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NOTA ACLARATORIA

Estamos registrando esta Modificacion No. 1 a nuestro reporte anual en la Forma 20-F/A para corregir un error
involuntario en el Punto 6, “Consejeros, Directivos Ejecutivos y Empleados,” bajo el rubro de Compensaciones de
nuestros Consejeros y Miembros de la Direccion Ejecutiva” en el que se dijo que al 31 de Marzo de 2003, a través de
nuestras subsidiarias, éramos duefios de aproximadamente 5.79% de nuestros Titulos Opcionales en circulacion. El
porcentaje correcto de Titulos Opcionales de los cuales somos duefios a esa fecha era 29.59%. Adicionalmente, esta
Modificacion No. 1 corrige varios errores tipograficos y de formato errores los cuales se originaron durante el proceso
de convertir nuestro reporte anual en la Forma 20-F previamente registrado al formato electrénico apropiado para
hacer registros en el sistema EDGAR ante la Comision de Valores de los Estados Unidos.

Con base en la Regla 12-b-15, promulgada bajo el Securities and Exchange Act of 1934, o el Exchange Act, los
principales ejecutivos y funcionarios financieros principales de cada registrante estan entregando nuevas Regla 13*-14
certificaciones en conexion con esta Forma 20/A y también estan entregando, pero no registrando, declaraciones
escritas de acuerdo al Titulo 18 del United States Code Section 1350, segin adicionada por Section 906 of the
Sabarnes-Oxley Act of 2002. La seccion de anexos también ha sido modificada para incluir una actualizacion del
Consentimiento de los Auditores Independientes. Con excepcion de lo aqui descrito, no se han hecho otros cambios al
reporte anual en la Forma 20-F registrada el 8 de Abril de 2003.

il



INTRODUCCION

CEMEX, S.A. de C.V. esta constituida como una sociedad por acciones de capital variable bajo las leyes de
los Estados Unidos Mexicanos. Como ya es costumbre en este informe anual y excepto cuando el contexto de otra
manera lo requiera, “CEMEX” se refiere a CEMEX, S.A. de C.V., sus subsidiarias consolidadas y, excepto para
efectos contables, sus filiales no consolidadas. Para los efectos contables, “CEMEX” se refiere solamente a
CEMEX, S.A. de C.V.y sus subsidiarias consolidadas. Véase la nota 1 de nuestros estados financieros consolidados
incluidos en otra parte de este informe anual.

PRESENTACION DE LA INFORMACION FINANCIERA

Nuestros estados financieros consolidados incluidos en alguna parte de este informe anual han sido
preparados de conformidad con los Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados en México (los “Principios
de Contabilidad”), los cuales difieren de manera significativa con los PCGA de los Estados Unidos de América. De
conformidad con los Principios de Contabilidad Mexicanos, requerimos presentar nuestros estados financieros en
Pesos constantes, representando el mismo poder adquisitivo para cada periodo presentado. Por lo tanto, toda la
informacién financiera presentada mas adelante en alguna parte de este informe, y a menos que se indique lo
contrario, esta establecida en Pesos constantes al del 31 de Diciembre de 2002. Véase la nota 23 de nuestros estado
financieros consolidados incluidos en alguna parte de este informe anual para una descripcion de las principales
diferencias entre los PCGA en México y los PCGA en los Estados Unidos en lo que se refiere a nuestras
operaciones. Las cantidades que no son en Pesos y que se incluyen en estos estados financieros estan convertidas
primero a montos en Dolares, en cada caso, a un tipo de cambio disponible comercialmente o a un tipo de cambio
oficial gubernamental por el periodo correspondiente o fecha, segun sea aplicable. Aquellas cantidades en Doélares
estan por lo tanto convertidas en Pesos a la tasa contable de CEMEX, descrita bajo el Punto 3 — “Informacion Clave
— Tipos de Cambio del Peso Mexicano” a partir del periodo correspondiente o fecha, seglin sea aplicable.

Las referencias hechas en este informe anual, a “U.S.$” y a “Ddlares” significan Doélares Americanos, y las
referencias hechas a "€" significan Euros y a menos que se indique lo contrario, las referencias hechas a “Ps” y
“Pesos Mexicanos” significan Pesos mexicanos constantes al 31 de Diciembre de 2002. Las cantidades en Doélares
proporcionadas en los estados financieros incluidos en este informe anual y a menos que se indique lo contrario en
cualquier parte de este informe anual, estan convertidas en cantidades en Pesos constantes, a un tipo de cambio de
Ps10.38 por U.S.$1.00, la tasa contable de CEMEX al 31 de Diciembre de 2002. Sin embargo, en el caso de
transacciones llevadas a cabo en Dolares, presentamos la cantidad de la transaccion en Dolares y la cantidad en
Pesos correspondiente que es presentada en nuestros estados financieros consolidados. Estas conversiones han sido
preparadas solamente por la comodidad del lector y no deben ser interpretadas como una garantia de que las
cantidades en Pesos describen aquellas cantidades en Doélares o puedan ser convertidas en Dolares al tipo de cambio
indicado. Véase el Punto 3 — “Informacion Clave — Informacién Financiera Consolidada Seleccionada”.

El precio de compra al mediodia del 31 de Diciembre de 2002 fue de Ps10.425 Pesos por U.S.$1.00 y al 31
de Marzo de 2003 fue de Ps10.782 por U.S.$1.00.

CO-REGISTRANTES

Nuestros co-registrantes son subsidiarias completamente bajo nuestro control que han proporcionado una
garantia corporativa, garantizando el pago de nuestras Obligaciones con cupén del 9.625% y pagaderas en el 2009.
Estas subsidiarias, a las que nos referimos como nuestros garantes, son las siguientes: CEMEX México, S.A. de
C.V., o CEMEX Meéxico, y Empresas Tolteca de México, S.A. de C.V., o Empresas Tolteca de México. Los
garantes, junto con sus subsidiarias, cuentan considerablemente con todos nuestros ingresos y créditos de operacion.
Véase el Punto 4 — “Informacion de la Compafiia — Norteamérica — Nuestras Operaciones Mexicanas”. De
conformidad con la Regla 12h-5 de la Legislacion de Valores de 1934, o la Legislacion de Valores, ningtin estado
financiero separado ni otras revelaciones sobre los garantes, salvo la revelacion narrativa y la informacion financiera
establecida en la nota 23(x) de nuestros estados financieros consolidados, ha sido incluida en el presente documento.

* NOTA DE TRADUCCION:  Para efectos de este documento y por lo que respecta a las cantidades que se
expresan en Dolares, 1 Billon de Délares equivale a U.S.$1,000,000,000.




PARTEI

Punto 1 — Identidad de los Consejeros, Directivos Ejecutivos y Asesores

No aplicable.

Punto 2 — Estadisticas de la Oferta y Calendario de Tiempos Programados

No aplicable.

Punto 3 — Informacion Clave

Factores de Riesgo

Muchos factores podrian tener un efecto en nuestra condicion financiera, flujos de efectivo y resultados de
operacion. Estamos sujetos a diversos riesgos por motivo de cambios en las condiciones economicas, ambientales,
politicas, industriales, comerciales y financieras. Los principales factores estan descritos abajo.

Nuestra capacidad para pagar dividendos y deuda depende de nuestra capacidad para transferir ingresos y
dividendos de nuestras subsidiarias.

Somos una empresa controladora sin activos de importancia, salvo el capital accionario de nuestras
subsidiarias adquiridas y completamente bajo nuestro control y aquellas adquiridas en parte, y nuestra posicion en
efectivo o valores de mercado. Nuestra capacidad para pagar dividendos y deuda depende de la continua
transferencia de dividendos hacia nosotros y de otros ingresos de nuestras subsidiarias de las cuales tenemos la
totalidad del capital social, asi como de aquellas en las que participamos en menos de la totalidad de su capital
social. La capacidad de nuestras subsidiarias para pagar dividendos y hacer otras transferencias a nosotros puede ser
limitada por diversas limitaciones reglamentarias, contractuales y legales que afectan a nuestras subsidiarias.

Hemos incurrido y continuaremos incurriendo en deuda, misma que puede tener un efecto adverso en el
precio de nuestros CPOs, ADSs, Titulos Opcionales y ADWs, y tiene como resultado que incurramos en
grandes costos de interés y limitemos nuestra capacidad de distribuir dividendos, financiar adquisiciones y
expansiones y mantener flexibilidad en el manejo de nuestras actividades comerciales.

Hemos contraido y continuaremos contrayendo cantidades significativas de deuda, las cuales pueden tener
un efecto adverso en el precio de nuestros Certificados de Participacion Ordinaria (CPOs) y de nuestros Titulos
Americanos de Depdsito (ADSs). Considerando que los valores de nuestras Titulos Opcionales y Opciones
Americanas de Deposito, o ADWs, estan relacionados con el precio de nuestros CPOs y ADSs, los precios de esos
valores pueden también ser afectados de manera adversa por nuestros niveles de deuda. Nuestras deudas pueden
tener consecuencias importantes, incluyendo incremento en los costos de interés si no podemos refinanciar las
deudas actuales en forma satisfactoria. Ademas, los instrumentos de deuda que rigen una porcion substancial de
nuestras deudas contienen diversos compromisos los cuales nos exigen mantener relaciones financieras, ventas
limitadas de activos y restringir nuestra capacidad para utilizar los fondos provenientes de una venta de activos. En
consecuencia, nuestra capacidad para distribuir dividendos, financiar adquisiciones y expansiones, y mantener
flexibilidad en el manejo de nuestros negocios puede ser limitada. Al 31 de Diciembre de 2002 nuestra deuda
existente era equivalente a Ps59.9 billones (U.S.$5.77 billones), sin incluir las obligaciones conforme a las
operaciones de capital preferente y las operaciones derivadas de capital en nuestro propio capital y el de nuestras
subsidiarias.

Debemos pagar nuestra deuda denominada en Doélares y Yenes con ingresos generados en Pesos u otras
monedas, ya que no generamos suficientes ingresos en Dolares y Yenes en nuestras operaciones para pagar toda
nuestra deuda denominada en Dolares y Yenes. Esto podria tener un efecto adverso en nuestra capacidad para pagar
nuestra deuda en caso de que una devaluacion o depreciacion en el valor del Peso o cualquiera de las otras monedas
de los paises en los que operamos.



Una parte sustancial de nuestra deuda actual estd denominada en Doélares y Yenes. Sin embargo, esta deuda
debe ser pagada mediante fondos generados por ventas de nuestras subsidiarias. Actualmente, no generamos
suficientes ingresos en Dolares y Yenes de nuestras operaciones para pagar toda nuestra deuda denominada en
Dolares y Yenes. Por consiguiente, tenemos que utilizar ingresos generados en Pesos u otras monedas para pagar
nuestra deuda denominada en Dolares y Yenes. Ver el Punto 5— “Comentarios y Prospectos Operativos y
Financieros- Revelaciones Cualitativas y Cuantitativas de Mercado — Riesgo en Tasas de Interés, Riesgo Cambiario
y Riesgo de Capital -- Riesgo Cambiario. Una devaluacion o depreciacion en el valor del Peso, o en cualquier otra
moneda de los paises en los cuales operamos, con relacion al Doélar o al Yen, puede afectar adversamente nuestra
capacidad para pagar nuestra deuda. Durante 2002, México y Espafia, nuestras operaciones mas importantes no
denominadas en Dolares, generaron casi la mitad de nuestras ventas (aproximadamente 34% y 14%,
respectivamente), antes de las eliminaciones que resultan de la consolidacion. En 2002, aproximadamente 24% de
nuestras ventas fueron generadas en los Estados Unidos y el 28% restante de nuestras ventas fueron generadas en
diversos paises, con varias monedas que también sufrieron importantes depreciaciones frente al Ddlar y el Yen.
Durante 2002, el Peso se deprecio un 13.2% frente al Délar y un 20.2% frente al Yen, mientras que el Euro se
aprecio un 16.1% frente al Dolar y un 7.6% frente al Yen.

Tal vez no podamos seguir creciendo si nuestra estrategia de adquisiciones no es exitosa.

Un elemento clave de nuestra estrategia de crecimiento es el integrar nuestras operaciones recientemente
adquiridas con las ya existentes. Nuestra capacidad para alcanzar los beneficios esperados de adquisiciones futuras
depende, en gran parte, de nuestra habilidad para integrar nuevas operaciones con operaciones actuales en una forma
oportuna y efectiva. No podemos asegurar que estos esfuerzos seran exitosos respecto a adquisiciones futuras.
Nuestra estrategia depende de nuestra capacidad para identificar y adquirir activos adecuados a precios deseables.
No podemos asegurar que tendremos éxito en identificar o adquirir activos idoneos en el futuro. Si fracasamos en la
realizacion de futuras adquisiciones, no estaremos en posibilidad de seguir creciendo en un largo plazo a nuestra tasa
historica.

Estamos sujetos a restricciones debido a intereses minoritarios en nuestras subsidiarias consolidadas.

Dirigimos nuestro negocio a través de nuestras subsidiarias. En algunos casos, terceros accionistas poseen
intereses minoritarios en estas subsidiarias. Diversas desventajas podrian resultar de la participacion de accionistas
minoritarios cuyos intereses no siempre pueden coincidir con los nuestros. Algunas de estas desventajas pueden,
entre otras cosas, tener como resultado que seamos incapaces de implementar mejores practicas organizacionales y
transferir efectivo y activos de una subsidiaria a otra con el fin de distribuir activos mas eficientemente.

Nuestros instrumentos derivados y otros acuerdos financieros pueden tener un efecto adverso en el mercado
para nuestros titulos y los de algunas de nuestras subsidiarias, y pueden afectar adversamente nuestra
capacidad para alcanzar rendimientos operativos como un grupo combinado.

En afios recientes, hemos celebrado diversos instrumentos derivados y nos hemos comprometido en otras
transacciones financieras que involucran la utilizacion de acciones de nuestro capital social y el de algunas de
nuestras subsidiarias bajo contratos de futuros de capital como fuente de financiamiento, y como una forma para
satisfacer nuestras obligaciones que puedan requerirnos la entrega de un niumero considerable de acciones de nuestro
capital social.

Tenemos contratos de futuros de capital sobre nuestras propias acciones, cuyo valor justo presupuestado se
encuentra ligado al precio de mercado de nuestros CPOs o ADSs. Al 31 de diciembre de 2002, el monto nominal de
nuestras obligaciones pendientes bajo nuestros contratos de futuros de capital fue de aproximadamente U.S.$1.4
billones, con una pérdida de valor justo estimado de U.S.$90.6 millones. Adicionalmente a la pérdida de valor justo
estimado de nuestros contratos de futuros de capital, una porcién de los cuales corresponde a los contratos
designados como coberturas de riesgo de nuestro programa de opciones sobre acciones, mismos que son
periddicamente registrados en nuestros estados de resultados, durante 2002 tuvimos pérdidas que suman
aproximadamente U.S.$98.3 millones (Ps1,020.3 millones) como resultado de la liquidacion neta de contratos de
futuros previos que fueron reemplazados por las nuevas transacciones de futuros celebradas para cubrir nuestras
obligaciones bajo los Titulos Opcionales. Ver nota 16A de nuestros estados financieros consolidados incluidos en
este informe anual. El declive en el valor justo estimado de nuestros contratos de futuros de capital se debe a una



disminucion en el precio de mercado de nuestros valores representativos de capital. De conformidad con los
términos de nuestros contratos de futuros de capital, en caso de que las acciones subyacentes de nuestros contratos
de futuros de capital sufren una disminucion significativa en su valor de mercado, podriamos ser requeridos para
compensar dicha disminucién en el valor de mercado. En caso de que incumpliéramos esta obligacion, nuestras
contrapartes en los contratos de futuros de capital tienen la opcion de vender las acciones subyacentes o requerirnos
para que recompremos dichas acciones subyacentes.

Al 31 de Diciembre de 2002, U.S.$650 millones estaban pendientes bajo un acuerdo de financiamiento de
capital preferente, mismo que es pagadero en porciones en Febrero de 2004 y Agosto de 2004. Conforme a los
términos de un acuerdo de financiamiento de capital preferente nuestra subsidiaria New Sunward Holding B.V.
puede ser liquidada si no recompramos el capital preferente, o si no hacemos pagos sobre el capital preferente y en
otras circunstancias adversas. Cualquier liquidacién podria incluir la venta de sus activos (principalmente sus
acciones de CEMEX Espaiia) a precios de mercado por una cantidad suficiente para satisfacer preferentemente la
liquidacion del capital preferente.

Como se indicd anteriormente, en caso de que incumplamos de acuerdo a los términos de nuestros
contratos de futuros de capital o capital preferente nuestras contrapartes puedan vender las acciones subyacentes
estos contratos. Dichas ventas pueden:

diluir la participacion de los accionistas en nuestro capital accionario;

tener un efecto adverso en el mercado para nuestros titulos;

tener un efecto adverso en el mercado para los titulos de algunas de nuestras subsidiarias;
reducir el monto de los dividendos y otras reparticiones que recibimos de nuestras subsidiarias;

crear participaciones minoritarias publicas en algunas de nuestras subsidiarias que puedan afectar adversamente
nuestra capacidad para alcanzar rendimientos operativos como un grupo combinado; y

tener un efecto adverso en otros contratos de financiamiento.

Cualesquiera de estos factores pudiera afectar adversamente el precio de nuestros CPOs y ADSs y nuestros otros
valores, tales como nuestros Titulos Opcionales y ADWs, cuyos precios dependen de los precios de nuestros CPOs y
ADSs.

Estamos sujetos a diversas resoluciones en materia de competencia desleal que pueden limitar nuestra
capacidad de exportar cemento a los Estados Unidos.

Nuestras operaciones mexicanas se encuentran sujetas a resoluciones en materia de competencia desleal
impuestas por el Departamento de Comercio de los Estados Unidos que pueden limitar nuestra capacidad para
exportar cemento a los Estados Unidos. Desde Abril de 1990, nuestras exportaciones de cemento gris portland y
clinker de México a los Estados Unidos, mismas que representaron 4.5% del volumen de ventas totales de nuestras
operaciones mexicanas en 2002, han estado sujetas a las resoluciones en materia de competencia desleal
estadounidenses. Adicionalmente, los importadores de cemento gris portland y clinker de México, incluyendo
nuestras operaciones en los Estados Unidos, han sido requeridos para depositar cantidades sustanciales en efectivo
ante las autoridades aduaneras estadounidenses para asegurar el pago eventual de las cuotas compensatorias
correspondientes.

Estamos recurriendo algunas demandas fiscales que pudieran derivar en un significativo costo fiscal
adicional.

Hemos recibido notificaciones por parte de las autoridades tributarias mexicanas sobre créditos fiscales
respecto a los ejercicios fiscales de 1992 a 1996 por un monto total de aproximadamente Ps5.2 miles de millones,
incluyendo intereses y multas hasta el 31 de Diciembre de 2002. Una resolucion adversa de estas demandas podria



reducir materialmente nuestro ingreso neto. Véase el Punto 4 — “Informacion de la Compafiia — Asuntos
Regulatorios y Procedimientos Legales — Cuestiones Fiscales.”

Nuestras operaciones se encuentran sujetas a leyes y reglamentos ambientales.

Nuestras operaciones estan sujetas a leyes y reglamentos relativos a la proteccion del ambiente en las
diversas jurisdicciones en las que operamos, tales como regulaciones sobre la liberacion del polvo del cemento al
aire. Leyes y reglamentos mas estrictos, o interpretacion mas estricta de las leyes y reglamentos existentes, pueden
imponernos nuevas obligaciones o derivar en la necesidad de realizar inversiones adicionales en equipo de control
de la contaminacion; cualquier caso podria traducirse en un descenso importante en nuestra rentabilidad en el corto
plazo.

Somos una empresa internacional y estamos expuestos a riesgos en los paises en los que tenemos operaciones
y participaciones significativas.

Somos dependientes, en gran medida, de las economias de los paises en los que operamos y ofertamos
nuestros productos. Las economias de estos paises se encuentran en distintas etapas de desarrollo socioeconéomico.
Consecuentemente, como muchas otras empresas que cuentan con operaciones internacionales significativas,
estamos expuestos a riesgos por cambios en los tasas de tipo de cambio, tasas de interés, inflacion, gasto
gubernamental, estabilidad social y otros desarrollos politicos, econdmicos o sociales que puedan reducir nuestro
ingreso neto de manera importante.

En 2002, los porcentajes mas grandes de nuestras ventas netas (34%) y del total de activos (24%), al final
del afio, se encontraban en México. Si la economia mexicana sufre una recesion o si la inflacion y las tasas de
interés mexicanas se incrementan significativamente, el ingreso neto de nuestras operaciones mexicanas puede
decrecer de manera importante ya que la actividad de construccion puede disminuir, lo que puede resultar en una
reduccion en las ventas de cemento y concreto premezclado. EI gobierno mexicano actualmente no restringe la
capacidad de los mexicanos o de otros, para convertir Pesos a Dolares, o viceversa. El Banco de México
constantemente ha puesto a disposicion moneda extranjera para las sociedades del sector privado, tales como
CEMEX, para que puedan satisfacer sus obligaciones en moneda extranjera. Sin embargo, si existiese una escasez
de moneda extranjera, el Banco de México pudiera dejar de proveer moneda extranjera para el sector privado, lo que
nos impediria comprar moneda extranjera que necesitamos para satisfacer nuestras obligaciones en moneda
extranjera sin un costo substancial adicional.

También contamos con operaciones en Estados Unidos (24% de las ventas netas y el 19% del total de
activos al 31 de Diciembre de 2002), Espaiia (14% de las ventas netas y 9% del total de activos), Venezuela (4% de
las ventas netas y 3% del total de activos), Centroamérica y el Caribe (7% de las ventas netas y 5% del total de
activos), Colombia (3% de las ventas netas y 3% del total de activos), las Filipinas (2% de las ventas netas y 4% del
total de activos), otros paises asiaticos, incluyendo Tailandia, (2% del total de activos) y Egipto (2% de las ventas
netas y 2% del total de activos). Como en el caso de México, condiciones econdomicas adversas en cualquiera de
estos paises puede producir un impacto negativo en nuestro ingreso neto de las operaciones en ese pais.

En afios recientes, Venezuela ha experimentado una volatilidad y depreciacion considerable de su moneda,
altas tasas de interés, inestabilidad politica y el declive del valor de los activos. En Febrero de 2002 el gobierno
abandono su politica de encerrar el Bolivar venezolano dentro de una banda de tipo de cambio a favor de un sistema
de tipo de cambio de libre flotacion, resultando en una depreciacion inmediata del Bolivar venezolano del 35%. El
derrocamiento del Presidente Chavez durante dos dias en Abril de 2002, marcé el climax de la inestabilidad politica
que continud durante el resto de 2002. Adicionalmente, un paro general continuado en todo el pais que inici6 a
principios de Diciembre de 2002 ha causado una reduccion significativa en la produccion petrolera de Venezuela y
ha tenido un efecto adverso importante en la economia de Venezuela que depende del petrdleo. En 2002, la
inflacion en Venezuela alcanzé un 31.2%, el Bolivar venezolano se deprecié un 85.1% frente al Dolar y el producto
interno bruto de Venezuela disminuy6 un 8.9%. Mais recientemente, en respuesta al paro general y en un esfuerzo
por reactivar la economia y controlar la inflacion, en Febrero de 2003, las autoridades venezolanas establecieron
controles cambiarios y de precio en productos especificados, incluyendo el cemento. Se estima ain un deterioro
econdémico adicional en el sector privado como consecuencia de las condiciones del mercado. Estos desarrollos han
tenido y seguiran teniendo un efecto adverso en el sector de la construccion en Venezuela como resultado de la



reducida demanda de cemento y concreto premezclado, mismos que han afectado adversamente nuestras ventas e
ingresos netos.

Consideramos que Asia representa un importante mercado para nuestro crecimiento futuro. Sin embargo,
desde mediados de 1997, muchos paises asiaticos, en los que hemos realizado importantes inversiones, han
experimentado una considerable volatilidad y depreciacion de sus monedas, altas tasas de interés, crisis en el sector
bancario, volatilidad en el mercado accionario, inestabilidad politica y disminucion del valor de los activos. Estos
desarrollos han tenido y pueden seguir teniendo un efecto adverso en el sector de la construccion en Asia, como
resultado de la disminucion de la demanda de cemento y del concreto premezclado, lo que ha afectado adversamente
nuestras ventas e ingreso neto.

Consideramos que Egipto también representa un importante mercado para nuestro crecimiento futuro. Sin
embargo, la inestabilidad surgida en el Medio Oriente como resultado de, entre otras cosas, intranquilidad civil,
extremismo, el deterioro continuado de las relaciones Palestino-Israelies y la guerra en Irak. No puede existir la
seguridad de que la turbulencia politica en el Medio Oriente vaya a disminuir en algiin momento a corto plazo, o que
los paises vecinos, incluyendo Egipto, no se vayan a ver involucrados en el conflicto. En Egipto, los extremistas se
han dedicado a promover una campaiia, en ocasiones violenta, contra el gobierno en los ultimos afios. No existe la
seguridad de que los extremistas no intensificaran su oposicion en Egipto o de que el gobierno seguira manteniendo
exitosamente los niveles de orden y estabilidad que prevalecen en la actualidad. Desde 2000, el gobierno egipcio
devalud la Libra cuatro veces y en Enero de 2003, decidi6 permitir el intercambio de la Libra como una moneda de
libre flotacion. Desde entonces, la Libra egipcia se ha depreciado frente al Dolar en aproximadamente un 25.3%
hasta el 31 de marzo de 2003. La futura depreciacion de la Libra egipcia en relacion a otras monedas puede crear
presiones inflacionarias adicionales en Egipto mediante el incremento general de los productos importados y
requiriendo politicas gubernamentales recesionarias para ajustar la demanda total. Por otro parte, la apreciacion de
la Libra egipcia contra otras monedas puede frenar el crecimiento conducido por las exportaciones. El potencial
impacto del sistema del tipo de cambio flotante y de las medidas tomadas por el gobierno egipcio buscadas mediante
el incremento del clima de inversiones egipcias es incierto. El Banco Central Egipcio sigue monitoreando el tipo de
cambio y se reserva el derecho de intervenir sin previo aviso. La debilitada confianza de los inversionistas como
resultado de la inestabilidad de la moneda asi como cualquier de las otras circunstancias anteriores podrian tener un
efecto materialmente adverso en la estabilidad politica y econémica de Egipto y consecuentemente sobre nuestras
operaciones egipcias.

Los ataques terroristas del 11 de Septiembre de 2001, sobre el World Trade Center y sobre el Pentagono,
trastornaron temporalmente el Mercado de Valores en los Estados Unidos, y provocaron declives en las principales
bolsas de valores alrededor del mundo. Desde dichos ataques, ha habido ataques terroristas en Indonesia y continuas
amenazas de futuros ataques terroristas en Estados Unidos y el extranjero. En respuesta a estos ataques y amenazas
terroristas, Estados Unidos ha implementado diversas medidas anti-terroristas; la mas notable, el establecimiento de
la oficina de seguridad Homeland, una declaracion formal de guerra contra el terrorismo y la actual guerra en Irak.
Aunque no sea posible determinar en este momento el efecto a largo plazo de estos ataques y amenazas terroristas, y
la consecuente respuesta de Estados Unidos, incluyendo la guerra en Irak, no puede existir seguridad respecto a que
no habran otros ataques o amenazas en los Estados Unidos o en el extranjero, que puedan ocasionar futuras
contracciones economicas en los Estados Unidos o en cualquier otro de nuestros principales mercados. Sin
embargo, en el corto plazo, la actividad terrorista en contra de Estados Unidos y la consecuente respuesta de Estados
Unidos ha contribuido a la incertidumbre de la inestabilidad de la economia de los Estados Unidos asi como de los
mercados globales de capital. La actual debilidad de la economia estadounidense ha tenido, y puede seguir
teniendo, un efecto adverso en el sector privado de la construccion. Adicionalmente, los déficits del presupuesto
proyectado por Estados Unidos puede tener un efecto adverso en el sector publico de la construccion. Las
contracciones econdmicas posteriores en los Estados Unidos o cualquiera de nuestros mas importantes mercados
pueden afectar la demanda doméstica del cemento y tendria un efecto adverso importante en nuestras operaciones.

