tan solo en un pequefio grado de las calificadas con la maxima categoria

La presente calificacion se otorga a un Programa de Certificados Bursatiles por cinco mil millones de
pesos ($5,000°000,000.00), el cual es adicional al Programa de Certificados Bursatiles calificado el pasado 21
de junio de 2002 por siete mil millones de pesos ($7,000°000,000.00), el cual también ha sido calificado como
“mxAA”. El presente Dictamen substituye al otorgado el pasado 13 de diciembre de 2004.

Como es de su conocimiento, esta calificacién podra ser modificada durante la vigencia de la

autorizacién que en su caso otorgue la Comision Nacional Bancaria y de Valores.

Atentamente,
/.
W .1”_:::,2‘-" 00

ard & Poor’s, S.A. de C.V.

)1 (

/" _Mlanuel Giierefia

~" Santiago Carniado
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ANEXO
Fundamento de la Calificacién

Las calificaciones asignadas a CGT indican que esta empresa tiene una muy fuerte capacidad de pago tanto de
intereses como del principal, y difieren tan solo en un pequefio grado de la maxima categorfa. Las calificaciones de CGT
consideran la importancia estratégica que esta empresa tiene para sus accionistas, y la flexibilidad financiera que le brinda
su posicién accionaria en Teléfonos de México, S.A. de C.V. (Telmex, calificada en escala nacional ‘mxA-1+ en corto
plazo y ‘mxAAA’ en largo plazo), la cual es determinante para su perfil crediticio dado el valor monetario de estas
acciones frente al monto de la deuda emitida. Estos factores se ven parcialmente contrarrestados por el nivel de
apalancamiento de la empresa, y secundariamente por el perfil de vencimientos de su deuda, dada su naturaleza como
empresa tenedora de acciones.

La tenencia accionaria de CGT en Telmex le proporciona el control sobre la empresa integrada de servicios de
telecomunicaciones que posee y opera el sistema de telecomunicaciones mas grande en México, y que es el mayor
proveedor de servicios telefénicos de larga distancia nacional e internacional, asi como de telefonia local, publica y rural.
Telmex también ofrece servicios de Internet y de transmisién de datos. Medido con base en sus activos e ingresos, Telmex
es actualmente la empresa privada méas importante del pafs y la compafiia m4s grande listada en la Bolsa Mexicana de
Valores, una posicién que no ha cambiado atn después de escindir los activos de América Movil, S.A. de C.V. (AMX,
calificacién de corto plazo en escala nacional de ‘mxA-1+’, y de largo plazo de ‘mxAAA’). Las calificaciones de Telmex
estdn basadas en su posicion de liderazgo en el sector de las telecomunicaciones en México y en su sélido perfil financiero
evidenciado por sus elevados médrgenes operativos y su fuerte generacién de flujo de efectivo. CGT ha incrementado su
tenencia accionaria en Telmex del 10.4% que tenia al momento de su creacién en junio de 1996, a 40.4% al 22 de octubre
de 2004,

Por otro lado, CGT tuvo la posicion accionaria de control en AMX durante poco mas de un afio, desde que AMX
se cred en septiembre de 2000 mediante escision de diversos activos anteriormente propiedad de Telmex, hasta noviembre
de 2001, cuando dicha posicién fue escindida dando nacimiento a América Telecom, S.A. de C.V. (Amtel, calificacion de
corto plazo en escala nacional 'mxA-1'). Auin asf, el acceso a financiamientos por parte de CGT, ya sea en forma directa o
bien mediante respaldo en acciones de Telmex, y la contribucién de dividendos de esta empresa a CGT, se considera que
sustentan adecuadamente las calificaciones asignadas.

CGT es duefia de 4,800 millones de acciones de Telmex, de las cuales aproximadamente 960 millones estdn
dadas en colateral para garantizar alrededor de US$1,500 millones de deuda bancaria. La relacién de la deuda no
garantizada con respecto al valor monetario de las acciones disponibles de CGT en Telmex (excluyendo aquellas dadas en
garantia) ha venido aumentando, situacién que es monitoreada por Standard & Poor’s. Sin embargo, dicho valor
monetario, de aproximadamente US$6,196 millones, le da a la empresa suficiente flexibilidad financiera para poder hacer
frente a su deuda no garantizada por aproximadamente US$795 millones.