El 1 de Noviembre de 2001, la administracion local de la provincia de Sumatra Occidental, en Indonesia,
en la cual se encuentra localizada la Planta de Gresik, anuncié que ha indicado a la administracion de Semen
Padang, la subsidiaria de Gresik que posee y opera la planta de Padang, que se reporte ante las autoridades locales y
que pretenden escindir la subsidiaria Padang. Consideramos que la administracion local carece de autoridad legal
para dirigir los asuntos de Semen Padang, y pretendemos defender nuestros intereses en Gresik y de sus subsidiarias,



incluyendo Semen Padang. Sin embargo no podemos predecir que efecto, si lo hubiere, tendra esta accion sobre
nuestra inversion en Gresik.

Desde el intento realizado por administracion local de la provincia de Sumatra Occidental en Noviembre de
2001 para asumir la administracion de Semen Padang, diversos grupos de interés que se oponen a cualquier venta
posterior de la participacion accionaria del gobierno indonés en PT Semen Gresik a favor de nosotros han
amenazado con paros y otras acciones que podrian afectar nuestras operaciones indonesas. Hemos discutido
nuestras preocupaciones con el gobierno indonés, mismo que ha demostrado su deseo de implementar los cambios
necesarios en la administracion como primer paso para recuperar la normalidad en las operaciones de la planta de
Padang. En una asamblea general extraordinaria de accionistas celebrada en Febrero de 2002, el gobierno indonés
reemplazd a tres comisionados nombrados por el gobierno y al Presidente-Director de PT Semen Gresik. Estas
substituciones fueron realizadas con nuestra autorizacion. Gresik, como el accionista mayoritario de Semen Padang,
a tomado acciones para convocar a una asamblea general de accionistas para sustituir a la administracion de Semen
Padang. La administracion de Semen Padang se ha rehusado a convocar a dicha asamblea, y dicha negativa fue
sostenida por la Corte de Distrito de Padang en Septiembre de 2002. En su resolucion la Corte de Distrito sostuvo
que Gresik no habia demostrado que su solicitud para convocar a la asamblea de accionistas hubiera recibido las
autorizaciones corporativas internas necesarias y que los argumentos de Gresik para cambiar de administracion eran
inapropiados. Gresik presentd una solicitud de casacion ante la Suprema Corte de Indonesia basada en que, entre
otras cosas, la Corte de Distrito cometio un error de derecho al evaluar los argumentos de Gresik para la accion
corporativa propuesta, y que cometié un error procedimental al concluir que Gresik no habia obtenido las
autorizaciones corporativas internas necesarias para convocar a la asamblea.

Declaracion de Advertencia Respecto a Declaraciones sobre Actos Futuros

Alguna de la informacién contenida en este informe anual puede constituir declaraciones futuristas, mismas
que estan sujetas a diversos riesgos e incertidumbres. Dichas declaraciones pueden identificarse con la utilizacion
de terminologia futurista como lo son los conceptos “puede”, “seria”, “se espera”, “se estima”, “continie”, “se
planea” u otros similares. Estas declaraciones discuten expectativas futuras, contienen proyecciones de resultados
de las operaciones o de condiciones financieras o sefialan otra informacion contingente o futura. Cuando los
tenedores de nuestras acciones tomen en consideracion dichas declaraciones progresista, deben tener en mente los
factores descritos en “Factores de Riesgo” y otras declaraciones cautelares que aparecen en el Punto 5 —
“Comentarios y Prospectos Operativos y Financieros” que aparecen en cualquier otra parte de este informe anual.
Estos factores de riesgo y declaraciones describen las circunstancias que pudieran causar los resultados actuales y
que serian substancialmente distintos de los contenidos en cualquier declaracion futurista.

Este informe anual también incluye datos estadisticos relativos a la produccion, distribucion,
comercializacién y venta de cemento, concreto premezclado y clinker. Generamos algunos de estos datos
internamente y algunos fueron obtenidos de publicaciones industriales independientes e informes que consideramos
fuentes confiables. No hemos verificado de manera independiente estos datos ni hemos buscado el consentimiento
de organizacion alguna para referirnos a sus informes en este informe anual.



Tipos de Cambio del Peso Mexicano

Meéxico no ha tenido un sistema de control de tipo de cambio desde que el sistema doble de tipo de cambio
fue derogado el 11 de Noviembre de 1991.

El Peso mexicano ha flotado libremente en los mercados internacionales de divisas desde Diciembre de
1994, cuando el Banco Central Mexicano abandoné su politica previa de tener una banda oficial de devaluacion.
Desde entonces, el Peso ha estado sujeto a importantes fluctuaciones en valor. El Peso se deprecid frente al Délar
en un 22.7% en 1998, se aprecio frente al Doélar en un 3.9% en 1999, se deprecié en un 1.16% durante el aiio 2000,
se apreci6 frente al Délar en un 4.68% en 2001 y se deprecid en un 13% en 2002. Estos porcentajes se basan en el
tipo de cambio que utilizamos para efectos contables, o el tipo de cambio contable de CEMEX. El tipo de cambio
contable de CEMEX representa el promedio de tres tipos de cambio distintos proporcionados por el Banco Nacional
de México, S.A., Grupo Financiero, o Banamex. En cualquier fecha determinada, el tipo de cambio contable de
CEMEX puede diferir del tipo de cambio de Pesos a la compra a mediodia en la Cuidad de Nueva York, publicada
por el Banco estadounidense de la Reserva Federal de Nueva York. No podemos predecir el valor del Peso o
asegurar que el gobierno mexicano no establecerd nuevos controles del tipo de cambio en el futuro.

La siguiente tabla indica, para los periodos y fechas indicadas, en el fin-de-periodo, promedio y puntos
altos y bajos del tipo de cambio contable de CEMEX, asi como el tipo de cambio de Pesos a la compra a mediodia,
expresado en Pesos por U.S.$1.00.

Tipo de cambio contable de CEMEX Tipo de Cambio a la compra a mediodia
Fin de Fin de
Afio concluido el 31 de Diciembre de Periodo Promedio(1) Alta Baja Periodo Promedio(1) Alta Baja
9.900 9.180 10.653  8.073 9.901 9.245 10.630 8.040
9.510 9.547 10.607  9.263 9.480 9.562 10.600 9.240
9.620 9.461 10.098  9.189 9.618 9.459 10.087 9.183
2001 s 9.170 9332 9988  8.954 9.156 9.337 9.972 8.946
2002 10380 9755 10350 9.016 10.425 9.664 10425 9.000
Enero 1, 2003 — Marzo 31, 2003
ENETO oot 10.920 10.615 10.900 10.321 10.900 10.622 10.98 10.32
Febrero .....cvvvveeeiirieieeeeeeeeene 11.020 10.937 11.061 10.776 11.030 10.945 11.060 10.770
MAIZO ..eeveeveveeeeieiereiee e 10.780 10.904 11.224  10.668 10.782 10.914 11.235 10.661
(1) El promedio del tipo de cambio contable de CEMEX o el tipo de cambio de Pesos a la compra a mediodia, segiin sea el caso, en el

ultimo dia de cada mes completo durante el periodo de que se trate.

El tipo de cambio de Pesos a la compra a mediodia el 31 de Marzo de 2003 fue de Ps10.782 por U.S.$1.00.

Actualmente, el gobierno mexicano no restringe la capacidad de los mexicanos u otros de convertir los
Pesos a Ddlares, o viceversa. El Banco Central mexicano, de manera consistente, ha puesto a disposicion de
entidades del sector privado mexicano, como lo es CEMEX, las divisas extranjeras necesarias para cumplir con sus
obligaciones en moneda extranjera. No obstante, si existiera escasez de moneda extranjera, el Banco Central
mexicano no podria continuar su practica de poner a disposicion de las empresas del sector privado dichas divisas y
no estariamos en posibilidades de adquirir, sin un costo adicional sustancial, la moneda extranjera que requerimos
para cumplir con nuestras obligaciones en moneda extranjera sin un costo adicional sustancial.

Para una discusion de tratamiento financiero de nuestras operaciones manejadas en otras monedas, véase el
Punto 3 — “Informacion Clave -- Informacion Financiera Consolidada Seleccionada.”



Informacion Financiera Consolidada Seleccionada

Los datos financieros que se muestran mas adelante, al y para cada uno de los cinco afos que concluyen el
31 de Diciembre de 2002, se desprendié de los estados financieros consolidados auditados. La informacion
financiera sefialada al 31 de Diciembre de 2001 y 2002 y para cada uno de los tres afios que terminaron el 31
Diciembre de 2002, se ha desprendido de, y debe analizarse con y es clasificada en su totalidad por referencia a, los
estados financieros consolidados y las notas incluidas en cualquier otra seccion de este informe anual. Estos estados
financieros estan sujetos a la aprobacion de nuestros accionistas en la asamblea general de accionistas para 2002,
misma que se llevara a cabo el 24 de Abril de 2003.

Nuestros estados financieros consolidados, mismos que se incluyen en otra seccidon de este informe anual,
han sido preparados de conformidad con los PCGA en México, mismos que difieren significativamente de los
PCGA en los Estados Unidos. Estamos obligados, conforme a los PCGA en México, a presentar nuestros estados
financieros en Pesos constantes representando el mismo poder adquisitivo por cada periodo presentado. Por lo
tanto, toda la informacion financiera que se presenta mas adelante y, salvo que se sefiale de otra forma, en cualquier
otra seccion de este informe anual se expresa en Pesos constantes al 31 de Diciembre de 2002. Para efectos de
analizar las principales diferencias entre los PCGA en México y los estadounidenses en lo relativo a nosotros, véase
la nota 23 de nuestros estados financieros consolidados que se incluye en otra seccion de este informe anual.

Las cantidades no expresadas en Pesos incluidas en los estados financieros primeramente se convierten a
cantidades en Ddlares, en cada caso a un tipo de cambio comercialmente disponible u oficialmente publicado por el
gobierno para el periodo o fecha de que se trate, seglin sea el caso, y esas cantidades en Délares son posteriormente
convertidas a cantidades en Pesos al el tipo de cambio contable de CEMEX descrita en el Punto 3 — “Informacion
Clave — Tipos de Cambio de Peso Mexicano,” en el periodo o fecha de que se trate, segun sea el caso.

De conformidad con el Boletin B-15 del Instituto Mexicano de Contadores Publicos, cada vez que
reportamos los resultados del periodo completado mas recientemente completado, los Pesos previamente reportados
en periodos anteriores deben ser ajustados a Pesos con el mismo poder adquisitivo a la fecha del balance general
mas reciente, multiplicando los Pesos previamente reportados por un indice de inflacion promedio. Este indice se
calcula con base en los indices inflacionarios de los paises en los que operamos y los cambios en los tipos de cambio
en cada uno de estos paises tasados de acuerdo al porcentaje que representan nuestros activos en cada pais contra el
total de activos. La siguiente tabla refleja los factores que han sido utilizados para convertir los Pesos originalmente
reportados a Pesos constantes al 31 de Diciembre de 2002:

Factor de la Tasa

Factor de la Tasa Acumulada Promedio
Anual Promedio al 31 de Diciembre de 2002
TOO8 e 1.0145 1.1110
1999 e 1.0134 1.0952
2000 ... 0.9900 1.0807
2001 .o 1.0916 1.0916

Las cantidades en Dolares que se anotan mas adelante y, salvo que se indiquen de otra forma, en alguna
otra seccion de este informe anual, son conversiones de cantidades de Pesos constantes a un tipo de cambio de
Ps10.38 por U.S.$1.00, el tipo de cambio contable de CEMEX al 31 de Diciembre de 2002. Sin embargo, en el caso
de transacciones fijadas en Dolares, hemos presentado la cantidad en Doélares de la transaccion y la respectiva
cantidad en Pesos que se presenta en nuestros estados financieros consolidados. Estas conversiones han sido
preparadas Uinicamente para conveniencia del lector y no debe entenderse como una garantia de que las cantidades
en Pesos efectivamente equivalen a aquellas en Doélares o de que pudieran ser convertidas a Dolares al tipo de
cambio indicado. El tipo de cambio de Pesos a la compra al mediodia el 31 de Diciembre de 2002 fue de Ps10.425
por U.S.$1.00 y el 31 de Marzo de 2003 fue de Ps10.782 por U.S.$1.00. Desde el 31 de Diciembre de 2002 hasta el
31 de Marzo de 2003, el Peso se deprecio en aproximadamente un 3.42% frente al Doélar, de acuerdo con el tipo de
cambio de Pesos a la compra al mediodia.



CEMEX, S.A. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS

Informacion Financiera Consolidada Seleccionada

Aly para el aiio que terminé el 31 de Diciembre de

1998

Informacién del Estado de Resultados:
Ventas totales ........coevveeveveevierieeeeeeieeeeeeeeeee Ps 47,308
Costos de ventas(1). 27,354
INGIes0 BIULO ....c.eeeveeiieiiiciccec e 19,955
Gastos OPETatiVOS .......cueuereevrueveueiereieieieeeeeeenenenes 7,043
Ingreso operativo 12,911
Resultado Integral de Financiamiento (costo), (1,449)
Neto (2) .ovvvviniiiiiiieiienen
Otros ingresos (gastos), neto (1,668)
Ingresos antes del Impuesto sobre la Renta (ISR),
Impuesto a los Activos (IA), Participacion de los
Trabajadores en las Utilidades (PTU) y
participacion en los ingresos de las afiliadas....... 9,794
Interés Minoritario (3).......ccccccceevruenenee 433
Ingreso Neto de Participacion Mayoritaria. 8,806
Ganancias por accion(4)(5)....cccceveervevennenee 2.32
Dividendos por accion(4)(6)(7).......ccuevueuennnns 0.49
Numero de acciones emitidas(4)(8)................ 3,774
Informacién del Balance General:
Efectivo e inversiones temporales .............cocueu... 4,460
Inversion de capital neto de trabajo(9)... . 6,999
Propiedades, maquinaria y equipo, neto.............. 67,336
Total de aCtiVOS .....ecuvevveieeieieieieerecee e 114,673
Deuda a corto plazo 12,124
Deuda a largo plazo..........cccccceeeveverevccninenenccecnns 34,384
Interés Minoritario (3)(10)...........ccoevveninnnn. 13,715
Participacion de los Accionistas (excepto
participacion minoritaria)(11).......cccoeeecveninnnne 42,618
Valor de libro por accion(4)(8) ......cceceveervereruenns 11.29
Otra Informacién Financiera:
Margen OPErativo ........cceeveeeeerveereeenrereeieseeereenens 27.3%
EBITDA(12) 16,275
Razoén del EBITDA sobre gastos de interés,
dividendos de acciones de capital y dividendos
correspondientes a capital preferente(13)............ 2.96
Inversion en propiedades, maquinaria y equipo,

3,574
Depreciacion y amortizacion 4,307
Recursos netos generados por las actividades
OPErativas(14)....c.cevveerieriieirieeeieeeee e 13,346
Ganancias basicas por CPO (4)(5).......cocoevnene. 6.96

PCGA en los Estados Unidos(15):
Informacion del Estado de Resultados:
Ventas netas mayoritarias ...................
Ingreso operativo................
Ingreso neto mayoritario....
Ganancias basicas por accion
Ganancias diluidas por accion .....
Informacion del Balance General:

Total de ACtIVOS .....eveviiciiicieieere e
Total de deuda a largo plazo.
Interés minoritario..............
Otros articulos de mezanine(16)............... .
Participacion total de accionistas mayoritarios .............ceceueuee

1999 2000 2001 2002 2002
(en millones de Pesos constantes al 31 de Diciembre de 2002 y Délares,
excepto razones financieras y participaciones y cantidades por accion)

Ps 50,790 Ps 58,436 Ps 69,302 Ps 67,918 U.S.$ 6,543
28,297 32,653 38,981 37,944 3,656
22,492 25,783 30,321 29,974 2,887

7,380 8,588 13,772 16,371 1,577
15,112 17,195 16,549 13,603 1,310
(304) (1,807) 2,649 (3,419) (329)
(3,123) (2,436) (4,174) (4,041) (389)
11,685 12,952 15,024 6,143 592
593 811 1,535 385 37
10,231 10,389 11,790 5,400 520
2.71 2.52 2.76 1.20 0.12
0.56 0.65 0.70 — —
4,098 4,169 4,379 4,562 4,562
3,434 3,203 4,288 3,749 361
7,350 9,627 9,336 7,260 699
72,815 93,920 89,493 93,037 8,963
124,810 163,837 162,464 165,400 15,934
10,836 30,791 10,286 14,463 1,393
35,141 28,164 43,492 45,401 4,374
13,177 24,927 19,774 12,526 1,207
54,515 54,591 61,828 59,626 5,744
13.31 13.09 14.12 13.07 1.26
29.8% 29.4% 23.9% 20.0% 20.0%
18,846 21,101 22,579 19,899 1,917
3.50 4.00 4.39 5.23 5.23
2,796 4,141 5,113 4,401 424
4,561 5,084 7,935 7,943 765
16,218 18,092 23,626 17,269 1,664
8.13 7.56 8.28 3.60 0.36
Al y para el aiio que terminé el 31 de Diciembre de
2000 2001 2002 2002

(en millones de Pesos constantes al 31 de Diciembre de 2002 y Ddlares,
excepto participaciones y cantidades por accion)

Ps 59,040 Ps 66,459 Ps 67,278
14,370 10,623 10,874
9,169 10,633 5,648

2.23 2.50 1.26
2.19 2.44 1.26
174,220 163,322 169,556
30,282 39,361 41,222
7,135 8,023 5,195
24,541 17,001 13,091
46,073 49,135 51,696

U.S.$ 6,482
1,048

544

0.12

0.12

16,335
3.971
500
1,261
4,980

(pies de pagina en siguiente hoja)
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Costo de las ventas incluye depreciacion.

Resultado Integral de Financiamiento (costo), neto, incluye los gastos financieros, ingreso financiero, ganancia (pérdida) en acciones de mercado, resultado
de conversion de monedas extranjeras, neto y resultado de posicion monetaria. Véase el Punto 5-"Comentarios y Prospectos Operativos y Financieros."

En relacion con una transaccion derivada que involucra 24.8% de las acciones de nuestra subsidiaria, CEMEX Espaiia, S.A., el concepto de interés
minoritario del balance general desde 1998 y 1999 incluye el valor de estas acciones como si fueran propiedad de un tercero. En Septiembre de 2000,
concluimos esta transaccion y recompramos las acciones de CEMEX Espafia. Véase el Punto 5 - “Comentarios y Prospectos Operativos y Financieros-
Operaciones Derivadas y otros Instrumentos de Cobertura.”

El 15 de Septiembre de 1999, llevamos a cabo una division de acciones. Emitimos dos acciones Serie A y una Serie B por cada una de nuestras acciones de
cualquier serie. Todas las participaciones y cantidades por acciones han sido ajustadas para dar efecto retroactivo a esta division de acciones.
Simultaneamente con la division de acciones, también formalizamos una oferta de intercambio para intercambiar ADSs y CPOs a cambio de nuestras
acciones Serie A y acciones Serie B y ADSs entonces existentes y convertimos nuestros CPOs entonces existentes, en CPOs. Como resultado, al 31 de
Diciembre de 2002, aproximadamente el 94.84% de nuestro capital emitido se encontraba representado por CPOs.

Las utilidades por accion se calculan en base al promedio ponderado del nimero de acciones emitidas durante el afio, como se describe en la Nota 20 de los
estados financieros auditados incluidos en otra seccion de este informe anual. Las ganancias basicas por cada CPO se determinan multiplicando las
ganancias basicas por accion de cada afio por tres (el nimero de acciones subyacentes cada CPO). Las ganancias basicas por CPO es presentada solo para
comodidad del lector y no representa una medida bajo los PCGA mexicanos.

Los dividendos declarados en cada asamblea anual de accionistas son reflejados como dividendos del afio anterior.

En afios recientes, nuestro consejo de administracién ha propuesto y nuestros accionistas han aprobado, propuestas de dividendos en las que nuestros
accionistas han tenido la opcion de escoger entre dividendos de capital o dividendos en efectivo declarado con respecto a los resultados de afios anteriores,
siendo la accion emitida a favor de accionistas que elijan el dividendo de capital en lugar del dividendo en efectivo con un 20% de descuento del valor de
mercado en ese momento. Los dividendos declarados por accién o por CPO en estos afios, expresados en Pesos constantes al 31 de Diciembre de 2002,
fueron como sigue: 1999, Ps.49 por accion (o Ps1.47 por CPO); 2000 Ps1.66 por CPO (o Ps.56 por accioén); 2001 Ps1.96 por CPO (o Ps.65 por accion); y
2002 Ps2.09 por CPO (o Ps.70 por accion). Como resultado de las elecciones de dividendos hechas por los accionistas, en 1999 se pagaron Ps288 millones
en efectivo y 142 millones de acciones adicionales fueron emitidas respecto a los dividendos declarados en el ejercicio fiscal de 1998; en 2000 se pagaron
Ps282 millones en efectivo y 59 millones de CPOs adicionales fueron emitidas respecto a los dividendos declarados en el ejercicio fiscal de 1999; en 2001,
se pagaron Ps84 millones en efectivo y 70 millones de CPOs adicionales fueron emitidas respecto a los dividendos declarados en el ejercicio fiscal de 2000;
y en 2002 se pagaron Ps233 millones en efectivo y 64.4 millones de CPOs adicionales fueron emitidas respecto a los dividendos declarados en el ejercicio
fiscal de 2001. Para efectos de la tabla, los dividendos declarados en cada asamblea anual de accionistas para cada periodo se encuentran reflejados como
los dividendos del afio anterior. Nuestra asamblea anual de accionistas de 2002 esta programada para celebrarse el 24 de abril de 2003. Se espera que
nuestro consejo de administracion recomiende que nuestros accionistas aprueben un programa de dividendos, similar en estructura y monto a aquellos
implementados en los 5 afios pasados. Los accionistas deben estar facultados para recibir el dividendo ya sea en acciones o efectivo, consistentemente con
nuestras practicas pasadas.

Basado en el niimero total de acciones pendientes al final de cada periodo, expresadas en millones de acciones, e incluye las acciones sujetas a las
transacciones financieras derivadas, pero no incluye acciones propiedad de nuestras subsidiarias.

Inversion de capital de trabajo neto es equivalente a cuentas comerciales por cobrar mas inventarios menos cuentas comerciales por pagar.

Respecto a la transaccion de capital preferente relativa al financiamiento de nuestra adquisicion de Southdown, Inc., ahora conocida como CEMEX, Inc., el
concepto de interés minoritario del balance general al 31 de Diciembre de 2002 incluye una cantidad nominal de U.S.$650 millones (Ps6,747.0 millones) de
acciones preferentes emitidas. Adicionalmente, el ingreso neto de interés minoritario en 2002, incluye dividendos preferentes por un monto aproximado de
U.S.$23.2 millones (Ps235.0 millones). De los U.S.$650 millones del capital preferente pendiente al 31 de Diciembre de 2002, U.S.$195 millones son
pagaderos en Febrero de 2004 y U.S.$455 millones son pagaderos en Agosto de 2004.

En Diciembre de 1999, celebramos diversos contratos de futuros con un nimero de bancos cubriendo 21,000,000 ADSs, mismos que se han incrementado a
24,008,313 como resultado de los dividendos de capital recibidos con respecto a dichos ADSs hasta Junio de 2002. En Diciembre de 2002, acordamos con
los bancos liquidar en efectivo dichos contratos de futuros y simultaneamente celebrar nuevos contratos de futuros con los mismos bancos, respecto a los
subyacentes ADSs en términos similares a los acordados originalmente en las transacciones de futuros, teniendo como fecha de vencimiento Diciembre de
2003. Como resultado de este liquidacion neta reconocimos una disminucion de aproximadamente U.S.$98.3 millones (Ps1,020.3 millones) en el capital de
nuestros accionistas, derivadas de los cambios en la valuacion de los ADSs. Estos ADSs se tienen como vendidos a los bancos, y, por consiguiente,
modificaciones futuras del valor justo de los ADSs no seran registrados sino hasta la liquidacion de los contratos de futuros. Cuando recompremos los ADSs
al momento de la liquidacion, los precios de compra de los contratos de futuros relativos a nuestros ADSs seran registrados como una disminucion en el
capital social.

EBITDA significa ingreso operativo ante el gasto de amortizacion y depreciacion. De conformidad con los PCGA mexicanos, la amortizacion de intangibles
no se incluye en el ingreso operativo, pero en su lugar se registra en otro ingreso (gasto). El EBITDA y la razéon de EBITDA vy el gasto por pago de
intereses, dividendos sobre valores de capital y dividendos de capital preferente se presentan en este documento ya que consideramos que son ampliamente
aceptados como indicadores financieros de nuestra capacidad de fondear internamente inversiones de capital y pagar o incurrir en deuda y capital preferente.
El EBITDA y dichas proporciones no deben ser considerados como indicadores de nuestro comportamiento financiero, alternativas de flujo de efectivo,
medidas de liquidez o para ser comparadas con otras medidas similares de otras empresas. En la siguiente tabla, el EBITDA es conciliado con el ingreso
operativo, mismo que consideramos que es la medida mas comparable determinada bajo los PCGA mexicanos. No fuimos requeridos para preparar un
informe de flujo de efectivo conforme a los PCGA mexicanos y, por consiguiente, no tenemos dichas medidas de flujo de efectivo bajo los PCGA mexicanos
al dia comprable al EBITDA.

Para el aiio terminado el 31 de Diciembre de
1998 1999 2000 2001 2002 2002
(en millones de Pesos constantes al 31 de Diciembre de 2002 y Délares)

Conciliacion del EBITDA
contra el ingreso operativo

EBITDA 16,275 18,846 21,101, 22,579 19,899 1,917
Menos:

Costos de depreciacion y amortizacion 3.364 3.734 3.906 6.030 6.296 607
Ingreso Operativo 12,911 15,112 17,195 16,549 13,603 1,310

Los dividendos de titulos de capital consisten en dividendos acumulados en los Valores Opcionales de Capital con Cupén del 9.66% emitidos por una de
nuestras subsidiarias en Mayo de1998. Estos titulos de capital fueron inicialmente emitidos por un monto total de liquidacion de U.S.$250 millones. En
Abril de 2002, aproximadamente U.S.$184 millones como monto total de liquidacion por estos titulos de capital nos fueron ofrecidos y aceptados por
nosotros en una oferta formal.

Recursos netos proveidos por actividades operativas significa ingreso neto de interés mayoritario mas los conceptos que no afecten el flujo de efectivo mas
inversion en capital de trabajo excepto los efectos de las adquisiciones. De conformidad con los PCGA en México, las actividades operativas incluyen la
ganancia y pérdida derivadas de la comercializacion de acciones de mercado, incluyendo ganancias o pérdidas reconocidas derivadas de la comercializacion
en valores de nuestro capital social.
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15)

(16)

Hemos reformulado la informacion al y para los afios que terminan el 31 de Diciembre de 2001 y 2002 conforme a los PCGA estadounidenses utilizando el
factor de inflacion derivado del indice nominal de precios al consumidor, o INPC, en México. Para analizar las principales diferencias entre los PCGA
mexicanos y los PCGA estadounidenses en lo relativo a CEMEX, véase la nota 23 de nuestros estados financieros consolidados incluidos en algunas otras
secciones de este informe anual.

Para efectos de los informes financieros conforme a los PCGA estadounidenses, los elementos que no coinciden con las definicion de capital o la definicion
de deuda, son presentados en un tercer grupo, usualmente referido como “puntos de mezanine”. Ya que estos elementos se relacionan con nosotros, incluyen
nuestro capital preferente de U.S.$650 millones descrito en la nota 10 anterior, nuestros Valores Opcionales de Capital con Cupon del 9.66% de U.S.$66
millones descritos en la nota 13 anterior y nuestra obligacion de U.S.$448.4 millones conforme a los contratos de futuros descrita en la nota 11 anterior, en
cada caso al 31 de Diciembre de 2002. Véanse las notas 14(E), 14(F) y 23(0) de nuestros estados financieros consolidados incluidos en este informe anual
para obtener una descripcién mas detallada de estos elementos.
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Punto 4 - Informacion de la Empresa

Salvo que se indique otra cosa, en este informe anual las cantidades relativas a nuestras ventas y activos,
incluyendo porcentajes por pais o region, son calculadas antes de las eliminaciones que resultan de la
consolidacion, y que por lo tanto, incluyen balances inter-compaiiia entre paises y regiones. Estos balances inter-
compaiiia son eliminados cuando se calculan sobre una base consolidada.