Liquidez
El flujo de dividendos anuales que CGT recibe de Telmex, ahora ya de aproximadamente US$270 millones, més
US$20 millones anuales que recibe por concepto de administracién, le dan suficiente flexibilidad para pagar

oportunamente el servicio de su deuda, el cual por los dltimos doce meses terminados en septiembre de 2004 importaron
aproximadamente US$ 122 millones.

Perspectiva

Estable. Refleja la expectativa de Standard & Poor’s de que la posicién accionaria en Telmex seguira
proporcionando una significativa flexibilidad financiera a CGT. Sin embargo, en caso de que CGT siga aumentando en
forma importante su deuda total, de que el precio de las acciones de Telmex disminuya sustancialmente, o de que CGT
otorgue significativamente més acciones de Telmex como garantia de créditos, subordinando asi mas su deuda
quirografaria, su calificacién y/o las de sus instrumentos de deuda podrian bajar. En otro sentido, una reduccion
importante en el endeudamiento relativo de CGT, tendria el potencial de mejorar sus calificaciones.
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Diciembre 13, 2004

CARSO GLOBAL TELECOM, S.A. DE C.V.
Av. Paseo de Las Palmas 736

Col. Lomas de Chapultepec

México, D.F.

C.P. 11000

Atn: Armando Ibafiez Vazquez
Eduardo Valdés Acra

Conforme a su solicitud y acorde con lo dispuesto en los articulos 14 bis 7 y 14 bis 8 de la Ley
del Mercado de Valores, hemos procedido a determinar la Calificacién correspondiente a un
Programa de Certificados Bursatiles por un monto acumulado de hasta $5,000,000,000.00
(Cinco Mil Millones de Pesos 00/100 M.N.), de CARSO GLOBAL TELECOM, S.A. DE C.V., los
cuales pretenden colocar entre el Publico Inversionista previa inscripcion en el Registro
Nacional de Valores. A partir de la fecha de autorizacion, que en su caso otorgue la Comisién
Nacional Bancaria y de Valores, se podran efectuar una o varias emisiones, hasta el monto
total del programa, sin exceder de 48 meses para efectuarlas. Cada emision tendra sus propias
caracteristicas de tasa de interés, monto, esquema de amortizacion y plazo, siendo éste Gltimo
de entre 1 a 40 afios, pudiendo efectuarse en pesos o unidades de inversion (UDI's),
ratificandose o modificandose en cada caso la Calificacion.

Con base en el analisis realizado, hemos concluido que la calificacién correspondiente es:

AA(mex) La cual significa: Muy alta calidad crediticia. Implica una muy sélida calidad crediticia
respecto _de otros emisores o emisiones del pais. El riesqo crediticio inherente a estas
obligaciones financieras difiere levemente de los emisores o emisiones domésticas mejor
calificadas. :

Antecedentes:

La compaiiia se constituy6é bajo la denominacién de Carso Global Telecom, S.A. de C.V., de
acuerdo a la escritura publica nimero 107,113 de fecha 24 de junio de 1996 ante la fe del Lic.
Luis Felipe del Valle Prieto, Notario Publico No. 20 del Distrito Federal, e inscrita en la Seccién
Comercio del Registro Publico de la Propiedad del Distrito Federal bajo Folio Mercantil No.
208365 de fecha 24 de junio de 1996.

Fundamentos:
(Ver Anexo I)
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Generalidades:

Para efectos de dar seguimiento a esta calificacion, la empresa debera proporcionarnos en
forma trimestral y anual, la informacién financiera (Balance General, Estado de Resultados y
Estado de Cambios en la Situacién Financiera, con sus respectivas subcuentas)
correspondiente en los mismos plazos y términos establecidos por la Comisién Nacional
Bancaria y de Valores, asi como la informacion adicional que consideremos relevante para
nuestro desempefio, reservandonos el derecho de cambiar la calificacion asignada, por aquella
que, en su caso, refleje el incumplimiento de la emisora. :

Durante la vigencia de este programa, la calificacion podra ser modificada a juicio de Fitch
México, S.A. de C.V.