Vision General del Negocio

Somos una sociedad andénima de capital variable, constituida y organizada bajo las leyes de los Estados
Unidos Mexicanos (“México”), con nuestras oficinas corporativas principales en Av. Constitucion 444 Pte.,
Monterrey, Nuevo Ledn, México, 64000. Nuestro conmutador es (011-5281) 8328-3000. CEMEX Corp., con
domicilio en /200 Smith Street, Suite 2400, Houston, Texas 77002, es la empresa autorizada para oir y recibir
notificaciones en nombre de CEMEX, exclusivamente en lo relativo a acciones entabladas por la Comision de
Valores de los Estados Unidos de conformidad con los requerimientos de la legislacion federal de valores
estadounidense.

CEMEX fue constituida en 1906 y fue inscrita en la Seccién de Comercio del Registro Publico de la
Propiedad y Comercio en Monterrey, México, el 11 de Junio de 1920, con una duracién de 99 afios. Este periodo de
duracion se amplio al afio 2100 en la Asamblea Anual de Accionistas de 2002.

CEMEX es la tercera empresa cementera mas grande en el mundo, basado una capacidad instalada al 31 de
Diciembre de 2002 de aproximadamente 80.9 millones de toneladas. También somos una de las mas grande
comerciante de cemento y clinker, habiendo comercializado més de 10.2 millones de toneladas de cemento y clinker
en el afio 2002. Somos una empresa tenedora de acciones, comprometida a través de nuestras subsidiarias
operativas, principalmente en la produccion, distribucion, mercadotecnia y ventas de cemento, concreto
premezclado y clinker. Somos un fabricante global de cemento con operaciones en Norte, Centro y Sudamérica,
Europa, el Caribe, Asia 'y Africa. Al 31 de Diciembre de 2002, teniamos activos en todo el mundo por un monto de
Ps165.4 miles de millones (U.S.$15.9 billones). El 31 de Marzo de 2003, teniamos una capitalizacién de mercado
de aproximadamente Ps57.5 miles de millones (U.S.$5.3 billones).

Al 31 de Diciembre de 2002, nuestras principales plantas de produccion de cemento se encontraban en
Meéxico, Espafia, Venezuela, Colombia, los Estados Unidos, Egipto, las Filipinas, Tailandia, Costa Rica, la
Republica Dominicana, Panama, Nicaragua y Puerto Rico. Al 31 de Diciembre de 2002, nuestros activos, plantas
cementeras y capacidad instalada, sobre una base no consolidada, eran las que se sefialan a continuaciéon. La
capacidad instalada, que se refiere a la capacidad tedrica de produccion anual, representa la capacidad equivalente
de cemento gris, que considera a cada tonelada de capacidad de cemento blanco por aproximadamente dos toneladas
de capacidad de cemento gris. También incluye la participacion proporcional en la capacidad instalada de las
empresas en las que tenemos una participacion minoritaria.

Al 31 de Diciembre de 2002

Activos Nimero de Capacidad instalada
(en miles de millones Plantas (millones de
de Pesos constantes) Cementeras toneladas por aiio)
Norteamérica
MEXICO ..ot Ps57.0 15 27.2
Estados Unidos .......cccceveveeeenienienienienns 44.7 12 13.6
Europa, Asia y Africa
Espafia......ccccooeeviiniiiiniiiieeniccceeeen 21.5 8 10.8
ASI . 12.1 4 10.9
EGIPLO covveeeveieeiieeeeeee e 5.7 1 4.9
Sudamérica, Centroamérica y el Caribe
Venezuela .....oooveeveneenienenicnenienicnen, 7.9 3 4.6
Colombia ....cceeeeeeeiiiieeieeeceee 6.0 5 4.8
Centroamérica y el Caribe ..........cccccueee 10.7 5 4.1
Activos comerciales para cemento y clinker y
Otras OPEraciONes .........ccverveeveruereeriereenieneenens 71.9 — —
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En la tabla anterior, “Asia” incluye nuestras subsidiarias asidticas, y, para efectos de las columnas
identificadas como “Activos” y “Capacidad Instalada”, incluyen nuestra participacion del 25.5% al 31 de Diciembre
de 2002 en PT Semen Gresik, o Gresik, una productora de cemento en Indonesia. Adicionalmente a las tres plantas
cementeras que son propiedad de nuestras subsidiarias asiaticas, Gresik operaba cuatro plantas cementeras con una
capacidad instalada de 17.2 millones de toneladas al 31 de Diciembre de 2002. En la tabla anterior, “Centroamérica
y el Caribe” incluye nuestras subsidiarias en Costa Rica, la Reptiblica Dominicana, Panama, Nicaragua, Puerto Rico
y otros activos en la region del Caribe. En la tabla anterior, “Activos Comerciales para Cemento y Clinker y otras
Operaciones”, incluye en la columna denominada “Activos” nuestro 11.9% de participacion en Cementos Bio Bio,
una empresa Chilena productora de cemento que tiene tres plantas cementeras con una capacidad instalada de
aproximadamente 2.2 millones de toneladas al 31 de Diciembre de 2002, y cuentas por cobrar de CEMEX (s6lo la
sociedad controladora) por un monto aproximado de Ps33.9 miles de millones, mismos que serian eliminados en
caso de que estos activos sean calculados en una base consolidada.

Durante la ultima década, incursionamos en un importante programa de expansion geografica para
diversificar nuestro flujo de efectivo y entrar a mercados cuyos ciclos econémicos dentro de la industria del cemento
operan grandemente de manera independiente de la de México y que ofrece un potencial de crecimiento a largo
plazo. Hemos construido una extensa red de centros y terminales de distribucion marinos y terrestres que nos dan
acceso comercial alrededor del mundo. Las siguientes han sido nuestras mas significativas adquisiciones durante los
ultimos cinco afios:

En Julio y Agosto de 2002, adquirimos el 100% de las acciones en circulacion de Puerto Rican Cement
Company, Inc. o PRCC, mediante una oferta publica y subsiguiente fusion. El valor total de la operacion
fue de aproximadamente U.S.$180.2 millones, sin incluir la cantidad de deuda neta adquirida de
aproximadamente U.S.$100.8 millones.

En Julio de 2002 adquirimos 25,429 acciones del capital social comun (aproximadamente el 0.25% del
capital social en circulacion) de CAH, de manos de un inversionista de CAH por un precio de
aproximadamente U.S.$2.3 millones, aumentando nuestra participacion en el capital de CAH a un 77.67%.
CAH es una subsidiaria formada originalmente para coinvertir con inversionistas institucionales en
operaciones de cemento asiaticas. Al mismo tiempo, celebramos contratos para adquirir 1,483,365
acciones adicionales del capital social comin de CAH (aproximadamente el 14.58% del capital social en
circulacion) de algunos otros inversionistas en CAH a cambio de 28,195,213 CPOs de CEMEX (sujeto a
ajustes anti-dilutivos). Se estima que el intercambio de 84,763 de las acciones de CAH por CPOs de
CEMEX tendra lugar en cuatro partes iguales trimestrales comenzando el 31 de Marzo de 2003, y se estima
que el intercambio de las 1,398,602 acciones de CAH restantes por CPOs de CEMEX tome lugar en cuatro
partes iguales trimestrales comenzando el 31 de Marzo de 2004. Para efectos contables, las acciones de
CAH a ser recibidas por nosotros a cambio de los CPOs de CEMEX se consideran como de nuestra
propiedad a partir del 12 de Julio de 2002. Como resultado de esta transaccion y sujeto a su consumacion
exitosa, habremos incrementado nuestra participacion en CAH al 92.25%. Para acontecimientos recientes
relacionados con el intercambio de acciones de CAH por CPOs de CEMEX, favor de ver Punto 5 --
“Revision Operativa y Financiera y Prospectos — Liquidez y Recursos de Capital—Desarrollos Recientes”.

En Mayo de 2001, adquirimos a través de CAH, el 100% de participacion de Saraburi Cement Company
Ltd.,, una empresa cementera con establecimiento en Tailandia con una capacidad instalada de
aproximadamente 700 mil toneladas métricas, por un monto total aproximado de U.S.$73 millones. En
Julio de 2002, Saraburi Cement Company cambié su razén social a CEMEX (Thailand) Co. Ltd., o
CEMEX (Thailand).

En Noviembre de 2000, mediante una oferta formal y una subsecuente fusion, adquirimos el 100% de las
acciones emitidas del capital ordinario de Southdown, Inc., o Southdown, una empresa Estadounidense
productora de cemento. El valor total de la adquisicién de Southdown fue aproximadamente de U.S.$2.8
billones. En Marzo de 2001, mediante una reestructuracion corporativa, integramos las operaciones de
Southdown con nuestras demas operaciones en Estados Unidos y “Southdown” cambid su razon social a
CEMEX, Inc.
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En Noviembre de 1999, adquirimos una participacion de 77% en Assiut Cement Company, o Assiut, una
empresa cementera egipcia, y en 2000, incrementamos nuestra participacion a 92.9%. En Enero de 2001,
incrementamos nuevamente nuestra participacion en Assiut hasta 95.8%.

En Junio de 1999, adquirimos una participacion de 11.9% en Cementos Bio Bio, la productora de cemento
mas grande de Chile.

En Abril de 1999, adquirimos una participacion de15.8% en Cementos del Pacifico, una empresa cementera
de Costa Rica. En Septiembre de 1999, incrementamos nuestra participacion en Cementos del Pacifico a
95.3%. Al 31 de Diciembre de 2002, habiamos incrementado nuestra participacion en Cementos del
Pacifico a aproximadamente un 98.4%.

En Febrero de 1999, adquirimos un 99.9% de participacion econémica en APO Cement Corporation, o
APO, una productora de cemento de las Filipinas. En Septiembre de 1999, aportamos nuestra participacion
en APO a CAH.

En Octubre de 1998, le compramos al gobierno indonés un 14% de participacion en Gresik, la productora
de cemento mas grande de Indonesia. En 1999, incrementamos nuestra participacion en Gresik a
aproximadamente un 25.5%. En Octubre de 2000, mediante aportaciones de capital realizadas por nosotros
y los accionistas minoritarios, CAH adquiri6 nuestra participacion en Gresik.

En 1998, incrementamos nuestra participacion econdémica en Rizal Cement Company, o Rizal,
(actualmente, Solid Cement Corporation, o Solid, como resultado de una fusioén de Rizal en Solid el 23 de
Diciembre de 2002), de 30% a un 70%. En Septiembre de 1999, aportamos nuestras acciones en Rizal a
CAH. El 31 de Julio de 2002, compramos, a través de una subsidiaria en la cual tenemos la totalidad del
capital social, el 30% de la participacion econdmica restante en Rizal (ahora, Solid) que no fue previamente
adquirida por CAH, en aproximadamente U.S.$95 millones. Al 31 de Diciembre de 2002, como
consecuencia de esta transaccion y el incremento de nuestra participacion en CAH, como se describio
anteriormente, nuestra participacion econdémica proporcional en Solid (antes, Rizal) era aproximadamente
94.58%.

En 1998, aumentamos nuestra participacion accionaria en Cementos Diamante, S.A. (actualmente CEMEX
Colombia, S.A. o CEMEX Colombia, como resultado de su cambio de razon social en Agosto de 2002), a
aproximadamente 78% e integramos las operaciones de CEMEX Colombia e Industrias e Inversiones
Samper, S.A., en una sola empresa creando CEMEX Colombia, la segunda mas grande productora de
cemento en Colombia. En 1999 y 2000, aumentamos nuestra participacion accionaria en CEMEX
Colombia a aproximadamente 98.2% de sus acciones totales y 99.3% de sus acciones ordinarias.

En el afio que termind el 31 de Diciembre de 2002, nuestras ventas netas, antes de las eliminaciones que
resultan de la consolidacion, se dividieron entre los paises en los que operamos como se muestra a continuacion:

Egipto  Otros
.

Filpnas 2%  10%
2%

Centro América y el
Caribe
7%
Colombia
3%

México
34%

Venezuela
4%

Espafa

14%

Estados Unidos
24%
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Para una analisis detallado de los ingresos totales por mercados geograficos, de los afios 2000, 2001 y 2002
que terminaron el 31 de Diciembre respectivamente, por favor véase el Punto 5 — “Comentarios y Prospectos
Operativos y Financieros.”

Nuestro Proceso de Produccion

El cemento es un elemento vinculante, que, cuando se mezcla con arena, piedras u otros agregados y agua,
produce ya sea el concreto premezclado o mortero. El mortero es la mezcla del cemento con piedra caliza finamente
molida utilizada en algunas aplicaciones de la construccion. El concreto premezclado es la mezcla de cemento,
agregados tales como arena o grava y agua.

Fabricamos cemento mediante un proceso quimico controlado muy de cerca, mismo que inicia con la
extraccion y trituracion de caliza y arcilla, y en algunos casos, otras materias primas. La arcilla es entonces pre-
homogenizada, un proceso que consiste en combinar diferentes tipos de arcilla en diversas proporciones en una
amplia area de almacenaje. La arcilla usualmente es secada mediante la aplicacion de calor con el fin de eliminar la
humedad adquirida en la cantera. Las materias primas molidas son suministradas en proporciones preestablecidas,
mismas que varian dependiendo el tipo de cemento que se vaya a producir, en un proceso de trituracion que mezcla
los diversos materiales mas exhaustivamente y los reduce en tamafo en preparacion para el horno. En el horno, las
materias primas son calcinadas, o procesadas a alta temperatura, para producir clinker. El clinker es el producto
intermedio utilizado en la elaboracion de cemento obtenido de la mezcla de piedra caliza y arcilla con 6xido de
hierro.

Existen dos procesos primarios que se utilizan para preparar el cemento, el proceso seco y el proceso
humedo. El proceso seco es mds eficiente en cuanto al ahorro de combustible. Al 31 de Diciembre de 2002, 46 de
nuestras 53 plantas operativas de produccion en las que tenemos participacion mayoritaria, utilizan el proceso seco
mientras que cinco de dichas plantas aplican el proceso hiimedo y dos utilizan ambos procesos. Tres de las siete
plantas productoras que utilizan el proceso himedo se encuentran ubicadas en Venezuela. Las cuatro plantas
productoras restantes y que aplican el proceso himedo se encuentran localizadas en Colombia, Nicaragua y en las
Filipinas. En el proceso himedo, las materias primas son mezcladas con agua y suministradas al horno. Los costos
de combustible son mayores en el proceso himedo que en el seco ya que el agua que se le agrega a las materias
primas para crear la mezcla debe evaporarse durante el proceso de elaboracion de clinker. En el proceso seco, la
adicion de agua y la creacion de la mezcla se eliminan, y el clinker se forma mediante la calcinacion de las materias
primas secas. En la aplicacion mas moderna de esta tecnologia de proceso seco, las materias primas primero son
mezcladas en un silo homogenizador y procesado a través de una torre pre-calcinante que utiliza el calor de la
chimenea generado por el horno para pre-calcinar las materias primas antes de ser calcinadas para producir el
clinker. Finalmente, el clinker y la cal son suministradas en proporciones preestablecidas en un molino de cemento
donde son triturados hasta convertirlos en un polvo extremadamente fino para producir cemento terminado.

Base de Usuarios

En la mayor parte de los mercados en que competimos, el cemento es el principal material de edificacion en
los sectores industrial y residencial de construccion. La falta de substitutos de cemento disponible aumenta la
comercializacion de nuestro producto. Los consumidores finales de cemento en cada region en la que operamos
varian pero generalmente incluyen, entre otros, mayoristas, productores de concreto premezclado, clientes
industriales y contratistas de compras a granel.

Nuestra Estrategia de Negocio

Buscamos continuar reforzando nuestra posicion de liderazgo en la industria del cemento y maximizar
nuestro desempeilo integral implementando las siguientes estrategias operativas:
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Reducir todos los costos relativos a la produccion de cemento.

Al continuar produciendo cemento a un menor costo creemos que continuaremos generando los flujos de
efectivo necesarios para apoyar nuestro crecimiento presente y futuro. Nos empefamos en reducir los costos
integrales relacionados con la produccion de cemento mediante una estricta administracion de costos y una constante
blsqueda de eficiencias. Al tomar acciones tales como el uso de fuentes de energia alternas y la incorporacion de
mejoras tecnologicas a nivel de planta hemos reducido y esperamos continuar reduciendo costos.

Planeamos continuar con la eliminacién de redundancias en todos los niveles, estructuras corporativas
horizontales y funciones administrativas centralizadas para incrementar nuestra eficiencia y reducir costos.
Adicionalmente, en los tltimos afios, hemos llevado a cabo varios procedimientos para mejorar el impacto ambiental
de nuestras actividades asi como en general, nuestra calidad en el producto. Con cada adquisicion internacional,
hemos mejorado la implementacion de ambos procesos tecnologicos y administrativos requeridos para la rapida
integracion de las adquisiciones dentro de nuestra estructura corporativa existente.

Como parte de este proceso, hemos implementado el “Estilo CEMEX”. El Estilo CEMEX es un programa
disefiado para desarrollar eficiencias y mejores formas de trabajar, las cuales nos ayudaran en una reduccion
adicional de costos, enfocar nuestros procesos y extraer sinergias de nuestras operaciones globales. Como resultado,
hemos desarrollado sistemas de informacion de administracion centralizada, incluyendo sistemas administrativos,
contables, de compras, de administracion de clientes, de preparacion de presupuestos y de control, mismos que han
sido implementados dentro de nuestras operaciones que esperamos nos ayuden a reducir costos.

Desarrollar nuevas ventajas competitivas.

Continuamos enfocandonos en desarrollar nuevas ventajas competitivas que nos diferencien de nuestros
competidores, estamos reforzando nuestros productos comerciales y corporativos en esta altamente competitiva
industria en un esfuerzo por elevar el valor subjetivo de nuestros productos en nuestros consumidores finales.
Nuestro bajo costo combinado con nuestro servicio de alta calidad nos ha permitido abrir paso en estas areas.

Consideramos que nuestra comercializacion de Construrama y nuestras otras estrategias de mercadotecnia
en México fortaleceran nuestra red de distribucion, promover la lealtad entre distribuidores y ademas fortaleceran
nuestra red comercial. Con Construrama estamos elevando los estandares operativos y de servicio de nuestros
distribuidores, proveyéndolos con entrenamiento, una imagen estandarizada y publicidad nacional, mientras que
nuestra otra estrategia, la que llamamos “Multiproductos,” ayuda a nuestros distribuidores a ofrecer una gama mas
amplia de materiales para la construccion y a reforzar el valor subjetivo de nuestros productos en sus clientes. En
Espafia, hemos implementado diversas iniciativas para incrementar el valor de nuestros servicios a nuestros clientes,
tales como acceso moévil a informacion de cuentas, capacidad de despacho de cemento en bultos las 24 horas,
entrega nocturna de concreto premezclado y un programa para incentivar la lealtad de nuestros clientes.

Expandirnos a nuevos y selectos mercados.

Sujeto a las condiciones econdmicas que pueden afectar nuestra capacidad para consumar adquisiciones,
pretendemos continuar adicionando activos a nuestro portafolio existente. Mediante la participacion selectiva en
mercados que tienen potencial de crecimiento a largo plazo, en la mayoria de los casos hemos sido capaces de
incrementar nuestro flujo de efectivo y rendimiento de capital. Analizamos adquisiciones potenciales a la luz de
nuestros tres principios primarios de inversion:

e ¢l potencial para aumentar el valor de la entidad debe ser principalmente conducido por factores
en los que podamos influir, particularmente la aplicacion de nuestra administracion y experiencia para revertir
positivamente el negocio;

e la adquisicion no debe comprometer nuestra fuerza financiera; y

e la adquisicion debe ofrecer un alto rendimiento de largo plazo en nuestra inversion que en nuestro
costo de capital.
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Para efectos de minimizar nuestro capital comprometido y maximizar nuestro rendimiento de capital,
seguiremos analizando las fuentes potenciales de capital disponibles en relacion con adquisiciones, incluyendo
fuentes de financiamiento local y posibles alianzas estratégicas. Normalmente, consideramos oportunidades para, y
rutinariamente participamos en discusiones preliminares relativas a, adquisiciones.

Fortaleciendo nuestra estructura financiera.

Consideramos que nuestra estrategia de iniciativas de reduccion de costos, proposicion de valor
incrementado y expansion geografica se traduciran en crecimiento de los flujos de efectivo operativos. Nuestro
objetivo es fortalecer nuestra estructura financiera mediante:

e la optimizacion de nuestros costos de préstamo y fechas de vencimiento;
e cl aumento de nuestro acceso a diversas fuentes de capital;

e ¢l mantenimiento de la flexibilidad financiera requerida para perseguir oportunidades futuras de
crecimiento.

Pretendemos continuar monitoreando nuestro riesgo de crédito mientras mantenemos la flexibilidad para
sostener nuestra estrategia de negocios.

Optimizar la distribucién de nuestros productos mediante la coordinacion global.

Mediante una estrategia global de importacion y exportacion, seguiremos optimizando la utilizacion de la
capacidad y maximizando la rentabilidad dirigiendo nuestros productos de paises que experimentan un declive en
sus respectivas economias a mercados exportadores especificos donde la demanda puede ser mayor. Nuestro
sistema de comercio global nos permite coordinar nuestras actividades de exportacion globalmente y tomar ventaja
de las oportunidades de demanda y las fluctuaciones de los precios alrededor del mundo.

Enfocarnos en la atraccion, retencion y desarrollo de un equipo de direccion diverso, experimentado
y motivado.

Continuaremos enfocandonos en reclutar y retener directores profesionales, motivados y expertos en su
area.

Nuestra direccion ejecutiva fomenta continuamente en los ejecutivos que éstos revisen nuestros procesos y
practicas, e identifiquen enfoques innovadores administrativos y de negocios con el fin de impulsar nuestras
operaciones. Mediante la rotacion de nuestros ejecutivos de un pais a otro y de un area de nuestras operaciones a
otra, estamos incrementando su diversidad de experiencia. Proveemos a nuestros ejecutivos con capacitacion a lo
largo de sus carreras. Adicionalmente, a través de nuestro programa de compensacion basado en acciones, nuestros
ejecutivos participan en nuestro éxito financiero.

La implementacion de nuestra estrategia de negocios demanda una dinamica efectiva dentro de la
organizacion. Nuestra infraestructura corporativa esta basada en la colaboracion interna y las plataformas globales
de administracién. Seguiremos reforzando y desarrollando esta infraestructura para sostener efectivamente nuestra
estrategia.
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Nuestra Estructura Corporativa

Somos una empresa tenedora de acciones y operamos nuestro negocio a través de subsidiarias que, en

cambio, tienen participacion en nuestras empresas operadoras de cemento y concreto premezclado, asi como otros
negocios. El siguiente diagrama describe nuestra estructura corporativa al 31 de Diciembre de 2002. El diagrama
también indica, para cada empresa, nuestro porcentaje aproximado de capital o participacion econémica directa o
indirecta. El diagrama ha sido simplificado para mostrar inicamente nuestras principales empresas tenedoras de
acciones en los principales paises en los que operamos y no incluye nuestras empresas tenedoras intermediarias y
nuestras empresas subsidiarias operativas.

]
)

3)
(4)

®)

©6)
(W]

CEMEX
S.A.de C.V.
(México)

CEMEX México,
S.A.de C.V.
(México)
100%"

Empresas Tolteca de Centro Distribuidor de
Mexico, S.A. de C.V. Cemento, S.A. de C.V.
(México) (México)

100% 100%

Puerto Rican Cement
Company, Inc.
(Puerto Rico)

100%™

CEMEX Espafia, S.A.
(Espafia)
99.5%

CEMEX Colombia, S.A. CEMEX Corp.
(Colombia) (Estados Unidos)
98.2¢) 100%

CEMEX, Inc.
(Estados Unidos)
100%

Cementos del Pacifico,
SA
(Costa Rica)
98.3%

Assiut Cement Company
(Egipto)
95.8%

CEMEX Nicaragua, S.A.
(Nicaragua)
100%

CEMEX Venezuela,
S.ACA.
(Venezuela)
75.7%

CEMEX Asia Holdings Ltd.
(Singapur)
77.67%%

Cementos Nacionales, S.A.
(Republica Dominicana)
Solid Cement Corp.
(Filipinas)
100%)

CEMEX (Thailand) Co. Ltd.
(Tailandia)
99%® Cemento Bayano, S.A.
(Panama)
99.2%

Cementos Bio Bio, S.A.

' (Chile)
APO Cement Corporation PT Semen Gresik 11.9%
L (Persero) Tbk
(Filipinas) Ind .
99.9%©) (Indonesia)
25.5%

Incluye una participacion de 0.56% por parte de un fideicomiso mexicano constituido en nuestro beneficio.

Antes, Compaiifa Valenciana de Cementos Portland, S.A. Incluye una participacion de 6.82% por parte de terceros conforme a los contratos de futuros
descritos en este informe.

Incluye 98.2% de las acciones totales y 99.3% de las acciones ordinarias.

En Julio de 2002, celebramos una transaccion con diversas inversionistas minoritarios de CEMEX Asia Holdings, conforme la cual incrementaremos
nuestra participacion en CEMEX Asia Holdings a un 92.25% mediante cuatro intercambios trimestrales de acciones programados para llevares a cabo a
partir del 31 de Marzo de 2003 en relacion a 84,763 acciones de CAH y cuatro intercambios trimestrales de acciones programados para llevarse a cabo a
partir del 31 de Marzo de 2004 en relacion a 1,398,602 acciones de CAH. Para efectos contables, dicho incremento es efectivo desde Julio de 2002. Ver
el Punto 5 — "Comentarios y Prospectos Operativos y Financieros- Inversiones, Adquisiciones y Enajenaciones"

Antes, Rizal Cement Co., Inc. Incluye la participacion econémica de 70% por parte de CEMEX Asia Holdings y la participacion econdémica de 30% por
parte de otra de nuestras subsidiarias totalmente controladas.

Representa la participacion economica de CEMEX Asia Holdings.

Transferido a CEMEX Espaiia, S.A. Marzo de 2003.
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Norteamérica

Al y para el afio que termind el 31 de Diciembre de 2002, Norteamérica, que incluye nuestras operaciones
en México y Estados Unidos, representaba aproximadamente el 58% de nuestras ventas netas, 50% de nuestra
capacidad total instalada y 43% de nuestros activos totales.

Nuestras Operaciones en México
Vision General

Nuestras operaciones en México representaron aproximadamente el 34% de nuestras ventas totales en
2002.

Al 31 de Diciembre de 2002, éramos propietarios o teniamos derechos econémicos del 100% del capital
social emitido de CEMEX México, incluyendo una participacion de aproximadamente 0.6% del que es titular un
fideicomiso mexicano en nuestro beneficio. CEMEX México es una subsidiaria directa de CEMEX y es una
empresa controladora de algunas de nuestras empresas operativas en México asi como una empresa operadora
relacionada con la fabricacion y comercializacion de cemento, cal, grava y otros materiales de construccion y sub-
productos del cemento en México. CEMEX México, indirectamente, también es la sociedad controladora de todas
nuestras operaciones internacionales.

Al 31 de Diciembre de 2002, CEMEX México tenia aproximadamente el 100% del capital social emitido
por Empresas Tolteca de México. Empresas Tolteca de México es una empresa controladora de algunas de nuestras
empresas operativas en México.

CEMEX Meéxico y Empresas Tolteca de México, junto con sus subsidiarias, representan substancialmente
todos los ingresos y réditos operativos de nuestras operaciones mexicanas.

Desde principios de los setentas, hemos perseguido una estrategia de crecimiento disefiada para fortalecer
nuestras operaciones medulares y para expandir las actividades mas alla de nuestro mercado tradicional en el noreste
de México. Esta estrategia ha transformado nuestras operaciones mexicanas, de ser un participante regional a ser el
productor de cemento lider en México. Este proceso fue grandemente complementado con nuestra adquisicion de
Cementos Tolteca, S.A. de C.V. en 1989, misma que aumenté en 6.5 millones de toneladas nuestra capacidad
instalada para produccion de cemento. Desde la adquisicion de Cementos Tolteca, hemos agregado 5.5 millones de
toneladas de capacidad instalada en México, a través de adquisiciones, expansion, modernizacion y la construccion
de nuevas plantas. Nuestro mas grande y nuevo proyecto de construccion en México en los noventas fue la planta
de Tepeaca, que inicid sus operaciones en 1995 y al 31 de Diciembre de 2002 contaba con una capacidad instalada
de 3.3 millones de toneladas. Durante el segundo trimestre de 2002, las operaciones de produccion de nuestra planta
mas antigua (Hidalgo) fue temporalmente interrumpida estando pendiente nuestra revision del costo de efectividad
de las operaciones continuas de produccidon en esta planta. Actualmente no anticipamos ninguna expansion de
capacidad significativa en nuestras operaciones durante 2003.

En 2001, lanzamos el programa Construrama, una nueva marca registrada para tiendas de materiales para la
construccion. A través del programa Construrama ofrecemos a un grupo exclusivo de nuestros distribuidores
mexicanos la oportunidad de vender una variedad de productos bajo la marca de Construrama, un concepto que
incluye la estandarizacion de las tiendas, de imagen, de mercadeo, de productos y servicios. Al final de 2002, 740
concesionarios con mas de 2,000 tiendas se integraron al programa de Construrama en mas de 100 ciudades a lo
largo de todo México. Durante 2003, esperamos poner el programa Construrama a disposicion de mas
distribuidores.

La Industria Mexicana de Cemento

En México el cemento se vende principalmente a través de distribuidores con el balance restante vendido a
través de productores de concreto premezclado, fabricantes de productos bajo contrato y contratistas de
construccion. El cemento que se vende a través de distribuidores es premezclado con agregados y agua por el
consumidor final en el sitio de la construccion para formar el concreto. Los productores de concreto premezclado
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combinaron los ingredientes del concreto premezclado en las plantas y lo entregan a sitios locales de construccion en
camiones mezcladores que vacian el concreto premezclado. A diferencia de economias mas desarrolladas, donde las
compras de cemento se encuentran concentradas en los sectores industrial y comercial, las ventas de cemento al
menudeo a través de distribuidores tipicamente representan alrededor de 75% de la demanda del sector privado
mexicano. Los individuos que compran bolsas de cemento para su propia casa u otra construccion basica son un
componente significativo del sector minorista. Estimamos que tanto como un 50% de las construcciones de
vivienda en México son realizadas por individuos que se encargan de su propia construccion. Consideramos que
esta gran base de ventas al menudeo es un factor que contribuye significativamente al desempefio general del
mercado mexicano de cemento.

Competencia. Tan recientemente como a principios de los setentas, la industria del cemento en México fue
regionalmente fragmentada. Sin embargo, en los ultimos 30 afios la industria del cemento en México se ha
consolidado dentro del mercado nacional, volviéndose ascendentemente competitiva. Al 31 de Diciembre de 2002,
de acuerdo con la informacion publica disponible, los mas importantes productores de cemento en México eran
CEMEX, Apasco, una afiliada de Holcim, Sociedad Cooperativa Cruz Azul, una operadora mexicana, y Cementos
Moctezuma, una asociada de Ciments Molins, en la que Lafarge tiene una participacion parcial.

Los participantes potenciales del mercado de cemento en México enfrentan diversos impedimentos para
participar, incluyendo:

los extensos requerimientos de inversion de capital;

la cantidad de tiempo requerido para la construccion de nuevas plantas (aproximadamente dos afios); y

la falta de infraestructura en puerto y los altos costos de transportacion terrestre que resulta de la proporcion
del bajo costo-peso del cemento.

Lo ultimo es particularmente significativo en México por la distancia entre los puertos y los centros de
consumo mas importantes y la presencia de barreras naturales significativas, como lo son las montafias, mismas que
rodean las costas del este y oeste de México. Los nuevos participantes también enfrentan el caro proceso y de
consumo de tiempo significativo que implica el establecer una red de distribucion al menudeo y desarrollar la marca
de identificacion necesaria para tener éxito en el mercado minorista, mismo que representa el volumen del mercado
doméstico.

Nuestra red de operaciones en México

Ensenada

Golfo de Mexico

Cd. Valles

. o Huichapan
Océano Pacifico

Zapotiltic
b ¢ Plantas Cementeras

L Terminales Maritimas

Barrientos

Atotonilco

(1) En 2002, las operaciones de produccion de la planta cementera Hidalgo fueron temporalmente interrumpida estando
pendiente nuestra revision del costo de efectividad de las operaciones continuas de produccion en esta planta.
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Actualmente operamos 14 plantas (sin incluir la planta Hidalgo) y 75 centros de distribucion ubicados en
todo México (67 terminales terrestres y 8 terminales maritimas). Operamos plantas modernas en las costas del
Atlantico y Pacifico de México, lo que nos permite aprovechar el bajo costo de la transportacion maritima a los
mercados de Asia, el Caribe, Centroamérica, Sudamérica y Estados Unidos.

Consideramos que la diversificacion geografica es importante porque:

disminuye el efecto de ciclicidad regional en la demanda total de nuestros productos de operaciones
mexicanas;

coloca a nuestras operaciones mexicanas en proximidad fisica con nuestros clientes en cada region
principal de México, permitiendo una distribucion mds rentable; y

nos permite optimizar los procesos de produccién cambiando el producto a aquellas instalaciones mas
adecuadas para atender las areas con mayor demanda y precios.

Productos y Canales de Distribucion

Nuestras ventas domésticas de cemento representaron aproximadamente el 93% en 2000, el 96% en 2001 y
97% en 2002 de nuestros ingresos por las ventas totales de cemento en México.

Cemento. Como resultado de la naturaleza minorista del mercado mexicano, nuestras operaciones en
Meéxico no dependen limitadamente de grandes clientes. En 2002, nuestras operaciones mexicanas vendieron
aproximadamente 75% de su volumen de ventas de cemento a través de mas de 5,200 distribuidores en todo el pais,
de los cuales las mayoria trabaja regionalmente. Los cinco distribuidores mas importantes en total representaron
aproximadamente el 4% de las ventas totales por volumen de nuestras operaciones mexicanas en 2002.

La naturaleza minorista del mercado de cemento en México también nos permite promover la lealtad a la
marca, la cual nos distingue de otros productores internacionales que venden principalmente a granel en el mercado
de productos. Somos propietarios de las marcas registradas de nuestros productos mas importantes en México,
como lo son "Monterrey," "Tolteca" y "Anahuac." Consideramos que estos nombres comerciales son importantes en
México ya que el cemento es principalmente vendido en costales a consumidores minoristas que pueden tener
genuina lealtad basada en las diferencias en calidad y servicio. Los volumenes de nuestras ventas domésticas de
cemento crecieron en un 5% en 2000, disminuyeron un 7% en 2001 y aumentaron un 4% en 2002. Ademas somos
propietarios de las marcas registradas del nombre comercial de “Construrama” para tiendas de materiales para la
construccion. Véase arriba “Nuestras Operaciones Mexicanas — Vision General” para una descripcion de nuestro
reciente lanzamiento del programa Construrama.

Concreto premezclado. Los volimenes de venta del concreto premezclado de nuestras operaciones
mexicanas aumentaron un 13% en 2000, disminuyeron un 3% en 2001 y crecieron un 10% en 2002. Aunque
tradicionalmente el concreto premezclado no ha sido un producto importante en México por la disponibilidad de
mano de obra barata y por los relativamente pequefios proyectos de construccion del sector privado, para el afio que
concluy6 el 31 de Diciembre de 2002, las ventas de concreto premezclado representaron el 10% de los voliimenes de
ventas totales de cemento de nuestras operaciones mexicanas.

La demanda de concreto premezclado en México depende de diversos factores sobre los que no tenemos
control. Estos incluyen la tasa general de crecimiento de la economia mexicana y lo planes del gobierno mexicano
respecto a mayor infraestructura y proyectos de vivienda.

Exportaciones. Nuestras operaciones mexicanas exportan una parte de su produccion de cemento. Las
exportaciones de cemento y clinker por parte de nuestras operaciones mexicanas descendieron un 2% en 2000, se
redujeron un 10% en 2001 y disminuyeron 25% en 2002. En el afio 2002, 36% de nuestras exportaciones desde
Meéxico fueron a Centroamérica y el Caribe, 63% a Estados Unidos y 1% a Sudamérica.
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Las exportaciones de cemento y clinker de nuestras operaciones mexicanas a los Estados Unidos son
comercializadas a través de subsidiarias en las que CEMEX Corp., la empresa controladora de CEMEX, Inc., tiene
un 100% de participacion. Todas las transacciones entre CEMEX y las subsidiarias de CEMEX Corp., que actia
como nuestro importador estadounidense, son conducidas a términos de mercado. Las importaciones de cemento y
clinker de México hacia los Estados Unidos estan sujetas a restricciones por competencia desleal. Véase el “Punto 4
— “Informacion de la Compaiiia — Cuestiones Regulatorias y Procedimientos Legales — Reglas Estadounidenses
sobre Anti-dumping — México.”

Costos de Produccion

Las plantas cementeras de nuestras operaciones mexicanas principalmente utilizan combustible residual,
pero varias se encuentran disefladas para cambiar a gas natural con un periodo de inactividad minimo. De
conformidad con un contrato con una vigencia de 20 afios celebrado con PEMEX o Petroleos Mexicanos, PEMEX
ha acordado suministrarnos 900 mil toneladas de coque de petréleo anualmente, a partir de 2002. El coque de
petréleo es una sustancia de carbon solido o compuesto que resulta de la destilacion de hidrocarburos en petroleo y
que puede ser utilizado como combustible en la produccion de cemento. Esperamos que el contrato de coque de
petroleo con PEMEX reduzca la volatilidad de nuestros costos de combustible y nos provea de una fuente
consistente de coque de petroleo durante su vigencia de 20 afios. Adicionalmente desde 1992, nuestras operaciones
mexicanas han empezado a utilizar combustibles alternativos, reduciendo el consumo de combustible residual y gas
natural en un 24% (basado en un porcentaje anual) del consumo total de combustible de nuestras operaciones
mexicanas en 2002.

En el afio 2000, CEMEX, a través de una subsidiaria, alcanz6 un acuerdo con ABB Alstom Power y Sithe
Energies, Inc., requiriendo que Alstom y Sithe financiaran, construyeran y operaran la Termoeléctrica del Golfo, una
planta de 230 megawatts de energia ubicada en Tamuin, San Luis Potosi, México y suministraran de electricidad a
CEMEX por un periodo de 20 afios. El costo total del proyecto es de aproximadamente U.S.$360 millones. A
cambio, CEMEX suministrara a Alstom con 650 mil toneladas de coque de petroleo anualmente durante el mismo
periodo y adquirira toda la electricidad que produzca la planta. Nuestro suministro de coque de petroleo provendra
de nuestro contrato con PEMEX. CEMEX también puede estar obligado a comprar la planta eléctrica en caso de
que ocurran eventos o incumplimientos materiales especificados, tales como no pagar cuando se debe, bancarrota o
insolvencia y revocacion de los permisos necesarios para operar la planta. Esperamos que este proyecto reduzca la
volatilidad de nuestros costos de energia, y provea aproximadamente del 100% de la electricidad requerida por 11 de
nuestras plantas cementeras en México una vez que la planta sea operacional, lo cual estimamos que serd durante la
primera mitad de 2003.

Hemos adquirido, de tiempo en tiempo, coberturas de terceros para reducir el efecto de la volatilidad de los
precios de energia en México. Véase el Punto 5 — “Comentarios y Prospectos Operativos y Financieros — Liquidez y
Recursos de Capital.”

Descripcion de Propiedades, Plantas y Equipo.

Al 31 de Diciembre de 2002, operabamos 14 plantas cementeras en las que participamos en la totalidad del
capital social (sin incluir Hidalgo), en las que tenemos un 100% de participacion, localizadas por todo México, con
una capacidad instalada de 27.2 millones de toneladas por afio. Las plantas de cemento gris mas significativas de
nuestras operaciones mexicanas son las plantas de Huichapan, Tepeaca y Barrientos, que atienden la region central
de México, las plantas de Monterrey, Valles y Torreon, atienden el norte del pais y las plantas de Guadalajara y
Yaqui, se ocupan de la region del Pacifico. Contamos con acceso exclusivo a las canteras de piedra caliza y a las
reservas de arcilla que se encuentran cerca de nuestras plantas en México. Estimamos que estas reservas de caliza y
arcilla tienen un promedio de vida de mas de 60 afios, considerando los niveles de produccion de 2002. Al 31 de
Diciembre de 2002, todas nuestras plantas productoras en México utilizan el proceso en seco.

Al 31 de Diciembre de 2002, contabamos con una red terrestre de 67 centros de distribucion en México,
que son suministradas a través de nuestra propia flotilla de camiones y furgones, asi como camiones e instalaciones
de ferrocarril arrendadas, y ocho terminales maritimas. Adicionalmente, contdbamos con 220 plantas de concreto
premezclado en 77 ciudades de México y 1,211 camiones para entregar concreto premezclado.
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Inversiones en Bienes de Capital

Realizamos inversiones en bienes de capital de aproximadamente U.S.$94.8 millones en 2002 en nuestras
operaciones mexicanas. Actualmente esperamos realizar inversiones en bienes de capital por un monto aproximado
de U.S.$115 millones durante 2003.

Nuestras Operaciones en los Estados Unidos
Vision General

Nuestras operaciones estadounidenses representaron aproximadamente el 24% de nuestras ventas netas en
el afio 2002. Al 31 de Diciembre de 2002, contdbamos con una capacidad productora de cemento de
aproximadamente 13.6 millones de toneladas métricas por afio en nuestras operaciones estadounidenses, incluyendo
600 mil toneladas métricas en intereses proporcionales a través de participaciones minoritarias.

Al 31 de Diciembre de 2002 operabamos en una base geograficamente diversa de 12 plantas cementeras
localizadas en Alabama, California, Colorado, Florida, Georgia, Kentucky, Michigan, Ohio, Pensilvana, Tennessee
y Texas. A esa fecha, también contdbamos con 51 terminales de distribucion atendidas via ferrocarril o por agua en
los Estados Unidos y una en Canada. También comercializamos productos de concreto premezclado en cuatro de
nuestros grandes mercados de cemento, California, Arizona, Texas y Florida. Adicionalmente, extraemos,
procesamos y vendemos agregados para la construccion en California, Arizona, Texas, Florida.

La Industria del Cemento en los Estados Unidos

Competencia. Como resultado de la falta de diferenciacion del producto y la naturaleza comercial del
cemento, la industria cementera de los Estados Unidos es altamente competitiva. Competimos con productores de
cemento regionales y nacionales en los Estados Unidos. Los principales competidores de CEMEX Inc. en los
Estados Unidos son Holcim, Lafarge, Buzzi-Dyckerhoff, Heidelberg Cement y Ash Grove Cement.

De conformidad con el Sumario de Informacion de la Planta Estadounidense y Canadiense de la Asociacion
de Cemento Portland (Portland Cement Association) (emitida en el cuarto trimestre de 2002), al 31 de Diciembre de
2001 nos encontrabamos en el primer lugar respecto a la capacidad total activa de produccion de cemento, entre las
31 productoras de cemento (incluyendo alianzas estratégicas) que compiten en el mercado estadounidense.

La industria del concreto premezclado en Estados Unidos se encuentra bastante fragmentada, y pocos
productores tienen ventas anuales que rebasen los U.S.$3 millones o una flotilla de mas de 20 premezcladoras.
Dado que la industria del concreto historicamente ha consumido aproximadamente el 70% de todo el cemento que se
produce anualmente en los Estados Unidos, muchas empresas cementeras eligen estar verticalmente integradas.

Los agregados son ampliamente utilizados en Estados Unidos para todo tipo de construcciones ya que son
los materiales mas basicos para las actividades de edificacion. La industria de los agregados en Estados Unidos se
encuentra bastante fragmentada y geograficamente dispersa. De acuerdo con el Censo Geologico de Estados Unidos
en 2002, aproximadamente 4,000 empresas operaban aproximadamente 6,300 canteras y minas.
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Nuestra red de Operaciones en los Estados Unidos
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(1) En 2001, las operaciones productivas de la planta cementera de Pittsburgh fueron cerradas. Actualmente opera como
una terminal de distribucion.

Productos y Canales de Distribucion

CEMEX Inc. entrega una parte sustancial de cemento via férrea. Ocasionalmente, estas cargas se dirigen
directamente al cliente. En caso contrario, los embarques o cargas se dirigen a terminales de distribucion donde el
cliente recoge el producto en camiones o CEMEX Inc. se lo entrega al cliente en camiones. La mayor parte de
nuestras ventas de cemento se realizan directamente a los consumidores de cemento gris Portland y mezclas de
cemento, generalmente dentro de un radio de aproximadamente 200 millas de cada planta. Como se comenta mas
adelante, la demanda de cemento en los Estados Unidos se ha vuelto menos dependiente de los mas ciclicos sectores
residencial y comercial. Debido a la distribucion de las operaciones dentro de Estados Unidos somos capaces de
alcanzar la estabilidad de flujos de efectivo en caso de que las condiciones del mercado se deterioren en cualquier
region de los Estados Unidos

Cemento. Nuestras operaciones cementeras representaron aproximadamente 69% de nuestros ingresos
operativos del afio 2002 en Estados Unidos. Los voliimenes de ventas de nuestras operaciones estadounidenses se
incrementaron 30% en 2000, 183% en 2001, principalmente por la adquisicion de Southdown, ahora llamada
CEMEX, Inc., y disminuyeron 5.3% en 2002 debido a la recesion econdmica en Estados Unidos, misma que ha
tenido como consecuencia la disminucion de la demanda de cemento en los sectores comercial, industrial y de
infraestructura. Los altos niveles de actividad de la construccidén en la mayoria de las regiones de los Estados
Unidos durante los ultimos afios resultaron en una dinamica de mercado favorable por el cemento, que al mismo
tiempo se proyectaron en precios mas altos.

La demanda de cemento depende de la demanda del concreto premezclado y productos de concreto
premezclado, mismos que a su vez, dependen de la demanda de la construccion. De acuerdo a estimaciones de la
Asociacion de Cemento Poértland, los tres sectores de la construccion y los principales componentes del consumo de
cemento son construccion de obras publicas, construccion comercial e industrial y construccion residencial.

La demanda de cemento recientemente ha sido mucho menos vulnerable a una disminucidn en la actividad
economica, comparado con ciclos anteriores debido al incremento del gasto en infraestructura publica. De acuerdo a

25



nuestras proyecciones, en 2002, el gasto en infraestructura publica representa un 54% de la cantidad en Dolares
invertida en la industria del cemento. La fuerte demanda de cemento en la década pasada ha llevado a la utilizacion
de la capacidad industrial hasta niveles maximos. De acuerdo con la Asociacion de Cemento Portland, la utilizacion
de la capacidad doméstica alcanzé 98.7% en 2000, 95.5% en 2001 y 93.3% en 2002.

Concreto premezclado. Las operaciones de concreto premezclado representaron aproximadamente 24% de
nuestros ingresos en Estados Unidos en 2002. Contamos con operaciones de premezclado en California, Arizona,
Texas y Florida. Nuestras operaciones de concreto premezclado en dichos estados adquieren la mayor parte de sus
requerimientos de cemento de nuestras plantas cementeras en Estados Unidos.

Agregados. Nuestras operaciones de agregados de construccion incluyen la extraccion, procesamiento y
venta de agregados de construccion en California, Arizona, Texas, Florida. Nuestras operaciones de agregados
representaron aproximadamente 6% de nuestros ingresos en los Estados Unidos en 2001. En el nivel de produccion
de 2002, se anticipa que el 95% de nuestras reservas de agregados para la construccion en Estados Unidos duraran
de 10 a mas de 50 afios.

Costos de Produccion

Los componentes de mas alto costo de nuestras plantas son la electricidad y el combustible, que representd
aproximadamente 35% de los costos totales de produccion en 2002 de CEMEX, Inc. La mayoria de nuestras plantas
estadounidenses utilizan carbon como su principal combustible, mismo que ha mantenido un precio relativamente
estable. CEMEX Inc. tiene una exposicion limitada a los incrementos en el precio del carbon, ya que la mayor parte
sus requerimientos de dicho mineral han sido asegurados mediante contratos de crédito a largo plazo que se
celebraron previamente a sus recientes incrementos en el precio. Por lo tanto, los incrementos en los precios del
combustible no han tenido un impacto significativo en los costos de producciéon de CEMEX Inc. Adicionalmente,
CEMEX, Inc. se encuentra actualmente implementando un programa de combustibles alternativos para sustituir
gradualmente el carbon por combustibles econdmicos tales como el coque de petroleo y llantas, lo que tendra como
resultado la reduccion de los costos de energia. Obtendremos mas flexibilidad en el suministro de nuestras
necesidades energéticas y seremos menos vulnerables a potenciales picos en las variaciones de los precios mediante
la retroalimentacion de nuestras plantas cementeras para el manejo de combustibles alternativos. En 2002, los
costos de la energia representan aproximadamente el 19% del costo de produccidon en efectivo, mismos que
representan costos de produccion antes de depreciacion. Hemos incrementado la eficiencia en la utilizacion de su
electricidad, concentrando sus actividades de produccion en horas no pico y negociando tarifas menores con los
proveedores de electricidad.

Descripcion de Propiedades, Plantas y Equipo

Al 31 de Diciembre de 2002, operdbamos 12 plantas productoras de cemento en los Estados Unidos, con
una capacidad total instalada de 13.6 millones de toneladas métricas por afio, incluyendo 600 mil toneladas métricas
en intereses proporcionales a través de participaciones minoritarias. Todas nuestras instalaciones de produccion de
cemento son 100% de nuestra propiedad excepto la planta de Balcones, que es arrendada, y la planta de Louisville y
la terminal de Pittsburgh. Las instalaciones de Louisville y Pittsburgh son propiedad de Kosmos Cement Company,
una co-inversion en la que CEMEX, Inc. es tenedora de un 75% y una subsidiaria de Dyckerhoff AG tiene una
participacion de 25%.

Durante el cuarto trimestre de 2001 substancialmente terminamos un proyecto de expansion de capacidad
en nuestras instalaciones de produccion de Victorville, el cual resultdé en un aumento de la capacidad neta de
aproximadamente un millon de toneladas métricas por afio.

Al 31 de Diciembre de 2002, operabamos una red de distribucion de concreto premezclado de 86 plantas de

concreto premezclado, 52 terminales, cuatro de las cuales son terminales en aguas profundas y 23 sitios de
agregados dentro de nuestros mercados estadounidenses.
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Inversiones en Bienes de Capital

Realizamos inversiones en bienes de capital de aproximadamente $65 millones en 2000, U.S.$179.5
millones en 2001 y U.S.$95.9 millones en 2002 en nuestras operaciones estadounidenses. Actualmente esperamos
realizar inversiones en bienes de capital en nuestras operaciones estadounidenses por un monto aproximado de
U.S.$103 millones durante 2003.

Europa, Asia y Africa

Al 31 de Diciembre de 2002, nuestros negocios en Europa, Asia y Africa, que incluye nuestras operaciones
con intereses mayoritarios en Espaia, las Filipinas, Tailandia y Egipto, asi como nuestra participacion minoritaria en
Indonesia y otras inversiones Asidticas, representaba aproximadamente un 18% de nuestras ventas netas, 33% de
nuestra capacidad total instalada y 17% de nuestros activos totales.

Nuestras Operaciones en Espaiia

Vision General

Nuestras operaciones espaiolas representaron aproximadamente el 14% de nuestras ventas netas en 2002.
Dirigimos nuestras operaciones espafiolas a través de nuestra subsidiaria operativa CEMEX Espafia, S.A., o
CEMEX Espaiia, anteriormente llamada Compaiiia Valenciana de Cementos Portland, S.A. Ademas, CEMEX
Espafia es la empresa tenedora de la mayoria de nuestras operaciones internacionales. Nuestras actividades
cementeras son dirigidas por CEMEX Espafa por si misma y Cementos Especiales las Islas, S.A. Nuestras
actividades relativas al concreto premezclado y agregados son dirigidas por Hormicemex, S.A. y Aricemex, S.A.,
respectivamente.

La Industria del Cemento en Espania

En 2002, el sector de la construccion de la economia espafiola crecié 4.5% principalmente debido al
incremento en la construccion en los sectores de vivienda de la economia espafiola. El consumo de cemento en
Espafia se increment6 aproximadamente 11.1% en 2000, 9.1% en 2001 y 4.6% en 2002. Nuestros volimenes de
ventas domésticas de cemento y clinker en Espaiia se incrementaron 12.4% en 2000, 4.1% en 2001 y 2.5% en 2002.

Durante varios afios atras, los niveles de importacion de cemento a Espafia se han visto influenciados por la
fuerte demanda doméstica y de la relativa debilidad y fuerza del Euro frente al Délar. Las importaciones de
cemento se incrementaron 9.5% en 2000, 22.2 en 2001 y 2.1% en 2002. Las importaciones de clinker aumentaron
16.5% en 2000, 43.6% en 2001 y 6.9% en 2002. Los efectos de las importaciones principalmente tuvieron un
impacto en las zonas costeras, ya que debido a lo costos de transportacion resulta menos rentable vender el cemento
en los mercados del interior. No obstante lo anterior, las ventas de las importaciones se han estado incrementando
en el centro de Espaiia en los afios recientes.

En el pasado, tradicionalmente Espafia fue uno de los exportadores lideres de cemento en el mundo
exportando mas de 6 millones de toneladas cada afio. Sin embargo, las exportaciones de los productores en Espafia
disminuyeron en afios recientes a 1.4 millones de toneladas en 2002 para satisfacer la fuerte demanda domestica.
Los volumenes de exportacion de cemento y clinker de nuestras operaciones espafiolas disminuyeron 57% en 2000 y
42% en 2001, como resultado de la gran demanda doméstica. En 2002, se incrementaron 3.7%.

Competencia. En 2002, el productor mas grande del mundo, el grupo Lafarge de Francia, le vendié a
Cimpor, una empresa portuguesa, dos plantas cementeras con 1.6 millones de toneladas de capacidad total de
cemento y un molino en el sur de Espafia. De acuerdo con la Asociacion de Fabricantes de Cemento de Espaifia, u
OFICEMEN, la organizacion espafiola de comercializacion del cemento, al 31 de Diciembre de 2002,
aproximadamente el 60% de la capacidad instalada para la produccion del cemento en Espafia era propiedad de
cinco grupos multinacionales, incluyendo CEMEX.

La competencia en la industria del concreto premezclado es particularmente intense en las grandes areas
urbanas. Nuestra subsidiaria Hormicemex ha alcanzado una considerable presencia en el mercado en areas tales
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como Baleares, Canarias, Levante y Aragon. En otras areas, tales como la region central y Catalufia nuestro
mercado permanece pequefio debido a la gran competencia que existe en las dreas urbanas relativamente mas
grandes. La sobrecapacidad y el alto grado de competitividad en la industria espafola del concreto premezclado ha
provocado el debilitamiento de los precios, mismos que, en cambio, han afectado la rentabilidad de Hormicemex.
No obstante lo anterior, la distribucion de concreto premezclado sigue siendo un componente clave de la estrategia
de negocios de CEMEX Espaifia.

La industria espafiola del concreto premezclado esta sujeta a regulaciones cada vez mas estrictas en
relacion a seguridad, medio ambiente, licencias y calidad de los productos. Sin embargo, el cumplimiento no es
estrictamente exigido, lo que le permite a los productores de concreto premezclado locales e independientes buscar
formas para evadir dichas normas de produccion y ofrecer productos de baja calidad a bajo costo. Sin embargo,
esperamos que las cada vez mas rigurosas regulaciones de concreto premezclado de la Unién Europea tengan que
cumplirse estrictamente en Espafia en un futuro cercano y que los costos de los pequefios productores de concreto
premezclado independientes se incrementen, afectando su capacidad para competir tan efectivamente como
actualmente lo hacen.