En todas las publicaciones y avisos de oferta publica que se realicen respecto a este
programa, se habrad de mencionar la calificaciéon asignada vigente y el nombre de esta
Institucion Calificadora.

Nuestra calificacion constituye una opinién relativa a la calidad de crédito de este programa, y
no pretende sugerir o propiciar su compra/venta. Asimismo, la informacién y las cifras
utilizadas para la determinacién de esta calificacién, de ninguna manera son auditadas por
Fitch México, S.A. de C.V., por lo que su veracidad y autenticidad son responsabilidad de la
emisora y/o de la fuente que las emite.

Atentamente,

Fres)>

7 Victor M. Villarreal Garza Sergio‘Rodriguez Garza
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Anexo |

Fundamentos
Telecom se constituyé en 1996 como resultado de la escision de Grupo Carso, S.A. de C.V.
con objeto de segregar en ella la titularidad de las acciones de TELMEX y de otras empresas
cuya actividad primordial se desarrolla en la industria de las telecomunicaciones.

Los aspectos que fundamentan la calificacion se detallan a continuacion:

1. El principal activo de la empresa es la participacion accionaria de aproximadamente 74% de
las acciones de control en Teléfonos de México, S.A. de C.V. (TELMEX), mismas que
representan aproximadamente el 40% del total de las acciones en circulaciéon al 30 de
septiembre de 2004.

2. Estabilidad en los ingresos provenientes de cuotas corporativas y dividendos de las
subsidiarias.

3. Crecimiento experimentado por TELMEX en el nimero de lineas en servicio, el cual se
ubica en 16.8 millones de lineas al cierre del tercer trimestre de 2004. Incremento en volumen
de llamadas tanto en servicio local, como en larga distancia nacional e internacional, asi como
en él numero de usuarios en servicios de valor agregado, como internet.

4. Soélida participacion de Teléfonos de México en la telefonia local y de larga distancia le
permite ocupar una posicién de liderazgo en México, manteniendo mas del 95% del mercado
estimado de telefonia fija, 68% del mercado de larga distancia y 55% del mercado de servicios
de datos e internet.

5. Amplia flexibilidad financiera.

6. Considerando informacidn consolidada su indicador de cobertura de intereses se situd en
9.1 veces para los ultimos 12 meses terminados en septiembre de 2004 y el de deuda a flujo
operativo para este mismo periodo se ubico en 1.8 veces, valores que Fitch estima adecuados
para la calificacién asignada.

7. El principal activo de la compafiia (acciones de Telmex), goza de buena liquidez y tiene un
valor de mercado estimado cercano a los 97 mil millones de pesos a la fecha, cifra que
significa 3.7 veces la deuda no consolidada de Carso Global Telecom. Fitch estima que la
cobertura de dividendos recibidos mas cuotas corporativas a gastos financieros debe de
ubicarse en niveles cercanos a 3.0 veces para el cierre de 2004.

8. Adecuada composicién de deuda consolidada de la empresa, 13% en corto plazo y 87% a
largo plazo al mes de septiembre de 2004. Asi como de la deuda a nivel tenedora la cual su
ubicd 14% de corto plazo y 86% de largo plazo al cierre del tercer trimestre de 2004.

ccp. Comisién Nacional Bancariay de Valores  Comision Nacional Bancaria y de Valores

Lic. Mauricio Basila Lago Lic. Karla Siller Ojeda
!é Vicepresidente de Supervision Bursatil Supervisora en Jefe de Emisoras



PROSPECTO DEFINITIVO. Los valores mencionados en el Prospecto Definitivo han
sido registrados en el Registro Nacional de Valores que lleva la CNBYV, los cuales no
podran ser ofrecidos ni vendidos fuera de los Estados Unidos Mexicanos, a menos que
sea permitido por las leyes de otros paises.

DEFINITIVE PROSPECT. These securities have been registered with the securities
section of the Nacional Registry of Securities (RNV) maintained by the CNBV. They can
not be offered or sold outside the United Mexican States unless it is permitted by the laws
of other countries.