Nuestra red de Operaciones en Esparia

OFICEMEN report6 que, basado en las ventas de 2002, CEMEX Espafia tuvo un participacion de mercado
de aproximadamente 22% en cemento gris y blanco, convirtiéndonos en el lider de la industria cementera espaifiola.
Consideramos que alcanzamos esta posicion lider en el mercado debido a nuestro servicio al cliente y la
diversificacion geografica, misma que incluye extensos canales de distribucion que nos permite lidiar con
disminuciones en la demanda con mas eficacia que muchos de nuestros competidores ya que somos capaces de
cambiar nuestra produccion para abastecer las dreas con mas alta demanda y precios.
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Productos y Canales de Distribucion. CEMEX Espaia ofrece diversos tipos de cemento, fijandose como
objetivo productos especificos a mercados y consumidores especificos. En 2002, aproximadamente el 20% de los
volumenes de venta doméstica de CEMEX Espafia consistian de cemento distribuidos en bultos a través de
distribuidores y el remanente de los volimenes de venta doméstica de CEMEX Espafia consistian en ventas de
cemento a granel principalmente a operadores de concreto premezclado que incluyen a las propias subsidiarias de
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CEMEX Espafia, ademas de clientes industriales que utilizan el cemento en sus procesos productivos y empresas
constructoras.

Exportaciones. En general, pese al incremento de la demanda doméstica en afios recientes, hemos sido
capaces de exportar el excedente de la produccion a través de la colaboracion entre CEMEX Espatfia y nuestra red de
comercializacion. Sin embargo, los precios de exportacion son generalmente menores que los precios del mercado
doméstico, y los costos son mas altos para ventas de exportacion. En 2002, 97% de nuestras exportaciones de
Espaiia fueron a los Estados Unidos, 20% a Europa y al Oriente Medio, 39% a Africa y 4% al Caribe.

Costos de Produccion

Hemos mejorado la rentabilidad de nuestras operaciones espafiolas introduciendo avances tecnoldgicos que
han reducido de manera importante nuestros costos de energia, incluyendo el uso de combustibles alternativos, de
conformidad con nuestra politica de reduccion de costos. Redujimos la razon de clinker-cemento (la proporcion de
clinker utilizado en la produccion de cemento) en 4.8 puntos porcentuales en los cuatro afios pasados, incluyendo
una reduccion de 1.6 puntos porcentuales en 2002 comparado con 2001. Adicionalmente, la capacidad de la planta
San Vicente (aproximadamente 400 mil toneladas) incrementada en 2002, nos ha permitido reducir los costos de
transportacion de clinker entre las plantas y la necesidad de importar clinker. En 2002, quemamos harina comestible
como combustible, alcanzando una tasa de 1% de sustitucion de coque de petroleo. Durante 2003, adicionalmente a
la harina comestible quemada, esperamos iniciar la quema de llantas.

Descripcion de Propiedades, Plantas y Equipo

Al 31 de Diciembre de 2002, nuestras operaciones espafiolas operaban ocho plantas ubicadas en Espaiia,
con una capacidad de cemento equivalente a 10.8 millones de toneladas, incluyendo 850 mil toneladas de cemento
blanco (el equivalente a aproximadamente 1.7 millones de toneladas de cemento gris). También operamos §1
plantas de concreto premezclado, incluyendo de 16 agregados y nueve plantas de mortero. CEMEX Espafia también
es propietaria de dos molinos de cemento, uno de los cuales es operado a través de una co-inversion en el que
CEMEX Espaiia es propietaria del 50%, y de 27 centros de distribucion, incluyendo nueve terminales terrestres y 18
maritimas.

Al 31 de Diciembre de 2002, CEMEX Espaiia era propietaria de ocho canteras de piedra caliza localizadas
muy cerca de sus plantas y que cuentan con un rango de vida 1til de 10 a 30 afios, considerando los niveles de
produccion de 2002. Adicionalmente, tenemos derechos para expandir dichas reservas a 50 afios de reservas de
piedra caliza, considerando los niveles de produccion de 2002.

Inversiones en Bienes de Capital

Realizamos inversiones en bienes de capital por aproximadamente U.S.$61.1 millones en 2002 en nuestras
operaciones espafiolas. Actualmente, esperamos realizar inversiones en bienes de capital en nuestras operaciones
espafiolas por un monto aproximado de U.S.$58 millones durante 2003.
Nuestras Operaciones en Asia

Al 31 de Diciembre de 2002, nuestros negocios en Asia, que incluyen nuestras operaciones en las Filipinas
y Tailandia, asi como nuestras participaciones minoritarias en Indonesia y otros activos en Asia, representaron

aproximadamente el 2% de nuestras ventas netas, el 13.5% del total de nuestra capacidad instalada y el 5% del total
de nuestros activos.
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Nuestras Operaciones en las Filipinas
La Industria del Cemento en Filipinas

Durante 2002, el consumo de cemento en el mercado de Filipinas alcanz6 12.8 millones de toneladas. En
virtud de que actualmente existe sobreproduccion en las Filipinas, intentamos utilizar nuestras nuestra red de
comercializacion para exportar un monto considerable de nuestra produccion en Filipinas.

La principal caracteristica del mercado cementero en Filipinas es el menudeo, similar a México.
Aproximadamente el 85% de nuestro volumen de cemento Filipino se vende en bultos a través distribuidores y
minoristas. El remanente se vende a través de productores de concreto premezclado, de pequefios y grandes
contratistas y de productores de block hueco.

Después de cuatro afios de continuo declive desde la recesion econdémica asiatica en 1997, la demanda de
cemento en Filipinas empezd a recuperarse durante 2002 ya que la economia en general mostr6 una ligera mejoria.
Como consecuencia, la industria cementera experimentd un crecimiento de 7.4% en los volimenes de ventas en
2002 comparados con 2001. Sin embargo, no obstante esta mejoria, el crecimiento de la demanda aun esta atrasado,
al compararlo con otros paises de la region y esta por debajo de los niveles pre-crisis en Asia.

Competencia. Al 31 de Diciembre de 2002, la industria de cemento en Filipinas contaba con un total de 20
plantas cementeras y tres molinos de cemento con una capacidad anual instalada de 26.4 millones de toneladas,
segun la Philippine Cement Manufacturers Corporation (Asociacion Filipina de Productores de Cemento). Los
principales productores de cemento en el mundo son propietarios de casi el 87% de esta capacidad.

Nuestros principales competidores en el mercado del cemento en Filipinas son Holcim, que tiene
participaciones en cinco plantas locales de cemento y Lafarge, que posee acciones de ocho plantas locales de

cemento.

Nuestra Red de Operaciones en Filipinas
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Nuestras operaciones filipinas cuentan con tres plantas cementeras con un total de ocho lineas de
produccion, de las cuales, tres utilizan el proceso seco (75% de nuestra capacidad) y las cinco restantes el proceso
hiimedo(25% de nuestra capacidad), asi como centros de distribucion en Batangas y Iloilo.

Costos de Produccion

Los costos de produccion incluyen energia, mano de obra, transportacion, materias primas, mantenimiento
y empaque. Estimamos que tenemos derechos de explotacion por lo menos para 15 afios, mas una opcion por otros
15 afios en Solid y 40 afios en APO respecto a nuestras reservas de piedra caliza y arcilla con el fin de suministrar
nuestras operaciones filipinas, considerando los niveles de produccion de 2002. Otras materias primas tales como la
cal y el hierro, que se utilizan en menores cantidades a las de caliza y arcilla, son adquiridas de proveedores
externos.

Nuestras tres plantas tienen su propia capacidad generadora de electricidad, misma que nos permite reducir
nuestros costos de produccion ya que el costo de nuestra autosuficiencia en la generacion de energia es generalmente
mas barato que la electricidad suministrada por las redes propiedad del gobierno o de propiedad privada. Sin
embargo, una de nuestras plantas en Manila puede todavia abastecerse de electricidad de proveedores locales cuando
la produccion alcanza su maximo o cuando las tarifas sean econdmicamente atractivas.

Descripcion de Propiedades, Plantas y Equipo

Nuestras operaciones filipinas incluyen tres plantas con una capacidad total de 5.8 millones de toneladas
por ailo y dos terminales de distribucion maritimas. Nuestras plantas de cemento incluyen dos plantas en Solid, con
cinco lineas de produccion que utilizan el proceso himedo y una que aplica el proceso seco y una capacidad
instalada de 2.6 millones de toneladas, abasteciendo el area metropolitana de Manila; y la planta APO, con dos
lineas de produccién que utilizan el proceso seco y una capacidad instalada de 3.2 millones de toneladas,
abasteciendo a las regiones de Visayas, Mindanao del Norte y el Sur de las regiones de Luzon.

Inversiones en Bienes de Capital

Realizamos inversiones en bienes de capital en nuestras operaciones filipinas por un monto aproximado de
U.S.$12.1 millones en 2002.  Actualmente esperamos efectuar inversiones en bienes de capital por
aproximadamente U.S.$5.0 millones durante 2003.

Nuestras Inversiones de Capital en Indonesia
Vision General

En Octubre de 1998, adquirimos del gobierno indonés una participacion del 14% en Gresik, la productora
de cemento mas grande de Indonesia.

En 1999, incrementamos nuestra participacion en Gresik en aproximadamente un 25.5%. EI gobierno
indonés mantiene un 51% de participacion en Gresik. En Octubre de 2000, mediante contribuciones de capital
realizadas por nosotros y los inversionistas minoritarios, CAH adquirié nuestra participacion en Gresik. Como
resultado de esta transaccion y el incremento de nuestra participacion en CAH, como se describi6 anteriormente, al
31 de Diciembre de 2002, nuestra participacion econdmica proporcional a través de CAH en Gresik era de
aproximadamente 23.5%. Actualmente, contamos con dos escafios en el consejo de administracion y en el consejo
de comisarios de Gresik, asi como el derecho para aprobar el plan de negocios de Gresik conjuntamente con el
gobierno indonesio.

Gresik es propietaria (directa o indirectamente a través de sus subsidiarias) y opera cuatro plantas de
cemento en Indonesia con una capacidad total instalada de 20.3 millones de toneladas.

El 1 de Noviembre de 2001, la administracion local de la provincia de Sumatra Occidental, en Indonesia,
en la cual se encuentra localizada la Planta Padang de Gresik, anuncié que ha indicado a la administracion de Semen
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Padang, la subsidiaria de Gresik que posee y opera la planta de Padang, que se reporte ante las autoridades locales y
que pretenden escindir la subsidiaria Padang. Consideramos que la administracion local carece de autoridad legal
para dirigir los asuntos de Semen Padang, y pretendemos defender nuestros intereses en Gresik y de sus subsidiarias,
incluyendo Semen Padang. Sin embargo no podemos predecir que efecto, si lo hubiere, tendra esta accion sobre
nuestra inversion en Gresik.

Desde que la administracion local de Sumatra Occidental intentd, en Noviembre de 2001, “recuperar” la
administracion de Semen Padang, muchos grupos interesados se opusieron a cualquier venta posterior de la tenencia
de capital del gobierno Indonesio en PT Semen Gresik a nosotros, han amenazado con una huelga y con otras
acciones que podrian afectar nuestras operaciones Indonesias. Hemos discutido nuestra preocupaciéon con el
gobierno de Indonesia, el cual a mostrado su voluntad para llevar a cabo los cambios necesarios, como primer paso,
en la administracion para alcanzar, una vez mads, la normalidad en las operaciones de la planta Padang.
Recientemente, en una asamblea extraordinaria de accionistas, llevada a cabo en Febrero de 2002, el gobierno de
Indonesia sustituy6 a tres comisarios designados por el gobierno y al Director General de PT Semen Gresik. Estos
cambios fueron implementados con nuestra aprobacion. Gresik, como el accionista mayoritario de Semen Padang,
ha tomado acciones para convocar a una asamblea general de accionistas para sustituir a la administracion de Semen
Padang. La administracion de Semen Padang se ha rehusado a convocar a dicha asamblea, y dicha negativa fue
confirmada por la Corte de Distrito de Padang en Septiembre de 2002. En su resolucion la Corte de Distrito sostuvo
que Gresik no habia demostrado que su solicitud para convocar a la asamblea de accionistas hubiera recibido las
autorizaciones corporativas internas necesarias y que los argumentos de Gresik para cambiar de administracion eran
inapropiados. Gresik presentd un recurso de casacion ante la Suprema Corte de Indonesia basada en que, entre otras
cosas, la Corte de Distrito cometié un error de derecho al evaluar los argumentos de Gresik para la accion
corporativa propuesta, y que cometié un error procedimental al concluir que Gresik no habia obtenido las
autorizaciones corporativas internas necesarias para convocar a la asamblea.

La Industria del Cemento en Indonesia

La industria cementera indonesa es una de las dos mas grandes en el sureste de Asia, constituyendo
aproximadamente un 30% de los aproximadamente 90 millones de toneladas del consumo de cemento en el sureste
de Asia en 2002, de acuerdo a nuestras estimaciones. No obstante los recientes problemas econémicos y politicos
experimentados por Indonesia, consideramos que el mercado de cemento en Indonesia es importante para nuestra
estrategia de expansion en Asia, debido a su ubicacion estratégica, tamaio, su potencial como un ancla de nuestra
red de comercializacion en el sureste asiatico y el potencial de crecimiento significativo de la economia Indonesia.

En 2001, la demanda doméstica de la industria cementera de Indonesia se incrementd un 14.2% en 2001y
6.8% en 2002. Sin embargo, al 31 de Diciembre de 2002, la industria indonesa del cemento ain tiene una
sobreproduccion de aproximadamente 55%, lo cual ha provocado que las productoras de Indonesia busquen
mercados de exportacion.

Competencia. Indonesia contaba con 13 plantas cementeras con una capacidad instalada combinada de
aproximadamente 50 millones de toneladas al 31 de Diciembre de 2002. Las empresas extranjeras continian sus
esfuerzos para incrementar su participacion en la industria. Lafarge tiene una posicion mayoritaria en P.T. Semen
Andalas, Heidelberger posee una participaciéon mayoritaria en Indocement y Holcim posee una participacion
mayoritaria en Cibinong.
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La Red de Operaciones de Gresik en Indonesia
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Gresik es el productor de cemento més grande de Indonesia con una capacidad instalada de 17.3 millones
de toneladas. Las instalaciones de produccion de Gresik incluyen cuatro plantas con doce lineas de produccion que
aplican el proceso seco y una linea de produccion con proceso hiimedo, con acceso a la mayor parte de las regiones
de Indonesia.

Al 31 de Diciembre de 2002, Gresik se encontraba operando aproximadamente a un 72% de su capacidad
de utilizacion. En 1998, CEMEX llego a un acuerdo con Gresik, en principio, para adquirir por lo menos 1.5
millones de toneladas de cemento producido por Gresik durante cada uno de los afios de 2000, 2001 y 2002. Gresik
realiz mejoras en su infraestructura de puerto, con el fin de incrementar su capacidad de exportacion. No obstante,
a la luz del crecimiento en el Mercado doméstico durante los dos Ultimos afios, la necesidad de Gresik por
incrementar su capacidad exportadora se redujo significativamente.

Exportaciones. Durante 2002, Gresik exportd mas de 18% de su produccion de cemento, principalmente a
través de sus propios esfuerzos. Gresik principalmente exporta a Egipto, Bangladesh y Sri Lanka.

Descripcion de Propiedades, Plantas y Equipo

Al 31 de Diciembre de 2002, Gresik operaba cuatro plantas cementeras con una capacidad instalada de 17.3
millones de toneladas, 12 terminales de distribucion y 10 terminales maritimas. Las plantas de Gresik incluyen la
planta Padang, una linea de produccién que utiliza el proceso hiimedo y cuatro lineas de produccion que aplican el
proceso seco y una capacidad instalada de 5.6 millones de toneladas; la planta Gresik, que tiene dos lineas de
produccion que utilizan el proceso seco, y una capacidad instalada de 1.3 millones de toneladas, la planta Tuban,
con tres lineas de produccion que utilizan el proceso seco y una capacidad instalada de 6.9 millones de toneladas, y
la planta Tonasa, con tres lineas de produccion que utilizan el proceso seco y una capacidad instalada de 3.5
millones de toneladas.
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Nuestras Operaciones en Tailandia
Vision General

En Mayo de 2001, a través de CAH, adquirimos un 100% de participacion en Saraburi Cement Co. Ltd.,
una productora de cemento establecida en Tailandia. Posteriormente, se le cambié el nombre a la empresa a
CEMEX (Thailand) Co. Ltd. Nuestra participacion econémica proporcional en CEMEX (Thailand) a través de
CAH fue de aproximadamente 92.3% al 31 de Diciembre de 2002.

La Industria del Cemento Tailandesa

De acuerdo a nuestros calculos, al 31 de Diciembre de 2002, la industria cementera en Tailandia tiene un
total de 13 plantas cementeras, con una capacidad total instalada anual de aproximadamente 54.1 millones de
toneladas. Consideramos que son cinco las principales productoras de cemento en Tailandia, de los cuales cuatro
representan 99% de la capacidad instalada y 97% del mercado.

Competencia. Nuestros competidores principales en el mercado de Tailandia, los cuales tienen una
presencia considerablemente mas grande que CEMEX (Thailand), son Siam Cement, Holcim, TPI Polene y

Italcementi.

Nuestra Red de Operaciones en Tailandia

Golfo de
Tailandia

Y Planta Cementera

L] Capital del Pais

Descripcion de Propiedades, Planta y Equipo
CEMEX (Thailand) tiene una planta de cemento que utiliza el proceso en seco localizada al norte de

Bangkok y ha estado operando a su capacidad total. Al 31 de Diciembre de 2002, CEMEX (Thailand) tenia una
capacidad instalada de aproximadamente 720,000 toneladas métricas.
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Inversiones en Bienes de Capital

Realizamos inversiones en bienes de capital por aproximadamente U.S.$7.1 millones en 2002 en nuestras
operaciones tailandesas. Actualmente, esperamos realizar inversiones en bienes de capital por un monto
aproximado de U.S.$2.1 millones durante 2003.

Otras Inversiones en Asia

Como parte de nuestra estrategia para fortalecer nuestra presencia en el sur de Asia, en Mayo de 2000, nos
comprometimos a invertir aproximadamente U.S.$34 millones en la construccion de un nuevo molino de cemento
cerca de Dhaka, Bangladesh. EIl molino de cemento inici6 operaciones en Abril de 2001 y produjo 174,000
toneladas durante 2002. Ademads, vendimos 175,000 toneladas adicionales de cemento en bolsa en Bangladesh en
2002. Estamos suministrando el molino con clinker proveniente de Gresik en Indonesia y de otros paises de la
region. Este molino nos permite suministrar cemento al mercado local de Bangladesh. Bangladesh ha sido un
importador neto de cemento en el pasado.

En Marzo de 2001, adquirimos una terminal de cemento en el puerto de Sukematsu, en la ciudad de
Izumiotsu, cerca de Osaka, Japon, por U.S.$2.8 millones. La terminal se encuentra situada en terreno arrendado por
un periodo de 30 afos y tiene una capacidad de almacenaje de 9,000 toneladas métricas. Inversiones adicionales
seran necesarias para hacer a la terminal operacional. Aun no hemos hecho dichas inversiones, pues estamos a la
espera de una revision de la industria cementera japonesa. La terminal tiene una volumen anual potencial para el
manejo de aproximadamente 300,000 toneladas.

Para posteriormente apoyar nuestras actividades comerciales en la region asidtica, en Junio de 2001,
adquirimos un 100% de participacion en Tunwoo Co. Ltd., una compaiia basada en Taiwan, por aproximadamente
U.S.$27 millones. Tunwoo posee una licencia para operar una terminal cementera en el puerto de Taichung,
localizada en la costa oeste de Taiwan. La terminal para importacion tiene una capacidad de almacenaje de cemento
de 60 mil toneladas.

Nuestras Operaciones en Egipto
Vision General

Al 31 de diciembre de 2002, contdbamos con una participacion del 95.8% en Assiut, la cual tiene
aproximadamente una capacidad instalada de 4.9 millones de toneladas.

La Industria del Cemento en Egipto

El mercado egipcio del cemento consumid aproximadamente 27.0 millones de toneladas de cemento
durante 2002. EI consumo del cemento aument6 un 0.8% en 2002, a pesar de una desaceleracion en la economia
egipcia y la disminucion de la disponibilidad de monedas extranjeras en Egipto, misma que ha afectado la mayoria
de los sectores de la economia egipcia, en particular el sector egipcio de la construccion.

Competencia. Al 31 de Diciembre de 2002, la industria egipcia del cemento contaba con un total de diez
productoras de cemento, con una capacidad total anual instalada de 36 millones de toneladas. Estimamos que, al 31
de Diciembre de 2002, Holcim (Egyptian Cement Company), Lafarge (Alexandria Portland Cement y Beni Suef
Cement) y CEMEX (Assiut Cement Company), las tres productoras de cemento mas grandes del mundo, fueron las
responsables del 45.6% de las ventas totales de cemento en Egipto. Otros competidores en el Mercado egipcio son
Suez y Tourah Cement Companies (Italcementi) y Helwan Portland Cement Company. Adicionalmente, los precios
del cemento en Egipto se encuentran controlados en gran medida por el gobierno egipcio, mismo que controla casi el
50% de la capacidad de la industria.

35



Nuestra Red de Operaciones en Egipto
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Como resultado de la naturaleza minorista del mercado egipcio, mas del 90% de nuestros volumenes de
ventas de cemento son tipicamente enajenados en bultos. A través de nuestra estrategia comercial hemos podido
abastecer directamente a clientes minoristas dentro del pais sin tener que depender de mayoristas o distribuidores.

Descripcion de Propiedades, Plantas y Equipo.

Al 31 de Diciembre de 2002, Assiut operaba una planta cementera con una capacidad instalada de
aproximadamente 4.9 millones de toneladas, y tiene tres lineas de produccion que manejan el proceso seco. La
planta cementera de Assiut provee al alto Egipto, asi como a el Cairo y la region del Delta.

Inversiones en Bienes de Capital

En 2002 realizamos inversiones en bienes de capital por un monto aproximado de U.S.$27.2 en nuestras
operaciones egipcias. Actualmente esperamos realizar inversiones en bienes de capital de aproximadamente
U.S.$20 millones durante 2003.

Sudamérica, Centroamérica y el Caribe

Al 31 de Diciembre de 2002, nuestro negocio en Sudamérica, Centroamérica y el Caribe, que incluye
nuestras operaciones en Venezuela, Colombia, Costa Rica, la Republica Dominicana, Panama, Nicaragua y Puerto
Rico, asi como otros activos en el Caribe, representaron aproximadamente 14% de nuestras ventas netas, el 17% de
nuestra capacidad total instalada y el 9% de nuestros activos totales.

Nuestras Operaciones en Venezuela
Vision General

Nuestras operaciones venezolanas representaron aproximadamente 4% de nuestras ventas totales en 2002.

Al 31 de Diciembre de 2002, teniamos un 75.7% de participacion en CEMEX Venezuela, S.A.C.A., o CEMEX

Venezuela, una empresa listada en la Bolsa de Valores de Caracas. Ademas, CEMEX Venezuela es la empresa
controladora de nuestras participaciones en Chile, la Republica Dominicana y Panama. CEMEX Venezuela es la
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productora de cemento mas grande de Venezuela, considerando una capacidad instalada de 4.6 millones de
toneladas al 31 de Diciembre de 2002.

La Industria Cementera en Venezuela

El consumo de cemento en Venezuela disminuyd un 19% en 2002 en relacion con 2001 de acuerdo a
nuestras estimaciones, como consecuencia de la inestabilidad politica y econémica en Venezuela. Durante 2002
Venezuela experimento una alta volatilidad y depreciacion de su moneda, altas tasas de interés, inestabilidad politica
y una disminucion en el valor de sus activos en 2002. En Febrero de 2002, el gobierno suspendié su politica de
mantener al Bolivar Venezolano dentro de una banda cambiaria en favor de un sistema cambiario de libre flotacion,
resultando en una depreciacion inmediata del Bolivar Venezolano de un 35%. EI derrocamiento del Presidente
Chavez durante dos dias en Abril de 2002, marcé el climax de la inestabilidad politica que continué durante el resto
de 2002. Adicionalmente, una huelga general nacional que comenzé a principios de Diciembre de 2002 y aun se
mantiene vigente, ha causado una reduccion significativa en la produccion de petroleo en Venezuela y ha tenido un
efecto adverso importante en la economia venezolana, dependiente en gran medida de la industria petrolera. Como
consecuencia, en 2002 la inflacion en Venezuela alcanzo el 31.2%, el Bolivar venezolano se deprecio un 85.1%
frente al Dolar, y el producto interno bruto (PIB) de Venezuela disminuy6 un 8.9%. Recientemente, en respuesta a
la huelga general y en un esfuerzo para reactivar la economia y controlar la inflacion, en Febrero de 2003 las
autoridades venezolanas impusieron controles cambiarios y alin mantienen un control de precios, los cuales ha sido
anunciado que incluirdn cemento. Se estima aun un deterioro econdmico adicional en el sector privado como
consecuencia de las condiciones del mercado. La situacion econdmica adversa en Venezuela ha dafiado el sector de
construccion formal, como resultado de una reduccion en la demanda de cemento y concreto premezclado.

Competencia. Al 31 de Diciembre de 2002, la industria venezolana del cemento incluia cinco productores
de cemento, con una capacidad total instalada de aproximadamente 9.5 millones de toneladas, de acuerdo a nuestras
estimaciones. Estimamos que en 2002 la capacidad instalada de CEMEX Venezuela representaba aproximadamente
el 49% de dicho total, casi el doble que su siguiente mas grande competidor.

Nuestros competidores globales, Holcim y Lafarge, adquirieron participacion mayoritaria en la segunda y
tercera productora de cemento mas grande de Venezuela, respectivamente.

En 2002, el mercado de concreto premezclado represent6 unicamente algo asi como el 13% del consumo de
cemento en Venezuela, de acuerdo a nuestros estimados. Consideramos que las empresas constructoras en
Venezuela, mismas que prefieren instalar sus propias plantas de concreto premezclado dentro de sus mismas
instalaciones, son la principal barrera para la penetracion del sector del concreto premezclado, resultando que dichas
operaciones “en sitio” de concreto premezclado representan un alto porcentaje de la produccion total del concreto
premezclado.

Fuera de CEMEX Venezuela, el mercado de concreto premezclado esta concentrado en dos empresas,
Premezclado Caribe, que es propiedad de Holcim, y Premex, que es controlada por Lafarge. El resto del sector de
concreto premezclado en Venezuela se encuentra altamente fragmentado.

Nuestra Red de Operaciones en Venezuela

Como se muestra mas adelante, las tres plantas cementeras y una planta de molienda de CEMEX
Venezuela se encuentran ubicadas cerca de los puntos mas poblados y la costa de Venezuela.
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Al 31 de Diciembre de 2002, CEMEX Venezuela era el proveedor de cemento doméstico venezolano lider,
basandonos en nuestros estimados de ventas de cemento gris y blanco en Venezuela. Adicionalmente, CEMEX
Venezuela era también la proveedora doméstica lider de concreto premezclado en Venezuela en 2002 con 30 plantas
de produccion de concreto premezclado dentro de Venezuela. Durante 2002, CEMEX Venezuela alcanzo una
produccion de 3.4 millones de toneladas de clinker.

Canales de Distribucion

El transporte terrestre es principalmente manejado por CEMEX Venezuela. Durante 2002, se transportod
aproximadamente el 36% de las ventas domésticas totales de CEMEX Venezuela a través de su propia flotilla de
camiones. CEMEX Venezuela también abastece directamente a un ntimero importante de clientes minoristas a
través de sus centros de distribucion totalmente controlados.

Exportaciones

Durante 2002, las exportaciones de Venezuela representaron aproximadamente 17.2% de las ventas netas
de CEMEX Venezuela. Los principales mercados de exportacion de CEMEX Venezuela han sido historicamente el
Caribe y la costa este de los Estados Unidos. En 2002, el 65% de nuestras exportaciones de Venezuela se hicieron a
los Estados Unidos y el 35% al Caribe y Sudamérica.

Descripcion de Propiedades, Plantas y Equipo

Al 31 de Diciembre de 2002, CEMEX Venezuela operaba tres plantas cementeras en las que participa
totalmente en su capital social, Lara, Mara y Pertigalete, con una capacidad instalada combinada de produccion de
clinker de aproximadamente 4.3 millones de toneladas, en las cuales tenia una participacion del 100%. CEMEX
Venezuela también opera las instalaciones del molino de Guayana con una capacidad para 360 mil toneladas de
cemento. Todas las plantas se encuentran estratégicamente ubicadas para proveer a ambas areas domésticas con los
mas altos niveles de consumo de cemento y el de exportacion. CEMEX Venezuela es propietaria de 30 plantas
productoras de concreto premezclado y de 14 centros de distribucion. CEMEX Venezuela es propietaria de cuatro
canteras con reserva suficiente para mas de 100 afios a niveles de produccion de 2002.

Las plantas Lara y Mara y una linea de produccion de la planta Pertigalete utilizan el proceso hiimedo; la
otra linea de produccion de la planta Pertigalete utiliza el proceso seco. Todas las plantas utilizan el gas natural
como combustible. CEMEX Venezuela tiene sus propias plantas generadoras de electricidad, mismas que operan
con gas natural y combustible de diesel.

Al 31 de Diciembre de 2002, CEMEX Venezuela era propietaria y operaba cuatro terminales portuarias,
tres maritimas y una fluvial. Una terminal portuaria se encuentra localizada en la planta Pertigalete, una en la planta
Mara, una en la terminal Catia La Mar, en el Mar del Caribe cerca de Caracas, y una en la planta Guayana en el rio
Orinoco en la region de Guayana. El cemento de CEMEX Venezuela es transportado ya sea a granel o en bultos.

Inversiones en Bienes de Capital

En 2002 realizamos inversiones en bienes de capital por aproximadamente U.S.$13.6 millones en nuestras
operaciones venezolanas. Actualmente esperamos efectuar gastos por un monto aproximado de U.S.$19 millones
durante 2003.

Nuestras Operaciones en Colombia

Vision General
Nuestras operaciones colombianas representaron aproximadamente 3% de nuestras ventas totales en 2002.

Al 31 de Diciembre de 2002, CEMEX Colombia fue el segundo productor de cemento mas grande de
Colombia, considerando su capacidad instalada de 4.8 millones de toneladas, de acuerdo con el Instituto
Colombiano de Productores de Cemento, o ICPC.
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CEMEX Colombia tiene una importante participacion en el mercado del cemento y concreto premezclado,
en el llamado "Triangulo Urbano" de Colombia integrado por las ciudades de Bogota, Medellin y Cali. Durante
2002, estas tres areas metropolitanas representaron aproximadamente 70% del consumo de cemento en Colombia.
La planta Ibagué de CEMEX Colombia, que utiliza el proceso seco y se encuentra estratégicamente localizada entre
Bogota, Cali y Medellin, es la planta cementera mas grande de Colombia y, tenia una capacidad instalada de 3.1
millones de toneladas al 31 de Diciembre de 2002. CEMEX Colombia, a través de sus plantas Bucaramanga y
Cucuta, también es un participante activo en el mercado del noreste de Colombia. La fuerte presencia de CEMEX
Colombia en el mercado del concreto premezclado en Bogota se debe principalmente al facil acceso que tiene a un
deposito de agregados en el area de Bogota.

La Industria del Cemento en Colombia

Competencia. La industria del cemento en Colombia ha estado dominada por el Sindicato Antioqueio, o
Argos, mismo que es propietario o tiene participaciones en nueve de las doce empresas cementeras de Colombia.
Argos ha consolidado una posicion de liderazgo en los mercados de las costas de Colombia a través de Cementos
Caribe en Barranquilla, Compafiia Colclinker en Cartagena y Tolcemento en Sincelejo. La otra productora de
cemento mas importante es Cementos Boyaca, una afiliada de Holcim.

Nuestra Red de Operaciones en Colombia
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CEMEX Colombia es propietaria de canteras con reservas minimas suficientes para abastecer por mas de
100 afios, a los niveles de produccion de 2002. Adicionalmente a la extraccion de sus propias materias primas,
CEMEX Colombia también adquiere materias primas de terceros. La mayoria del cemento de CEMEX Colombia es
distribuido a través de distribuidores independientes.

El producto principal de concreto de CEMEX Colombia es el concreto premezclado, producido a las
especificaciones del cliente y entregado directamente en los sitios de trabajo. CEMEX Colombia también produce
otros materiales especializados de construccion con base en el cemento, incluyendo mortero, concreto premezclado
a presion (que se puede poner mediante un atomizador), y productos prefabricados de concreto para la construccion.

CEMEX Colombia opera su negocio del concreto premezclado a través 20 plantas de concreto
premezclado. CEMEX Colombia también utiliza plantas portatiles de concreto premezclado, que permiten que el
concreto se mezcle en la ubicacion misma de las principales construcciones, reduciendo los costos de transportacion
y eliminando la necesidad de adquirir, adicionalmente, plantas permanentes de concreto premezclado.
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Descripcion de Propiedades, Plantas y Equipo

Al 31 de Diciembre de 2002, CEMEX Colombia era propietaria de cinco plantas cementeras contando con
una capacidad instalada de 4.8 millones de toneladas de cemento por afio, y un molino de cemento. Dos de dichas
plantas utilizan el proceso himedo y las tres restantes aplican el proceso seco. Las plantas de Ibagué y Tolima
proveen al Triangulo Urbano, mientras que las plantas de Cucuta y Bucaramanga, localizadas en la region noreste
del pais, le dan servicios a los mercados locales y de las costas. La planta cementera de La Esperanza y el molino de
clinker de Santa Rosa se encuentran cerca de Bogota. Ademas, CEMEX Colombia genera electricidad interna con
capacidad de 24.7 megawatts a través de instalaciones arrendadas. Adicionalmente, CEMEX Colombia es
propietaria de siete centros terrestres de distribucion, una planta de mortero, 19 plantas de concreto premezclado,
una planta de productos de concreto y siete plantas de agregados.

Inversiones en Bienes de Capital

En 2002 realizamos inversiones en bienes de capital por un monto aproximado de U.S.$5.2 millones en
nuestras operaciones colombianas. Actualmente, esperamos realizar inversiones en bienes de capital por
aproximadamente U.S.$9.7 millones durante 2003.

Otras Inversiones en Sur América
Nuestra Participacion Accionaria en Chile

Somos propietarios de un 11.9% de participacion en Cementos Bio Bio, S.A., la productora de cemento
mas grande de Chile, considerando nuestros calculos por su capacidad instalada al 31 de Diciembre de 2002 de
aproximadamente 2.25 millones de toneladas. Cementos Bio Bio tiene y opera tres plantas cementeras. Dos se
encuentran ubicadas en el corredor de Santiago-Concepcion, y la tercera estd localizada en la region noreste de
Antofogasta. El principal mercado de Cementos Bio Bio es el de Concepcion. Adicionalmente, Cementos Bio Bio
cuenta con 1.05 millones de metros ctbicos de capacidad de produccién del concreto premezclado.

Centroamérica y el Caribe

Al 31 de Diciembre de 2002, Centroamérica y el Caribe, que incluyen las operaciones de Costa Rica, la
Republica Dominicana, Panama, Nicaragua, Puerto Rico y otros activos en el Caribe, representaron
aproximadamente el 7% de nuestras ventas netas, 5% de nuestra capacidad total instalada y el 5% de nuestros
activos totales.

A través de nuestras inversiones en Costa Rica, Panama y Nicaragua, establecimos una presencia
estratégica en el mercado continental de Centroamérica.

Nuestras Operaciones en Costa Rica

Vision General. Al 31 de Diciembre de 2002, obtuvimos la propiedad del 98.4% de participacion en
Cementos del Pacifico.

La Industria del Cemento en Costa Rica.

En 2002, aproximadamente 1.17 millones de toneladas de cemento fueron vendidas en Costa Rica, de
acuerdo con la Camara de la Construccion de Costa Rica. El mercado de cemento costarricense es un mercado
predominantemente minorista, y estimamos que mas de tres cuartas partes del cemento vendido es cemento en bulto.

Competencia. La industria de cemento costarricense incluye dos productoras, Cementos del Pacifico
(CEMEX) e Industria Nacional de Cemento, una afiliada de Holcim. Estimamos que ambas empresas participan en
el mercado en proporciones muy similares.
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Nuestra Red de Operaciones en Costa Rica. Cementos del Pacifico tiene y opera una planta cementera al
noroeste de Costa Rica, y un molino de cemento ubicado en San José.
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Productos y Canales de Distribucion. Cementos del Pacifico cuenta con cinco centros de distribucion
estratégicamente ubicados, dos en la costa del Pacifico y tres en las areas metropolitanas, donde se realizaron 64%
de las ventas totales en 2002.

Exportaciones. Durante 2002, las exportaciones de cemento de nuestras operaciones costarricenses
representaron aproximadamente 26% de nuestra produccion total en Costa Rica. En 2002, 15% de nuestras
exportaciones de Costa Rica fueron dirigidas a Nicaragua, 18% a El Salvador y 67% a Guatemala.

Costos de Produccion. En Enero de 2001, comenzamos a utilizar el coque de petréleo como combustible
en la produccion del cemento con el fin de reducir nuestros costos. Durante 2002, los costos por energia
disminuyeron aproximadamente 30% en Costa Rica.

Descripcion de Propiedades, Planta y Equipo. La planta cementera de nuestra operacion costarricense
cuenta con una linea de produccion que aplica el proceso seco con una capacidad instalada de 850 mil toneladas.
Nuestro molino de cemento tiene una capacidad de molienda de 150 mil toneladas.

Inversiones en Bienes de Capital. En 2002 realizamos inversiones en bienes de capital por un monto
aproximado de U.S.$5.2 millones en nuestras operaciones costarricenses. Actualmente, esperamos realizar
inversiones en bienes de capital por aproximadamente U.S.$5.8 millones durante 2003.

Nuestras Operaciones en la Republica Dominicana

Vision General. Nuestras operaciones dominicanas representaron aproximadamente 2% de nuestras ventas
netas de 2002.

Al 31 de Diciembre de 2002, éramos propietarios del 99.9% de Cementos Nacionales, una productora de
cemento en Repuiblica Dominicana con una capacidad instalada de 2.4 millones de toneladas de cemento, 12 centros
de distribucion, y una operacion de concreto premezclado, agregados y yeso a través de un arrendamiento con
vigencia de 25 afios celebrado con el gobierno de la Republica Dominicana, mismo que nos permite abastecer todos
los requerimientos locales y regionales de yeso.
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La Industria del Cemento en la Republica Dominicana

En 2002, el consumo de cemento de la Republica Dominicana alcanzo 3.3 millones de toneladas métricas y
algunas importaciones de cemento fueron necesarias para satisfacer la demanda doméstica, de acuerdo con nuestras
estimaciones.

Competencia. Cementos Nacionales provee al mercado del cemento por la totalidad de la Republica
Dominicana. Sus principales competidores son Cementos Cibao, un competidor local, y Cemento Colén, una
afiliada de Holcim.

Nuestra Red de Operaciones en la Republica Dominicana. Al 31 de Diciembre de 2002, Cementos
Nacionales era la productora de cemento lider en la Reptblica Dominicana, considerando su capacidad instalada,
como se reportd en el International Cement Review (Andlisis Internacional del Cemento) en el Global Cement
Report (Informe Mundial del Cemento). La red de ventas de Cementos Nacionales cubre las areas principales de
consumo del pais, que son Santo Domingo, Santiago de los Caballeros, La Vega, San Pedro de Macoris y Azua.
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Costos de Produccion. Cementos Nacionales utiliza el proceso seco. Al 31 de Diciembre de 2002,
Cementos Nacionales contaba con una capacidad interna generadora de electricidad de aproximadamente 23.4
megawatts, y obtenia 17.7 megawatts de electricidad de un proveedor externo (Bersal), mismo que vende energia
eléctrica a tarifas competitivas. Nuestra capacidad generadora combinada con nuestra capacidad para negociar
precios competitivos por nuestros requerimientos adicionales de energia en la Republica Dominicana provee a
Cementos Nacionales con una fuente econdmica de energia en relacion con sus competidores, que es critica para los
margenes de produccion competitiva.

Cementos Nacionales mantiene sus propias canteras de caliza y arcilla, mismas que esperamos que
contengan reservas suficientes para proveer hasta 150 afios, considerando los niveles de produccion de 2002. La
arena y otras materias primas auxiliares son adquiridas en el mercado doméstico.

Descripcion de Propiedades, Plantas y Equipos. Actualmente, Cementos Nacionales es propietaria de una
planta cementera que aplica el proceso seco, en San Pedro de Macoris, con una capacidad instalada de 0.66 millones
de toneladas de clinker por afio, adicionalmente cuenta con cinco plantas de concreto premezclado, tres molinos de
cemento con una capacidad instalada de 2.4 millones de toneladas por afio, 12 centros de distribucion localizados en
todo el pais y dos terminales maritimas. Durante 2002, nuestra planta de clinker en la Reptblica Dominicana
operaba a toda su capacidad y nuestra planta cementera operaba a una capacidad del 75%. Conforme la economia
mejore, esperamos que nuestra planta cementera en la Republica Dominicana incremente su capacidad.

Inversiones en Bienes de Capital. En 2002 realizamos inversiones en bienes de capital por un monto

aproximado de U.S.$9.0 millones en nuestras operaciones Dominicanas. Actualmente, esperamos realizar
inversiones en bienes de capital por aproximadamente U.S.$10.4 millones durante 2003.
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Nuestras Operaciones en Panamad
Vision General. Al 31 de Diciembre de 2002, teniamos una participacion del 99.2% en Cemento Bayano.
La Industria del Cemento en Panama.

De acuerdo con la Contraloria General de la Reptblica de Panama, aproximadamente 508,390 metros
cubicos de cemento fueron vendidos en Panama durante 2002, Conforme a nuestras estimaciones, el consumo de
cemento se incremento6 un 3.6% en 2002.

Competencia. La industria cementera panamefa incluye dos productoras de cemento, Cemento Bayano y
Cemento Panamad, S.A., una afiliada de Holcim.

Nuestra Red de Operaciones en Panama. Al 31 de Diciembre de 2002, Cemento Bayano tenia una
capacidad instalada para producir cemento de aproximadamente 402 mil toneladas por afio. Al 31 de Diciembre de
2002, operabamos una red de distribucion de seis plantas de concreto premezclado. En Enero de 2003 adquirimos
una plana de concreto premezclado adicional. Nuestra planta de cemento utiliza el proceso seco.
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Costos de Produccion. Panama es uno de los paises que tiene los costos mas altos de energia entre todos
los paises en los que CEMEX tiene operaciones. En respuesta, Cementos Bayano ha tomado pasos significativos
para reducir dichos costos de energia. Ahora, Cemento Bayano opera con una mezcla de combustibles mas eficiente
(15% de combustibles alternativos, mismos que han reemplazado por completo el combustédleo, y 85% de coque de
petrdleo. Actualmente, el combustdleo sélo se utiliza para el inicio de la operacion.

Cemento Bayano también redujo sus costos de energia por tonelada, el cual es un costo critico para nuestro
proceso de fabricacion, asegurando un suministro constante de energia eléctrica y desminuyendo los precios por
kilowatt-hora, negociando el volumen de compra de energia eléctrica en el “mercado spot” como un “gran
consumidor.” Las eficientes mejoras de Cemento Bayano han jugado un papel importante en el incremento de sus
exportaciones de clinker al Caribe como parte de la estrategia del cemento caribefio de CEMEX.

Descripcion de Propiedades, Planta y Equipo. Nuestras operaciones en Panama incluyen una planta de
cemento que utiliza el proceso seco de produccion, con una capacidad instalada de clinker de 382 mil toneladas por
afo, de la cual tenemos el 99% de participacion. Adicionalmente, Cemento Bayano opera cinco plantas de concreto
premezclado; dos en la Ciudad de Panama, una en Colon, una en Aguadulce y una en Chiriqui.

Inversiones en Bienes de Capital. En 2002 realizamos inversiones en bienes de capital por un monto

aproximado de U.S.$3.9 millones en nuestras operaciones panamefias. Actualmente, esperamos realizar inversiones
en bienes de capital por aproximadamente U.S.$7.0 millones durante 2003.
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Nuestras Operaciones en Nicaragua.

Vision General. Durante 2002, el consumo de cemento en Nicaragua disminuy6 16% en comparacion con
2001 debido a la inestabilidad politica, incluyendo la condena del anterior Presidente Aleman por corrupcion en
2002, misma que afectdé adversamente la economia y la inversion publica y privada. Para efectos de compensar la
contraccion del mercado local, durante 2002, 31,000 toneladas de cemento producidas por CEMEX Nicaragua, .S.A.
fueron exportadas a El Salvador y un total de 86,500 toneladas de clinker fueron vendidas a otros productores de
cemento.

La Industria del Cemento Nicaragiiense.

Aproximadamente 0.5 millones de toneladas de cemento fueron vendidas en Nicaragua durante 2002,
segun nuestras estadisticas.

Competencia. La industria de cemento en Nicaragua cuenta con dos productoras, CEMEX Nicaragua y una
empresa relacionada con Holcim. Nuestra participacion en el mercado en 2002 fue del 56% de acuerdo a nuestras
estimaciones. Nuestra posicion competitiva descansa sobre un gran reconocimiento por la marca; nuestra marca
CANAL ha sido utilizada en el mercado cementero de Nicaragua desde 1942. Holcim inicid sus operaciones en
1997.

Nuestra Red de Operaciones en Nicaragua. CEMEX Nicaragua arrenda y opera una planta de cemento,
localizada en San Rafael del Sur, aproximadamente a 50 kilémetros al suroeste de Managua, la capital.
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Descripcion de Propiedades Planta y Equipos. Nuestra planta nicaragliense de cemento, que es arrendada,
tiene cinco hornos que utilizan el proceso humedo de produccion con una capacidad instalada de molienda de 0.47
millones de toneladas.

Inversiones en Bienes de Capital. Durante 2002, se instalaron nuevos quemadores en tres hornos para
quemar el coque de petréleo en lugar del combustible de carbon. Desde Junio, la sustitucion del coque de petroleo
alcanz6 un 75%. Realizamos inversiones en bienes de capital por aproximadamente U.S.$3.9 millones en nuestras
operaciones nicaragiienses. Actualmente, esperamos realizar inversiones en bienes de capital por aproximadamente
U.S.$4.6 millones durante 2003.

Nuestras Operaciones en Puerto Rico

Vision General. Nuestras operaciones puertorriquefias, adquiridas en el tercer trimestre de 2002,
representaron aproximadamente 10% de nuestros volimenes de ventas de cemento en la region caribefia en 2002.
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Al 31 de Diciembre de 2002, éramos propietarios del 100% de Puerto Rican Cement Company, Inc., o
PRCC.

La Industria del Cemento en Puerto Rico
En 2002, el consumo de cemento en Puerto Rico alcanzé 1,850 toneladas.

Competencia. PRCC abastece el mercado cementero dentro de Puerto Rico. En 2002, la industria
cementera incluye dos productores de cemento, PRCC, mismo que estimamos que tiene el 51% del mercado y San
Juan Cement Co., una afiliada de Italcementi, misma que estimamos que tiene el 35% del mercado.
Adicionalmente, consideramos que Antilles Cement Co., un importador de cemento independiente, tiene el 14% del
mercado.

Nuestra Red de Operaciones en Puerto Rico. Al 31 de Diciembre de 2002, PRCC tiene una capacidad
instalada para produccion de cemento de aproximadamente 1.1 millones de toneladas por afio. PRCC utiliza el
proceso seco. Adicionalmente, operamos una red de distribucion de diez plantas de concreto premezclado y tres
centros de distribucion.
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Costos de Produccion. Al momento de su adquisiciéon, PRCC tenia uno de los costos mds altos de energia
entre todas las regiones en las que CEMEX tiene operaciones. En respuesta, hemos adoptado medidas significativas
para reducir dichos costos de energia.

PRCC se ha enfocado en reducir sus costos de energia por tonelada, un costo critico de nuestro proceso de
produccion, mediante:

e ¢l aseguramiento de un suministro consistente de energia eléctrica y precios reducidos por kwh a
través de la negociacion de la compra en mayoreo de energia eléctrica,

e lanegociacion de las tarifas eléctricas aplicables a horas pico y no pico, y

e laracionalizacion del uso de la energia de conformidad con los estandares de “mejores practicas”
de CEMEX relativos al bajo promedio de consumo de energia.

Ademas, PRCC se ha comprometido a invertir U.S.$750,000 en una subestacion eléctrica durante 2003.

Descripcion de Propiedades, Planta y Equipos. Nuestras operaciones en Puerto Rico incluyen una planta
cementera en la cual es propietaria de la totalidad de su capital social y que utiliza el proceso seco de produccion,
con una capacidad instalada de clinker de aproximadamente 1.2 millones de toneladas por afio. Adicionalmente,
Puerto Rican Cement es propietaria y opera diez plantas de concreto premezclado, mismas que principalmente
abastecen el sector del mercado puertorriquefio localizado en la parte este de la isla.
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Inversiones en Bienes de Capital. En 2002 realizamos inversiones en bienes de capital por un monto
aproximado de U.S.$14.8 millones en nuestras operaciones puertorriquefias. Actualmente, esperamos realizar
inversiones en bienes de capital por aproximadamente U.S.$17.4 millones durante 2003.

Nuestras demds Operaciones en el Caribe

Somos parte de una alianza estratégica en Trinidad y Tobago, mediante la cual tenemos el derecho de
participar conjuntamente en la produccion y venta de cemento desde estas islas y desde la planta Arawak en la Isla
de Barbados a clientes en diversos paises del este del Caribe. Operamos en las Bahamas, Bermuda, las Islas Caiman
y Haiti a través de una de nuestras subsidiarias.

Consideramos que la region del Caribe mantiene una considerable importancia estratégica debido a su
ubicacion geografica, ya que facilita las exportaciones de nuestras operaciones en México, Venezuela Cosa Rica,
Espaiia, Colombia y Panam4, asi como otros paises a través de una red de nueve centros de distribucion terrestres y
seis terminales maritimas.

Nuestras Operaciones de Comercializacion

En 2002, comercializamos mas de 10.2 millones de toneladas de cemento y clinker. Aproximadamente
41.5% de dicha cantidad consistidé de exportaciones de nuestras operaciones en México, Venezuela, Costa Rica,
Espaiia, Colombia, Puerto Rico y las Filipinas. Aproximadamente el 58.5% fue adquirido de terceros en paises tales
como Turquia, Tailandia, Corea, los Estados Unidos, Taiwan, Libano, China, Peri, Chipre, Indonesia, Rusia,
Rumania, Iran, Malasia, Marruecos, Colombia, Egipto y Francia. Durante 2002, realizamos actividades comerciales
en 69 paises.

Nuestra red comercial nos permite maximizar la capacidad de utilizacion de nuestras instalaciones y plantas
en todo el mundo mientras que reduce nuestra susceptibilidad al riesgo inherente en la ciclicidad de la industria
cementera. Somos capaces de distribuir nuestra capacidad excesiva en las regiones alrededor del mundo donde haya
demanda.
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Cuestiones Regulatorias y Procedimientos Legales
Una descripcion de materia regulatoria y de asuntos legales que nos afectan estan disponibles abajo.
Aranceles

Los aranceles mexicanos por la importacion de bienes varia seglin el producto y han sido tan altos como el
40%. En afios recientes, los impuestos de importacion han sido substancialmente reducidos, y actualmente oscilan
entre cero para materias primas y 20% para productos terminados, con un arancel promedio ponderado para la
industria mexicana de aproximadamente el 10%. Como resultado del Tratado de Libre Comercio de América del
Norte, o TLCAN, a partir del primero de Enero de 1998 el arancel en cemento importado en México de los Estados
Unidos de América o de Canada fue eliminado. Sin embargo, un arancel ad valorem que puede oscilar entre 13%
continuara imponiéndose al cemento producido en todos los demas paises, a menos que sean implementados
tratados de reduccion arancelaria o el gobierno mexicano unilateralmente reduzca ese arancel. Mientras que la
reduccion en aranceles podria conducir a un incremento de competencia de importaciones a nuestro mercado
mexicano, nosotros prevemos que el costo de transporte de la mayoria de los productores extranjeros al centro de
Meéxico, que es la region de mayor demanda, se mantendra como una barrera efectiva para que entren.

Espafia, como miembro de la Unién Europea, esta sujeta a la politica comercial uniforme de la Unidén
Europea. No hay arancel sobre la importacion de cemento a Espaiia por cualquier pais de la Unién Europea ni sobre
el cemento que se exporte de Espaiia a cualquier otro pais miembro. Para el cemento que se importe a cualquier pais
miembro por un pais que no sea miembro, el arancel es actualmente del 1.7% del valor de aduana. Cualquier pais
con trato preferencial con la Uniéon Europea esta sujeto a los mismos aranceles que los miembros de la Union
Europea. La mayoria de los productores de Europa Oriental que exportan cemento a Espafia actualmente no pagan
aranceles.

Regulaciones Ambientales

Usamos procesos que estan disefiados para proteger el ambiente a lo largo de todas las etapas de la
produccién en todas nuestras operaciones mundiales. Estimamos que estamos substancialmente cumpliendo con
todas las leyes de materia ambiental.

Directrices de la Unidon Europea que imponen normas ambientales mas estrictas se esperan que sean
implementadas en Espafia por el afio 2007. Para efectos de adoptar la directiva, en Julio de 2002 Espafia promulgd
la Ley 16/2002 para la prevencion y control integral de la contaminacion. Esta nueva ley entr6 en vigor el 3 de Julio
de 2002 pero tendra un periodo de transicion para las industrias existentes hasta el 30 de octubre de 2007.
Actualmente nosotros cumplimos o creemos que seremos capaces de cumplir con esas normas, si es necesario, sin
gastos significativos. No tenemos conocimiento de ninguna responsabilidad ambiental relevante con respecto
nuestras operaciones espaiiolas.

Las plantas productoras de cemento de Venezuela estdn sujetas y cumplen con las leyes ambientales de
Venezuela. CEMEX Venezuela ha disminuido los niveles de emisiones de polvo de cemento, a través de equipo
extractor de polvo instalado en todas las plantas de cemento.

Fuimos uno de los primeros grupos industriales en México en firmar un acuerdo con la Secretaria del
Medio Ambiente y Recursos Naturales, 0 SEMARNAT, el gabinete ambiental del gobierno mexicano, para que se
lleven a cabo auditorias ambientales voluntarias en nuestras 15 plantas de cemento en México incluyendo nuestra
planta Hidalgo, conforme a un programa coordinado por el gobierno. En 2001, el organismo ambiental mexicano
encargado del programa de auditoria ambiental voluntaria, la Procuraduria Federal de Proteccion al Ambiente, o
PROFEPA, la cual pertenece a SEMARNAT, ha concluido la auditoria de nuestras 15 plantas cementeras y ha
otorgada a todas nuestras plantas incluyendo nuestra planta Hidalgo, misma que interrumpidé operaciones
temporalmente en 2002, un Certificado de Industria Limpia, certificando que nuestras plantas estan en cumplimiento
con la legislacion ambiental aplicable. El Certificado de Industria Limpia es estrictamente renovado cada dos afios.
Por mas de una década, la tecnologia para reciclar llantas usadas como fuente de energia ha sido empleada en
nuestra planta de Ensenada y de Huichapan. Desde Septiembre de 2002, nuestra planta de Monterrey también
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empezd a utilizar llantas como fuente de energia. Los centros de recoleccion en Tijuana, Mexicali y Ensenada
actualmente nos permiten reciclar un estimado de un millon de llantas por afio. Durante 2002, aproximadamente el
8.5% de total del combustible consumido en la planta de Ensenada fue obtenido por este combustible alternativo.
La planta Huichapan también substituyd aproximadamente un 0.3% del total de combustible utilizado por este
combustible alternativo.

Entre 1998 y 2002, nuestras operaciones mexicanas invirtieron aproximadamente U.S.$14.3 millones en la
adquisicion de equipo protector del ambiente y en la implementacion del ISO 14001, las normas de control
ambiental de la Organizacion Internacional de Estandarizacion (International Organization for Standardization), o
ISO. Actualmente, a nuestras 15 plantas cementeras en México, incluyendo la planta Hidalgo, se les ha otorgado el
ISO 14001, la certificacion para los sistemas de control ambiental.

Al 31 de Diciembre de 2002, nuestras 8 plantas cementeras en Espafia han recibido la certificacion ISO
14001 para sus sistemas administrativos ambientales.

CEMEX, Inc. esta sujeto a una gama de leyes federales, estatales y locales, de regulaciones y decretos
sobre la proteccion de la salud humana y del medio ambiente. Estas leyes son estrictamente obligatorias y su
incumplimiento puede generar multas pecuniarias significativas. Estas leyes regulan las descargas de agua, el ruido,
y emisiones de aire, que incluyen al polvo; asi como el manejo, uso y eliminacion de desechos peligrosos y no
peligrosos de materiales. Estas leyes también crean una responsabilidad solidaria en las partes responsables para el
costo de limpieza o para corregir las liberaciones al ambiente de substancias catalogadas como peligrosas. Por lo
tanto nosotros debemos eliminar o atenuar los efectos ambientales para la eliminacion o liberacion de ciertas
substancias en diversas instalaciones de CEMEX Inc., o en otra parte. Consideramos que nuestros actuales
procedimientos y précticas en el manejo y uso de materiales son en general consistentes con los estdndares
industriales y con los requerimientos legales y regulatorios, y que tomamos las precauciones adecuadas para
proteger a los trabajadores y a otros de los dafios por la exposicion a materiales peligrosos.

Varias de las instalaciones de CEMEX, Inc., adquiridas anterior y actualmente han sido sujetas a diversos
procedimientos y examenes locales, estatales y federales en el pasado. Mientras que algunos de estos asuntos han
sido resueltos, otros se encuentran en sus etapas preliminares y podrian no resolverse por algunos afios. La
informacion desarrollada a la fecha sobre estos asuntos no esta completa. CEMEX, Inc. no cree que en relacion a
estos asuntos resulte necesario efectuar un gasto significativo, mas que las cantidades ya registradas en nuestros
estados financieros consolidados incluidos en otras secciones de este informe anual. Sin embargo, es imposible para
CEMEX, Inc. determinar el costo ultimo en que se podria incurrir en relacion con tales asuntos ambientales hasta
que los estudios e investigaciones ambientales, el trabajo de solucion, la negociacion con otras partes que podrian
ser responsables, y el litigio contra otras fuentes potenciales de recuperacion sean terminadas. Con respecto al
conocimiento de contingencias ambientales, CEMEX, Inc. ha registrado medidas para calcular probables
responsabilidades y no cree que la resolucion tltima de tales asuntos vaya a tener un efecto materialmente adverso
en los resultados financieros de CEMEX.

Las Revisiones Periédicas Anti Dumping de los E.U.A.

Bajo las leyes que regulan la competencia desleal (Dumping) y las cuotas compensatorias de los Estados
Unidos, el Departamento del Comercio y las Comision de Comercio Internacional (International Trade
Commission) son requeridos para que lleven a cabo las revisiones periddicas (Sunset Reviews) de las ordenes
pendientes anti-dumping y de las cuotas compensatorias y de los acuerdos de suspension cada cinco afios. Al
término de tales revisiones, el Departamento del Comercio es requerido para que ponga fin a la orden o al acuerdo
de suspension a menos de que las agencias hayan encontrado que la terminacion pueda ocasionar la continuacion o
reincidencia del dumping, o de la subvencion en el caso de la orden de cuotas compensatorias, y del dafio grave.
Bajo reglas especiales transitorias, la primera revision periddica comenzé en Agosto de 1999 por casos que
involucraban al cemento gris Portland y al clinker de México y Venezuela (descrito abajo), que tuvo ordenes y
acuerdos emitidos antes de 1995, y fueron concluidos por el Departamento del Comercio en Julio de 2000, y por la
ITC en Octubre de 2000.

En Julio de 2000, el Departamento del Comercio determiné no revocar la orden anti-dumping en
importaciones de México. EI 5 de Octubre de 2000, la ITC encontrd la probabilidad de dafio a la industria
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estadounidense por lo que determin6 no revocar esta orden anti-dumping. Luego entonces, la orden contintia
aplicandose. El 19 de Septiembre de 2001, CEMEX presentd una peticion por una revision relativa al “cambio de
circunstancias”. La Comision de Comercio Internacional resolvid no iniciar tal revision en Diciembre de 2001.
CEMEX ha apelado la resolucion de la ITC en la “revision periddica” y la revision del “cambio de circunstancias”
del TLC.

El 5 de Octubre de 2000, la ITC resolvié que la terminacion del Acuerdo de Suspension Anti-Dumping
relativo a importaciones de Venezuela no precisamente llevara a la continuacion o recurrencia del dafio al mercado
estadounidense, por lo que voto6 por la terminacion de dicho Acuerdo. Por consiguiente, el 8 de noviembre de 2000,
el Departamento de Comercio emiti6 una resolucion dando por terminado el Acuerdo de Suspension Anti-Dumping.

El 13 de marzo de 2002, la Corte Estadounidense de Comercio Internacional programé argumentos orales
en la revision solicitada por la industria estadounidense a la resolucién de la ITC en el caso de Venezuela. CEMEX
Venezuela alegd en su defensa ante la resolucion de la ITC. Al 31 de marzo de 2003, ninguna resolucion ha sido
dictada.

Resoluciones Estadounidenses de Competencia Desleal 0 Dumping — México

Nuestras exportaciones de cemento gris de México hacia los Estados Unidos estan sujetas a una orden anti-
dumping que fue impuesta por el Departamento de Comercio el 30 de Agosto de 1990. De conformidad con esta
orden, las empresas que importen nuestro cemento gris tipo Portland en los Estados Unidos deben hacer depositos
en efectivo en el Servicio de Aduanas de los Estados Unidos para garantizar el pago eventual de cuotas
compensatorias.

Los depdsitos de los importadores mexicanos estan siendo liquidados en etapas, mientras son agotadas las
apelaciones para cada periodo de revision anual. Cuando la tasa final de cuotas compensatorias para cualquier
periodo de revision provoque que la cantidad debida exceda la cantidad que fue depositada, entonces los
importadores mexicanos seran requeridos para que paguen la diferencia con intereses.

Al 31 de Diciembre de 2002, CEMEX Corp., nuestra subsidiaria norteamericana que importa cemento
mexicano a los Estado Unidos, ha acumulado deudas por U.S.$112 millones, incluyendo intereses acumulados, por
la diferencia entre la cantidad de cuotas compensatorias pagados en importaciones y las Gltimas resoluciones del
Departamento de Comercio en sus revisiones administrativas.

El Departamento de Comercio publicéd su determinacion final de dumping para el primer, segundo, tercero
y cuarto periodos de revision. Las resoluciones finales del Departamento de Comercio para el quinto, sexto,
séptimo, octavo, noveno, décimo y undécimo periodos de revision también han sido publicados y estan suspendidos
a la espera de revision de los paneles del TLCAN.

La tultima resolucion final del Departamento de Comercio que contempla el undécimo periodo de revision,
que comenzo6 el 1° de Agosto de 2000 y terminé el 31 de Julio de 2001, fue emitida el 8 de Enero de 2003. El
Departamento de Comercio resolvid que el margen de cuotas compensatorias fue de 73.74% ad valorem. Los
resultados finales de la undécima revision establecieron las tarifas de depdsito de efectivo para las importaciones de
cemento gris Portland y clinker de cemento de México realizadas en o después del 14 de Mayo de 2003. La tarifa de
deposito de efectivo de 73.74% permanecera vigente hasta que los resultados finales de la vigésima revision sean
publicados.
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El estado de cada periodo que atin se encuentra en revision o apelacion es el siguiente:

Periodo

Depésito en Efectivo

Estado

8/1/94-7/31/95

8/1/95-7/31/96

8/1/96-7/31/97

8/1/97-7/31/98

8/1/98-7/31/99

8/1/99-7/31/00

8/1/00-7/31/01

8/1/01-7/31/02

8/1/02-a la fecha

42.74%, 61.85%
(aplicado el 5/19/95)

61.85%

61.85%, 73.69%
(aplicado el 5/5/97)

73.69%, 35.88% y
37.49% (aplicado el 5/4/98)

37.49%, 49.58%
(aplicado el 3/17/99)

49.58%, 45.98%
(aplicado el 3/16/2000)

49.58%, 38.65%
(aplicado el 5/14/2001)

38.65%, 50.98%
(aplicado el 3/19/2002)

50.98%, 73.74%
(aplicado el 1/14/2003)

73.69% determinado por el Departamento de Comercio en
revision. Suspension de la liquidacion por una apelacion
pendiente por una revision del panel del TLCAN.

37.49% determinado por el Departamento de Comercio.
Suspension de la liquidaciéon por una revision pendiente del
panel del TLCAN.

49.58% determinado por el Departamento de Comercio en
revision. Suspension de la liquidacion por una revision
pendiente del panel del TLCAN

45.98% determinado por el Departamento de Comercio en
revision. Suspension de la liquidacion por una revision
pendiente del panel del TLCAN.

38.65% determinado por el Departamento de Comercio en
revision. Suspension de la liquidacion por una revision
pendiente del panel del TLCAN.

50.98% determinado por el Departamento de Comercio en
revision. Liquidacion suspendida pendiente de apelacion al

panel del TLCAN.

Actualmente en revision por el Departamento de Comercio.

Actualmente en revision por el Departamento del Comercio.

Sujeto a revision por el Departamento del Comercio.

Resoluciones Estadounidenses de Competencia Desleal o Dumping — Venezuela

El 21 de Mayo de 1991, los productores de cemento gris y de clinker de E.U.A. presentaron peticiones al

Departamento de Comercio y a la Comision Internacional de Comercio, o ITC, demandando que las importaciones
de cemento gris y de clinker de Venezuela eran subsidiadas por el gobierno de Venezuela y habian sido introducidas
al mercado de los Estados Unidos bajo un esquema de dumping o de discriminacion de precios. Los productores
solicitaron al gobierno de los Estados Unidos que se les aplicara cuotas compensatorias a dichas importaciones.
Estas demandas surgieron antes de que adquiriéramos nuestras operaciones venezolanas en 1994, pero para efectos
de la siguiente discusion, nos referimos a las acciones tomadas por la empresa anterior como acciones tomadas por
CEMEX Venezuela. CEMEX Venezuela impugné la demanda de dumping y las cuotas compensatorias, y ambos
casos han sido suspendidos.

La determinacion preliminar del Departamento de Comercio relativa a la demanda de dumping se publico
el 4 de Noviembre de 1991. El Departamento de Comercio inicialmente declar6 que CEMEX Venezuela tenia un
margen de dumping del 49.2%. Antes del procedimiento con las determinaciones finales del Departamento de
Comercio y de la ITC, CEMEX Venezuela y el Departamento de Comercio suscribieron un Acuerdo de Suspension
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Anti-Dumping el 11 de Febrero de 1992. Bajo el Acuerdo de Suspension Anti-Dumping, CEMEX Venezuela
acordd no vender cemento gris o clinker en los Estados Unidos a un precio menor a su “valor de mercado
extranjero”. El valor de mercado extranjero fue determinado por el Departamento de Comercio basado en
informacion dada por CEMEX Venezuela cada trimestre. CEMEX Venezuela fue requerida para que reportara al
Departamento de Comercio las ventas al mercado de los Estados Unidos, costos de produccion y demdas datos
relacionados. Durante sus revisiones periddicas del Acuerdo de Suspension Anti-Dumping, la ITC determind que el
Acuerdo probablemente no llevaria a una continuacion o repeticion de dafios al mercado de los Estados Unidos, y
votaron para terminar el Acuerdo de Suspension Anti-Dumping el 5 de Octubre de 2000. Por consiguiente, el 8 de
Noviembre de 2000, el Departamento de Comercio public6 un aviso dando por terminado el Acuerdo de Suspension
Anti-Dumping.

El 13 de marzo de 2002, la Corte Estadounidense de Comercio Internacional programé argumentos orales
en la revision solicitada por la industria estadounidense a la resolucion de la ITC en el caso de Venezuela. CEMEX
Venezuela alegd en su defensa ante la resolucion de la ITC. Al 31 de marzo de 2003, ninguna resolucion ha sido
dictada.

Anti-Dumping en Taiwan

Cinco productores taiwanenses — Asia Cement Corporation, Taiwan Cement Corporation, Lucky Cement
Corporation, Hsing Ta Cement Corporation y China Rebar— presentaron ante la Comision Arancelaria (7ariff
Commission) bajo el Ministerio de Finanzas (Ministry of Finance) (MOF) de Taiwan, un caso de anti-dumping que
involucraba al cemento gris Portland y clinker importados de las Filipinas y Corea.

Por una carta de fecha 19 de Julio de 2001, el MOF informo6 a los solicitantes, y a los productores
demandados de los paises exportadores, que una investigacion formal se habia iniciado. Entre los demandados en la
solicitud se encuentran APO Cement Corporation, o APO, Rizal y Solid, subsidiarias indirectas de CEMEX, las
cuales recibieron sus interrogatorios anti-dumping de la Comision de Comercio Internacional bajo el Ministerio de
Asuntos Econémicos (Ministry of Economic Affairs) (ITC-MOEA) el 2 de Agosto de 2001, y del MOF el 16 de
Agosto de 2001.

Rizal y Solid respondieron a la ITC-MOEA confirmando que ellos no estuvieron exportando cemento o
clinker durante el periodo en cuestion. Por otra parte, en su pliego de posiciones presentado el 18 de Agosto de
2001, y en la audiencia publica llevada a cabo el 20 de Agosto de 2001, APO impugnd el alegato de “dafio” en los
procedimientos anti-dumping ante la ITC-MOEA.

Por una carta de fecha 2 de Octubre de 2001, la ITC-MOEA notificd a los productores correspondientes
acerca del resultado de la investigacion preliminar del dafio y de su determinacion en el sentido de que existe una
sefial razonable de que la industria doméstica en Taiwdn era considerablemente afectada en razéon de las
importaciones del cemento Portland y del clinker proveniente de Corea del Sur y de las Filipinas que son
presuntamente vendidas en Taiwan a un valor mas bajo que el valor normal. En armonia con la aplicacion de las
regulaciones en la imposicion de las cuotas compensatorias en Taiwan, la ITC-MOEA turnd el caso a la MOF para
una posterior investigacion.

El 12 de Octubre de 2001, y el 2 de Noviembre de 2001, APO presentd sus contestaciones al interrogatorio
de la MOF para impugnar la acusacion de “dumping” en el procedimiento anti-dumping, ante la MOF. Por una
carta fechada el 22 de Enero de 2002, la MOF notifico al solicitante y a los demandados que, en fecha 15 de Enero
de 2002, dict6 una resolucion preliminar, en la que encontrd que existia "dumping", y resolvié que la investigacion
por "dumping" continuaria, pero que no se impondria cuota provisional anti-dumping alguna.

En una carta de fecha 26 de Junio de 2002, la ITC-MOEA notifico a los productores demandados que su

investigacion dafio final concluyd que las importaciones de Corea del Sur y Filipinas causaron dafio significativo a
la industria doméstica de Taiwan.
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En una carta de fecha 12 de Julio de 2002, la MOF notificé a los productores demandados que se impondria
una cuota compensatoria al cemento Portland y las importaciones de clinker de Filipinas y Corea del Sur empezando
a partir del 19 de Julio de 2002. La tarifa de la cuota sobre importaciones de APO, Rizal y Solid fue de 42%.

El 17 de septiembre de 2002, APO, Rizal y Solid presentaron una apelacion ante la Corte Administrativa de
Taipei en oposicion a la cuota compensatoria impuesto por la MOF. Estamos en espera de 1 resolucion final de
dicha apelacion.

Asuntos Fiscales

Al 31 de Diciembre de 2002, tanto nosotros como algunas de nuestras subsidiarias mexicanas han sido
notificadas de la existencia de diversas liquidaciones fiscales determinadas por las autoridades fiscales mexicanas
con respecto a los ejercicios fiscales del 1992 al 1996 por un monto total de Ps5,229.8 millones. Respecto a los
ejercicios fiscales de 1993 a 1996, las liquidaciones fiscales se fundamentan principalmente en (i) célculos de la
deduccion fiscal inflacionaria, ya que las autoridades fiscales alegan que los “Pagos a Proveedores por Adelantado”
y los “Depositos en Garantia” no son créditos por naturaleza, y (ii) calculo incorrecto de pérdidas fiscales por
acreditar en el mismo periodo en que ocurrieron, (iii) determinacion incorrecta de pérdidas fiscales por acreditar,
(iv) calculos inapropiados de impuestos sobre activos, usualmente conocido con IA, acreditable contra la cantidad a
pagar de impuesto sobre la renta de la entidad controladora, basados en que la cantidad acreditable debiera ser
proporcional a la participacion en el capital social que la empresa controladora tenga en sus subsidiarias relevantes.
Hemos promovido juicios de nulidad por cada una de dichas liquidaciones ante el Tribunal Fiscal de la Federacion,
y dichas apelaciones estan pendientes de resolucion. Respecto al ejercicio fiscal de 1992, el 24 de Octubre de 2002,
las autoridades fiscales mexicanas nos notificaron de la existencia de una liquidacion fiscal por la cantidad de
Ps$613.5 millones, incluido en el total de la liquidacion fiscal mencionada al inicio de este parrafo, mismo que se
encuentra principalmente fundado de acuerdo a las autoridades fiscales mexicanas, en un calculo incorrecto de las
pérdidas fiscales. Aunque no hemos obtenido una opinién de un asesor externo, basados en nuestra experiencia con
respecto a un nimero similar de demandas, creemos que las resoluciones de estos juicios no tendran un efecto
considerablemente adverso en nosotros. Sin embargo, una resolucién adversa de estas demandas podrian tener un
efecto considerablemente adverso en nuestros resultados de las operaciones.

Otros Procedimientos Legales

En Mayo de 1999, varias compaiiias presentaron una demanda por responsabilidad civil ante la corte civil
de Ibagué, Colombia, y en contra de dos de nuestras subsidiarias colombianas, alegando que dichas subsidiarias son
responsables del deterioro de la capacidad productiva de arroz por parte de los terrenos propiedad de los actores,
derivados de la contaminaciéon emanada de nuestras plantas cementeras ubicadas en Ibagué, Colombia. Los actores
han solicitado una indemnizacion equivalente a un cantidad en Pesos colombianos de aproximadamente U.S.$8.8
millones, considerando el tipo de cambio prevaleciente al 31 de Diciembre de 2002. Este procedimiento ha
alcanzado su etapa probatoria. Tipicamente, procedimientos de esta naturaleza continfian litigandose por varios
afios antes de llegar a una solucion.

En Marzo de 2001, 42 transportistas presentaron una demanda de responsabilidad civil ante la corte civil de
Ibagué, Colombia, en contra de tres de nuestras subsidiarias colombianas. Los actores alegan que dichas
subsidiarias son responsables por los supuestos dafios causados por la violacion de diversos contratos de
transportacion de materia prima que celebraron con los actores. Los actores pidieron una indemnizacion de U.S.$60
millones al 31 de Diciembre de 2002; como resultado de la depreciacion del Peso colombiano, esta cantidad ha
disminuido a aproximadamente U.S.$45.8 millones. Este procedimiento ain no llega a su etapa probatoria, ya que
nuestras subsidiarias han presentado su defensa contra la reclamacion de los actores. Cuando se resuelva esa
cuestion, el proceso probatorio se abrird. Tipicamente, procedimientos de esta naturaleza continuaran litigandose
por varios afios antes de llegar a una solucion.

Al 31 de Diciembre de 2002, CEMEX, Inc. ha acumulado responsabilidades, especificamente por asuntos
relacionados en materia ambiental, por la cantidad de U.S.$23.9 millones. Los asuntos ambientales se relacionan
con (i) la eliminacion de varios materiales, de conformidad con las pasadas practicas industriales, los cuales pueden
ser catalogados como substancias o residuos peligrosos, y (ii) la limpieza de sitios utilizados u operados por
CEMEX, Inc., incluyendo operaciones suspendidas, respecto a la eliminacion de substancias y residuos peligrosos,
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ya sea individual o conjuntamente con otras partes. La mayoria de los procedimientos se encuentran en sus etapas
preliminares y podrian no resolverse por algunos afios. Con el objeto de registrar esta provison, CEMEX, Inc. esta
considerando que es probable que se haya incurrido en alguna responsabilidad, y que el monto de la responsabilidad
estd razonablemente calculada, hayan sido o no impuestas las reclamaciones, y sin darle efecto a ninguna
recuperacion futura posible. Basados en informacion elaborada hasta la fecha, CEMEX, Inc. no cree que se necesite
gastar sumas importantes en estos asuntos que superen las cantidades anteriormente estipuladas. Hasta que todos los
estudios e investigaciones ambientales, los trabajos de solucion, las negociaciones, y los litigios en contra de
posibles fuentes de recuperacion hayan sido completadas, el costo ultimo en que se pueda incurrir para solucionar
estos temas ambientales no pueden ser garantizados.

En Diciembre de 2002, un ex-agente maritimo de Puerto Rican Cement Company, Inc. presentd una
demanda de responsabilidad civil contra CEMEX, S.A. de C.V., PRCC y otras entidades no afiliadas, incluyendo
autoridades puertorriquefias, en Puerto Rico. El actor sostiene que los demandados conspiraron para violar leyes
federales y locales de competencia econdmica con el fin de que uno de los demandados, entidad no afiliada con
nosotros, pudiera obtener el control del mercado del agente maritimo en Puerto de Ponce, Puerto Rico. El actor ha
solicitado una indemnizacion de aproximadamente U.S.$18 millones. Actualmente, estamos en el proceso de
determinar una estrategia legal apropiada para responder a esta demanda. Tipicamente, los procedimientos de este
tipo continflan por varios aflos antes de llegar a una resolucion final.

En el curso ordinario de nuestros negocios, somos parte en diversos procedimientos legales. Salvo los que
estan revelados en este documento, no estamos actualmente involucrados en ningun litigio o procedimiento arbitral,
incluyendo cualquier procedimiento que este pendiente, de los cuales conozcamos que tendrian un efecto
materialmente adverso en nosotros, hasta donde tenemos conocimiento, no hay ningin procedimiento potencial de
este tipo.

Punto 5 - Comentarios v Prospectos Operativos v Financieros

Los siguientes comentarios deben ser leidos en forma conjunta con nuestros estados financieros
consolidados que se incluyen en otras secciones de este informe. Nuestros estados financieros han sido preparados
de conformidad con los PCGA en México, mismos que difieren en aspectos significativos de los PCGA en Estados
Unidos. Para revisar una descripcion de las principales diferencias entre los PCGA de México y los PCGA de los
Estados Unidos, en lo que a nosotros respecta, ver la nota 23 a nuestros estados financieros consolidados que se
incluyen en otras secciones de este informe.

México ha experimentado tasas anuales de inflacion del 9.03% en 2000, 4.56% en 2001 y 5.59% en 2002.
Los PCGA en México requieren que nuestros estados financieros consolidados reconozcan los efectos de la
inflaciéon. Consecuentemente, la informacion financiera para la totalidad de los periodos en nuestros estados
financieros consolidados y en general a través de este informe, excepto en los casos en que se indique lo contrario,
han sido re-expresados en Pesos constantes al 31 de Diciembre de 2002. Véase la nota 2B de nuestros estados
financieros consolidados, mismos que se incluyen en otras secciones de este informe.

Los cambios porcentuales en los volimenes de venta de cemento que se describen en este informe anual
para nuestras operaciones en cada pais en particular incluyen el nimero de toneladas de cemento vendidas a nuestras
operaciones en otros paises. Igualmente, y la menos que se indique lo contrario, la informacion financiera de ventas
netas que se presentan en este informe anual para nuestras operaciones en cada pais en particular incluyen las
cantidades de ventas en Pesos derivadas de ventas de cemento a nuestras operaciones en otros paises, mismas que
han sido eliminadas en la preparacion de nuestros estados financieros consolidados que se incluyen en otras
secciones de este informe.

La siguiente tabla sefiala informacion financiera seleccionada para cada uno de los tres afios que terminaron
el 31 de Diciembre de 2000, 2001 y 2002 por regiéon geografica principal y expresada como un porcentaje
aproximado de nuestro grupo consolidado total antes de llevar a cabo las eliminaciones que resultan de la
consolidacion. Operamos en paises con economias en diferentes estados de desarrollo y reformas estructurales,
algunas de las cuales estan sujetas a las fluctuaciones en los tipos de cambio, inflacion y tasas de interés. Dichos
factores econdmicos pueden afectar nuestros resultados de las operaciones y condicion financiera, dependiendo de la
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depreciacion o apreciacion del tipo de cambio de cada pais en los cuales operamos, comparada contra el Peso, asi
como atendiendo a la tasa de inflacion de cada uno de dichos paises. Las variaciones en (1) los tipos de cambio
utilizados en la conversion de la moneda local a Pesos mexicanos, y (2) las tasas de inflacion utilizadas para la re-
expresion de nuestra informacion financiera a Pesos mexicanos constantes, a la fecha del ultimo balance presentado,
puede afectar la comparacion de nuestros resultados de operaciones e informacion financiera consolidada de periodo
a periodo.

o,
o

% % Centro %
- Estados % % % % % Américay —
México Unidos [Espaiia Venezuela Colombia Egipto  Filipinas el Caribe Otros Total Eliminaciones Consolidado

(en millones de pesos constantes, excepto los porcentajes )
Ventas Netas para los
Periodos que

Terminaron:

Diciembre 31, 2000 44% 13% 14% 8% 3% 3% 2% 8% 5% 58,805 (5,273) 53,532
Diciembre 31, 2001 35% 26% 10% 6% 3% 2% 2% 6% 10% 70,748 (7,261) 63,487
Diciembre 31, 2002 34% 24% 14% 4% 3% 2% 2% 7% 10% 75,294 (7,376) 67,918

Ingreso Operativo para
los Periodos que

Terminaron:

Diciembre 31, 2000 70% 7% 15% 8% 5% 4% 1% 5% -15% 15,751 — 15,751
Diciembre 31, 2001 65% 19% 12% 9% 6% 2% 1% 4% -18% 15,161 — 15,161
Diciembre 31, 2002 72% 21% 18% 8% 6% 1% — 7% -33% 13,603% — 13,603%

Activos Totales al:

Diciembre 31, 2000 25% 23% 10% 6% 4% 3% 4% 3% 22% 186,071 (35,982) 150,089
Diciembre 31, 2001 22% 17% 7% 4% 3% 3% 3% 3% 38% 259,140  (110,309) 148,831
Diciembre 31, 2002 24% 19% 9% 3% 3% 2% 4% 5% 31% 237,568 (72,168) 165,400

Politicas Contables Criticas

Nuestros estados financieros consolidados que se incluyen en otras secciones de este informe anual han
sido preparados de conformidad con los PCGA en México, que difieren substancialmente en algunos aspectos sobre
los PCGA en los Estados Unidos. Véase la nota 23 de nuestros estados financieros consolidados, incluida en otra
seccion de este informe anual, para conocer una descripcion de las principales diferencias entre los PCGA
mexicanos y los estadounidenses en lo que se refiere a nosotros.

A continuacion hemos identificado las politicas contables criticas que hemos aplicado conforme a PCGA
mexicanos y que son criticas para comprender en general los informes financieros de CEMEX.

Impuesto Sobre la Renta

Nuestras operaciones estan sujetas a imposicion fiscal en muchas jurisdicciones diferentes alrededor del
mundo. Bajo los PCGA mexicanos, reconocemos impuesto diferido, activo y pasivo, utilizando un balance general
metodologico que requiere una determinacion de las diferencias temporales y permanentes entre los estados
financieros a valor en libros y el valor fiscal de los activos y pasivos. Nuestra posicion mundial fiscal es altamente
compleja, y esta sujeta a muchas leyes que requieren de su interpretacion y aplicacion, y la cual no es consecuente
entre los paises en los que operamos. Nuestra estrategia en general es estructurar nuestras operaciones mundiales
para lograr maximizar las ventajas de las oportunidades otorgadas bajo las leyes fiscales de las diversas
jurisdicciones, para minimizar o deferir el pago de los impuestos sobre la renta sobre una base consolidada.

Muchas de las acciones que tomamos para alcanzar una estrategia de reduccion impositiva son altamente
complejas e involucran interpretaciones de leyes y regulaciones en multiples jurisdicciones, y estan sujetas a
revision por las autoridades fiscales correspondientes. Es posible que las autoridades fiscales cuestionen nuestra
aplicacion de tales regulaciones a nuestras operaciones y transacciones. Las autoridades fiscales, en el pasado, han
cuestionado las interpretaciones que hemos hecho, y han determinado impuestos adicionales. Aunque hemos
pagado, de tiempo en tiempo, algunos de estos impuestos, en general creemos que dichas determinaciones no han
sido substanciales y que hemos tenido éxito en mantener nuestras posturas. Sin embargo, no podemos asegurar que
continuaremos teniendo éxito como lo hemos tenido en el pasado o que las apelaciones pendientes de las
determinaciones fiscales existentes seran determinadas a nuestro favor. Se necesita un juicio significativo para
calcular apropiadamente las cantidades del impuesto al activo. Registramos impuesto al activo cuando
consideramos muy probable la recuperacion del impuesto al activo, de conformidad con principios contables
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establecidos. Si dicha determinacion no puede ser calculada, establecemos un abono en cuenta para reducir el valor
en libros correspondiente.

Reconocimiento de los efectos de la inflacion

Bajo los PCGA mexicanos, los estados financieros son re-expresados para reflejar la pérdida del poder
adquisitivo (inflacién) de la moneda en uso. Los efectos de la inflacion, que surgen de los activos y pasivos
monetarios de la controladora, son reflejados en el estado de resultados como ganancia por posicion monetaria. Los
inventarios, activos fijos y cargos diferidos, salvo los activos fijos de origen extranjero y las cuentas de capital, son
re-expresados para representar la inflacion utilizando el indice de precios al consumidor aplicable en cada pais. El
resultado es reflejado como un incremento en el valor en libros de cado articulo. Los activos fijos de origen
extranjero, son re-expresados utilizando el indice del pais de origen del activo y la variaciéon en el tipo de cambio
extranjero entre la moneda del pais de origen y la moneda en uso. La diferencia entre la inflacion del pais y el factor
utilizado para re-expresar un activo fijo de origen extranjero, es presentado en el capital accionario consolidado, en
la linea titulada Activos No Monetarios de la Controladora. La cuenta de estado de resultados también es re-
expresada por la inflacion en Pesos mexicanos constantes a la fecha del informe.

En caso de un incremento repentino en la tasa inflacionaria en México, el ajuste que el mercado hace en el
tipo de cambio del Peso mexicano frente a otras monedas, como resultado de tal inflacidon, en caso de que se
presente no es inmediato y puede tomar varios meses. En este caso, el valor expresado en el estado financiero
consolidado para los activos fijos de origen extranjero, sera minimizado en términos de la inflacion mexicana, dado
que el valor re-expresado surgido de la inflacion del pais de donde es originario el activo, y la variacion en el tipo de
cambio extranjero entre el pais de donde es originaria la moneda y el Peso mexicano, no compensara la inflacion
mexicana.

Un incremento repentino en la inflaciéon también puede ocurrir en otros paises en los que operamos.
Conversion de moneda extranjera

Como se ha mencionado anteriormente, los estados financieros de las subsidiarias extranjeras consolidadas
son re-expresados por inflacion en la moneda en uso, basado en la tasa inflacionaria del pais de la subsidiaria.
Posteriormente, los estados financieros re-expresados son convertidos a Pesos mexicanos utilizando el tipo de
cambio extranjero al final del periodo reportado correspondiente mediante el balance general y las cuentas del
estado de resultados.

En caso de una abrupta y grave depreciacion del Peso mexicano frente al Ddlar estadounidense, la cual
pudiera no alinearse con una inflacion correspondiente de la misma magnitud, el valor en libros de los activos
mexicanos, presentados por comodidad en Dolares estadounidenses, presentaran una disminucién de valor, en
dolares, por la diferencia entre la tasa de devaluacion y la tasa inflacionaria.

Instrumentos Financieros Derivados

Como se menciona en la nota 2N de nuestros estados financieros consolidados, incluidos en otras secciones
de este informe anual, en cumplimiento con los controles y procedimientos establecidos por nuestros departamentos
o unidades asociadas con nuestro riesgo financiero, utilizamos financiamientos a través de transacciones derivadas
de capital tales como tasas de interés e intercambios de moneda, contratos de futuros de moneda y capital, opciones
y futuros, para reducir riesgos asociados por cambios en tasas de interés y en los tipos de cambio de moneda
extranjera de contratos de deuda, y como un vehiculo para reducir costos financieros, asi como: (i) coberturas de
transacciones pronosticadas para adquirir combustibles y energia eléctrica, (ii) coberturas sobre las inversiones netas
de CEMEX en subsidiarias extranjeras; (iii) coberturas sobre el ejercicio futuro de opciones bajo nuestros
programas de compra de acciones, y (iv) como una fuente alterna de financiamiento. Estos instrumentos han sido
negociados con instituciones o corporaciones con una capacidad financiera considerable; por lo tanto, consideramos
que el riesgo de incumplimiento con las obligaciones asumidas por dichas contrapartes es minimo. Algunos de estos
instrumentos han sido disefiados como coberturas de los costos de las materias primas de CEMEX, asi como de
deuda o instrumentos de capital.
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A partir del 1° de Enero de 2001, adoptamos el Boletin C-2 de Instrumentos Financieros (Boletin C-2), el
cual requiere el reconocimiento de todos los financiamientos a través de transacciones derivadas en el balance
general como activos o pasivos, a su valor justo estimado, y el reconocimiento de cambios en tales valores en el
estado de resultados respecto al periodo en el que ocurrieron. Existen ciertas exenciones a la regla general que
indica cudles transacciones derivadas califican como coberturas contables (ver la nota 2N de nuestros estados
financieros consolidados, incluidos en otras secciones de este informe anual). Las primas pagadas o recibidas en
instrumentos derivados compensatorios son diferidas y amortizadas sobre la vida del instrumento base compensado,
o inmediatamente cuando son saldados; en otros casos, las primas son registradas en el estado de resultados, el
momento en que son recibidas o pagadas. Véanse las notas 11, 12 y 16 de nuestros estados financieros
consolidados, incluidos en otras secciones de este informe anual.

De acuerdo con los principios contables establecidos por el Boletin C-2, nuestros balances generales y
estados de resultados estan sujetos a la volatilidad surgida de las variaciones en las tasas de interés, tipos de cambio,
precios de acciones y otras condiciones establecidas en nuestros instrumentos derivados. El valor justo estimado
representa un efecto de valuacion a la fecha del informe, y las salidas o entradas externas finales de efectivo que
vamos a recibir o a realizar a nuestras contrapartes, no seran conocidas hasta que ocurra un acuerdo acera de los
instrumentos derivados en cuestion. El valor justo estimado de los instrumentos derivados, utilizado por nosotros
para efectos de reconocimiento y de revelacion en dichos estados financieros y las notas a los mismos, se encuentra
soportado por confirmaciones de dichos valores que recibimos de las contrapartes de dichos instrumentos
financieros; no obstante lo anterior, se requiere de un juicio considerable para contabilizar apropiadamente los
efectos de las transacciones con instrumentos derivados en los estados financieros.

Adicionalmente, los valores justos estimados de los instrumentos financieros derivados pueden fluctuar de
tiempo en tiempo, y son basados en costos estimados acordados o en precios de mercado presupuestados. En
muchos casos, la determinacion del los valores justos estimados implican un juicio importante por nuestra parte.
Estos valores deben ser considerados en relacion con los valores justos de los instrumentos o transacciones
subyacentes, y como parte de la exposicion total de CEMEX a las fluctuaciones en los tipos de cambio extranjeros,
las tasas de interés y precios de acciones. Las cantidades hipotéticas de instrumentos derivados no necesariamente
representan cantidades intercambiadas por las partes y, por lo tanto, no son una medida directa de la exposicion de
CEMEX a través de su uso de los derivados. Las cantidades intercambiadas son determinadas sobre la base de las
cantidades hipotéticas y de otros articulos incluidos en los documentos que regulan los instrumentos derivados.

Deterioro de los activos de larga duracion

Nuestro balance general refleja cantidades significativas de fondos de comercio y activos fijos relacionados
con nuestras operaciones en todo el mundo. Muchas de estas cantidades son el resultado de adquisiciones pasadas,
las cuales nos requieren que reflejemos estos activos en sus valores justos de mercado en las fechas de la
adquisicion. Como ya se explico en este informe, hemos realizado un numero significativo de adquisiciones en afios
recientes. Evaluamos el factor de recuperacion de nuestros activos de larga duracion periddicamente o cada vez que
surgen eventos o circunstancias que creemos provocan la necesidad de revisar tales valores en libros. Esta
determinacion requiere un juicio importante y es altamente compleja cuando se considera la gran cantidad de paises
en los cuales operamos, cada uno de los cuales tiene sus propias circunstancias econéomicas que tienen que ser
monitoreadas. Ademas, monitoreamos la vida 1til asignada a estos activos de larga duracion para fines de la
depreciacion y amortizacion. Esta determinacion es subjetiva y es parte para la determinacion de si ha o no ocurrido
un deterioro.

Transacciones con nuestro propio capital

Hemos celebrado varias transacciones que involucran nuestro propio capital social. Estas transacciones
fueron disefiadas para alcanzar varias metas financieras, pero principalmente celebramos estas transacciones para
darnos un medio para satisfacer transacciones futuras que pueden requerirnos que les demos un niimero significativo
de acciones de nuestro propio capital. Estas transacciones estan descritas detalladamente en las notas de nuestros
estados financieros consolidados, incluidos en otras secciones de este informe anual. Vemos estas transacciones
como coberturas contra riesgos futuros, aunque esto no coincida con la definicion de las coberturas conforme a los
principios contables. Es necesario ejercitar un juicio significativo para justificar apropiadamente estas
transacciones. Por otra parte, existe la posibilidad de que estas transacciones nos requieran que adquiramos un
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namero substancial de nuestras propias acciones sin que tengamos la obligacion contraria de entregar tales acciones
a terceros. Asimismo, en algunos casos, las obligaciones subyacentes a dos transacciones relacionadas deben ser
reflejadas a valor de mercado, con los cambios en tal valor reflejados en nuestros estados de operacion. Existe la
posibilidad de que debamos reflejar pérdidas en las transacciones en nuestras propias acciones, sin tener un reflejo
opuesto de ganancias en las transacciones bajo las cuales debamos entregar tales acciones a otros.

Consolidacion de Nuestros Resultados Operativos

Nuestros estados financieros consolidados, que se incluyen en otras secciones de este informe anual,
incluyen a aquellas subsidiarias en las cuales tenemos un interés mayoritario o en las cuales, de otra forma,
controlamos. Todas las transacciones y los saldos importantes inter-compaiiias han sido eliminados en nuestro
proceso de consolidacion.

Para los periodos terminados el 31 de Diciembre de 2000, 2001 y 2002, nuestros resultados consolidados
reflejan las siguientes transacciones:

En Julio y Agosto de 2002, a través de una oferta publica y una posterior fusion, adquirimos el 100% del
capital social de Puerto Rican Cement Company, Inc., o PRCC. El valor total de la transaccion fue de
U.S.$180.2 millones, sin incluir la cantidad de deuda neta asumida por aproximadamente U.S.$100.8
millones.

El 12 de Julio de 2002 adquirimos 25,429 acciones del capital social comin (aproximadamente 0.25% del
capital social comun) de CAH de un inversionista en CAH y por un precio de aproximadamente U.S.$2.3
millones, incrementando asi nuestra participacion en el capital de CAH al 77.67%. CAH es una subsidiaria
originalmente creada para co-invertir con inversionistas institucionales en operaciones asidticas
relacionadas con la industria del cemento. Al mismo tiempo, celebramos contratos para la compra de
1,483,365 acciones adicionales del capital social comin de CAH (aproximadamente 14.58% del capital
social comun en circulacion) de diversos inversionistas en CAH, a cambio de 28,195,213 CPOs de
CEMEX (sujeto a ajustes anti-dilutivos). El intercambio de 84,763 acciones de CAH por CPOs de
CEMEX esta programado para suceder en cuatro partes idénticas, una en cada trimestre, a partir de Marzo
de 2003, y el intercambio del restante 1,398,602 de las acciones de CAH por los CPOs de CEMEX esta
programado para suceder en cuatro partes idénticas, una en cada trimestre, a partir de Marzo de 2004. Para
efectos contables, las acciones de CAH que recibiremos en intercambio por los CPOs de CEMEX se
consideran como de nuestra propiedad a partir del 12 de julio de 2002. Como resultado de esta transaccion,
y sujeto a su finalizacion en forma exitosa, habremos incrementado nuestra participacion en CAH al
92.25%. Para conocer desarrollos recientes referentes al intercambio de las acciones de CAH por los CPOs
de CEMEX, por favor véase el Punto 5 — “Comentarios y Prospectos Operativos y Financieros — Liquidez y
Recursos de Capital — Desarrollos Recientes.”

El 31 de Julio de 2002, adquirimos, a través de una subsidiaria indirecta que controlamos integramente, el
30% restante de los intereses econdmicos que no habian sido previamente adquiridos por CAH en Solid,
por aproximadamente U.S.$95 millones. Al 31 de Diciembre de 2002, como consecuencia de dicha
transaccion y del incremento de nuestra participacion en CAH, como se ha descrito anteriormente, nuestra
participacion econdémica diluida en Solid era de aproximadamente el 94.58%.

En Mayo de 2001, a través de CAH adquirimos el 100% de participacion econémica en Saraburi Cement
Company, ahora conocida como CEMEX (Thailand) Co. Ltd. o CEMEX (Thailand), una compafiia
cementera basada en Tailandia y con una capacidad de produccion de aproximadamente 700 mil toneladas
métricas, por un valor aproximado de U.S.$73 millones.

En Noviembre de 2000, adquirimos el 100% de las acciones comunes ordinarias representativas del capital
social de Southdown, ahora CEMEX, Inc., en los Estados Unidos. Nuestros estados financieros
consolidados, del afo fiscal que termind el 31 de Diciembre de 2000, incluyen sus resultados de
operaciones para el periodo de dos meses que terminé el 31 de Diciembre de 2000. Véase la nota 8A a
nuestros estados financieros consolidados que se incluyen en otras secciones de este informe.
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En Octubre de 2000, CAH adquiri6 nuestra participacion en Gresik. Como resultado de esta transaccion y
el incremento en nuestra participacion en CAH como se ha descrito anteriormente, al 31 de Diciembre de
2002 nuestra participacion econdmica diluida en Gresik era del 23.5%.

En Mayo de 2000 nos comprometimos a invertir U.S.$34 millones para comenzar la construccion de un
nuevo molino cerca de Dhaka, Bangladesh. El molino estd en construccion con una capacidad de
aproximadamente 500 mil toneladas métricas por afio. La instalacion comenzo6 operaciones en Abril de
2001. Estamos suministrando dicho molino con clinker de Gresik en Indonesia y de otros paises de la
region.

En Noviembre de 1999 adquirimos una participacion del 77% en Assuit por aproximadamente U.S.$318.8

millones. En 2000, aumentamos nuestra participacion en Assuit al 92.9%. En Marzo de 2001,
incrementamos adicionalmente nuestra participacion en Assuit al 95.8%.
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Resultados de las Operaciones

La siguiente tabla contiene datos seleccionados de los estados de resultados consolidados de CEMEX para
cada uno de los tres afios terminando el 31 de Diciembre de 2000, 2001 y 2002 expresados como un porcentaje de

las ventas netas.

Afio Terminado el 31 de Diciembre de

2000 2001 2002
Ventas INEtaS.....cccueeriiiiiiiniieeeteereere ettt s 100.0% 100.0% 100.0%
COSLO dE VENEAS......voveeeeeeeeeeeeeeee e (55.9) (56.2) (55.9)
Utilidad Bruta ......c.oeoieieiiiece e 441 43.8 441
Gastos Operativos:
AMINISEIALIVOS ...ttt (11.1) (11.4) (12.6)
VEIEAS ..o (3.6) (8.5) (1L1.5)
Gastos Operativos TOtales............oooveurveeeueveeeeeeereeeeeeeeseseeenans (14.7) (19.9) (24.1)
Utilidad OPerativa..........ccvevueereeeeierieeieseee e eie e 29.4 23.9 20.0
Resultado Integral de Financiamiento (costo):
GaStOS FINANCICTOS ......vviecuiieiiieiieeieeetee ettt et etee e e (8.3) (5.9) (5.1
Ingresos FINAnCIeros ......cc.eevieiieieriiesiiesieeie e 0.4 0.6 0.7
Utilidad Cambiaria (pérdida), neta............ccceeeeeeienieneeneeeeieeeeen, (0.5) 2.2 (1.2)
Utilidad (pérdida) por valuacion de valores de acuerdo al mercado
Y Otras INVEISIONES ...eeuvieniieiiieiientienieeie et eitesite et et et seee b eneeeneeas (0.1) 2.9 (4.8)
Ganancia de Posicion MONELALIa. .........oveveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeens 54 4.0 5.4
Resultado Integral de Financiamiento (COStO)............cccovevrurreerennns. (3.1) 3.8 (5.0)
OLr0S GASTOS, NELOS. ..eeuveeuereiieeiiertierieete et eteesteesteeteeeeesaesseeseeeneeeneeeneens 4.2 (6.0) (5.9
Utilidad antes de impuesto sobre la renta, impuesto al activo y
participacion de los trabajadores en las utilidades y participacion en las
utilidades de afiliadas .............co.ooovueveireeieceeiecceeeeee e 22.1 21.7 9.0
Impuesto sobre la renta e impuesto al activo, Neto..........cevvevveevrennenns (2.8) 2.4) (0.8)
Participacion de los trabajadores en las utilidades...............c..cccccooe..... (0.6) (0.4) (0.2)
Total de impuesto sobre la renta, impuesto al activo y participacion de
los trabajadores en las utilidades ............ccceveeenirieienieccceeee (3.4 (2.8) (1.0)
Utilidad antes de la participacion en las utilidades de afiliadas........ 18.7 18.9 8.0
Participacion en las utilidades de afiliadas..............ccccovevrevererereeercnnne. 0.5 0.3 0.5
Utilidad neta consolidada ..............cccccvuevirverieeveiiesieisieeeee e 19.2 19.2 8.5
Utilidad neta (pérdida) por participacion minoritaria.......................... 1.4 2.2 0.6
Utilidad neta de participacion mayoritaria .............c.ccocevevruerereuenennnn. 17.8 17.0 8.0

Aifio Terminado el 31 de Diciembre de 2002, Comparado con el Afio Terminado el 31 de Diciembre de 2001

Panorama General

Durante el afio 2002, experimentamos reducciones significativas en nuestros resultados de operacion
consolidados como consecuencia de condiciones de mercado desfavorables en algunos de los paises en los cuales
tenemos operaciones. Adicionalmente, como resultado de una caida general en los mercados globales de capitales
asi como la volatilidad de en los mercados cambiarios y de tasas de interés durante 2002, hemos experimentado
pérdidas de valuacion importantes en nuestro balance general que son resultado de nuestro portafolio de
instrumentos financieros derivados. Estos factores han tenido, y pueden continuar teniendo, un efecto negativo
directo en las ventas, volumenes y precios del cemento en los paises en los que tenemos operaciones y podrian

resultar en pérdidas de valor futuras.

Estas condiciones economicas desfavorables han sido parcialmente contrarestadas por:
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. nuestra habilidad de entrar a nuevos mercados en el Caribe, mediante la adquisicion de Puerto Rican
Cement Company, Inc. en Julio de 2002, y

. mercados favorables en algunos de los paises en los que tenemos operaciones, particularmente en
Espafia, que registré un fuerte gasto en obras publicas y una importante actividad de construccion
residencial.

La tabla a continuaciéon muestra un resumen de los aumentos (+) y disminuciones (-) porcentuales (%) en 2002
comparados con 2001 en nuestras ventas netas, antes de considerar eliminaciones que resulten de consolidacion,
volumenes de venta y precios para los principales paises en los que tenemos operaciones. Las variaciones en
ventas netas expresadas en Pesos Mexicanos constantes incluye la apreciacion o depreciacion ocurrida durante
el periodo entre la divisa local del pais en relacion con el Peso Mexicano, asi como los efectos inflacionarios
aplicados a las cantidades expresadas en Pesos Mexicanos utilizando el factor inflacionario promedio de
CEMEX; por lo tanto, dichas variaciones son sustancialmente distintas de las basadas exclusivamente en la
divisa local del pais:

Ventas Netas
Variacion Fluctuaciones Variaciones Volumenes Volumen de Promedio de Precios
es en aproximadas de en Pesos de Ventas Domésticas Ventas de Domésticos en Moneda
Moneda divisas, neto de Mexicanos Exportacion Local
Pais Local efectos Constantes de Cemento
inflacionarios

Cemento Concreto Cemento Concreto
premezclado premezclado
México -1.0% -3.0% -4.0% +4% +10% -25% -6% -8%
Estados Unidos -1.7% -2.0% -9.7% -5% Sin Cambio N/A -1% +1%
Espaiia +3.5% +25.8% +29.3% +2% +6% +5% +1% -1%
Venezuela -7.8% -24.4% -32.2% -17% -23% -15% +12% +5%
Colombia +9.4% -16.4% -7.0% +2% -3% N/A +9% +3%
Centroamérica +16.5% +0.8% +17.3% +14% +152% N/A +5% N/A

y el Caribe

Filipinas -8.2% +8.3% +0.1% +36% -68% -33% -23% Sin Cambio
Egipto +10.1% +1.0% +11.1% +18% N/A N/A -8% N/A

N/A =No Aplicable

Sobre una base consolidada, nuestros volimenes de ventas de cemento aumentaron 1%, de 61.2 millones
de toneladas en 2001 a 61.8 millones de toneladas en 2002, y nuestros volimenes de ventas de concreto
premezclado aumentaron 6%, de 18.2 millones de metros cubicos en 2001 a 19.2 millones de metros cubicos en
2002. Sin embargo, nuestras ventas netas disminuyeron 2% de Ps69,302 millones en 2001 a Ps67,918 millones en
2002 en Pesos constantes, y nuestra utilidad operativa disminuyo 18% de Ps16,549 millones en 2001 a Ps13,603
millones en 2002 en Pesos constantes.

Ventas Netas

La disminuciéon de un 2% en términos de Pesos constantes de nuestras ventas netas durante 2002 se debid
principalmente a condiciones econdmicas desfavorables en muchos de nuestros mercados, lo cual afectdé volumenes
y precios de venta de cemento en dichos mercados. Una disminucion en el promedio ponderado de precios de
cemento y promedio ponderado de precios de concreto premezclado en 2002 comparado con el afio 2001 representd
aproximadamente el 4% y 1%, respectivamente, de los diversos impactos de mercado negativos en las ventas netas.
Estas disminuciones fueron parcialmente contrarestadas por un efecto positivo del 1% consecuencia del aumento en
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los volimenes de ventas de cemento, un efecto positivo del 1% consecuencia del aumento en los voliimenes de
ventas de concreto premezclado, y un efecto positivo del 1% consecuencia de la consolidacion de nuestras recién
adquiridas operaciones en Puerto Rico. Adicionalmente, a continuacion se hace un analisis cuantitativo y cualitativo
de los efectos de los diversos factores que afectaron nuestras ventas netas pais por pais.

México

Nuestras operaciones en México de volumenes de ventas domésticas de cemento gris aumentaron un 4% en
2002 en relacion con 2001, y los volimenes de ventas de concreto premezclado aumentaron un 10% durante el
mismo periodo. El aumento en los volumenes de venta resultd principalmente de un aumento en la demanda del
sector publico, en tanto que el sector de auto-construcciéon permanecié estable durante el afio. Sin embargo, la
disminucion en los precios de venta de cemento y concreto premezclado en México contrarrestaron los aumentos en
los volumenes de ventas. El precio promedio de cemento en México disminuyd un 6% en términos de Pesos
constantes en 2002 comparado con el afio 2001, y el precio promedio de concreto premezclado disminuy6 un 8% en
términos de Pesos constantes durante dicho periodo (1.5% y 3.5% en Pesos nominales, respectivamente). La razon
principal de la disminucién en nuestro precio de cemento promedio y nuestro precio de concreto premezclado
promedio, ambos expresados en Pesos constantes y en Pesos nominales, se debe a un aumento en la competencia.

El aumento en nuestros volimenes de ventas domésticas de cemento también se vio contrarestado por una
disminucion significativa en los volimenes de exportacion de cemento. Los volimenes de exportacion de cemento
de nuestras operaciones mexicanas, las cuales representaron un 7% de nuestro volumen de ventas de cemento en
Meéxico en 2002, disminuyeron un 25% en 2002 en relacion con el afio 2001, debido principalmente a la debilidad
del mercado norteamericano, nuestro consumidor extranjero mas importante. De los volimenes de exportacion de
cemento de nuestras operaciones mexicanas durante 2002, el 36% se envié a Centroamérica y el Caribe, el 63% a
Estados Unidos y el 1% a América del Sur.

Como resultado de nuestra disminucion de precios promedio de cemento y concreto premezclado y la
disminucion en volumenes de exportacion de cemento, las ventas netas en México, en términos de Pesos constantes
utilizando la inflacion de México, disminuyeron un 1% en 2002 respecto al afio 2001, a pesar de aumentos en los
volimenes de ventas nacionales de cemento y de concreto premezclado.

Estados Unidos

Los volimenes de venta de cemento en nuestras operaciones de Estados Unidos, que incluyen cemento
adquirido de nuestras otras operaciones disminuyeron un 5% en el afio 2002 respecto al afio 2001. Los volimenes
de ventas de concreto premezclado permanecieron sin cambio. La disminucién en volimenes de venta de cemento
es atribuible a la debilidad general de la economia de los Estados Unidos. La construccion industrial y comercial
disminuy6 como resultado de la constante debilidad de los sectores manufactureros y comerciales de la economia,
mientras el sector de obras publicas en donde el cemento juega un papel importante, particularmente la construccion
de carreteras, nuestra mas fuerte fuente de demanda de cemento, no crecidé tanto como en afios anteriores.
Adicionalmente, el precio de venta promedio del cemento disminuy6 un 1% en términos de Dolares durante 2002 en
relacion con el afio 2001. Esta disminucion fue solo parcialmente contrarestada por el aumento correspondiente del
1% al precio promedio de concreto premezclado.

Como resultado de una disminucion en los volimenes de venta de cemento y en los precios promedio de
cemento, las ventas netas en los Estados Unidos disminuyeron un 7.7% en términos de Doélares durante 2002 con
respecto a 2001.

Espafa

Los volimenes de ventas domésticas de cemento de nuestras operaciones espaiolas aumentaron un 2% en
2002 en relacion con 2001, y los volimenes de ventas de concreto premezclado aumentaron un 6% durante el
mismo periodo. El aumento en volimenes de ventas se debio principalmente a un mayor gasto en obras publicas y
una actividad de construccion residencial importante, combinada con los efectos de un Euro fuerte. Los volumenes
de ventas de exportacion de cemento en nuestras operaciones espafolas, las cuales representaron un 4% de nuestros
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volimenes de ventas de cemento en Espafia en 2002, aumentaron un 5% en 2002 respecto a 2001 (a pesar de un
Euro fuerte) debido a la expansion de nuestras operaciones espafiolas en nuevos mercados de Mauritania (Africa) y
el Caribe durante el segundo semestre de 2002. Del total de los volumenes de exportacion de cemento de nuestras
operaciones espafiolas durante 2002, el 20% fue embarcado a Europa y el Medio Oriente, 39% a Africa, 37% a los
Estados Unidos y 4% a la region del Caribe. Adicionalmente, el precio promedio de venta del cemento aumentd un
1% en términos de Euros durante 2002 con respecto a 2001. Este aumento fue solo parcialmente contrarestada por
la correspondiente disminucion del 1% al precio promedio del concreto premezclado.

Como resultado del aumento en volumenes de ventas y precios del cemento, las ventas netas en Espafia, en
términos de Euros, aumentaron un 3.5% en 2002 con respecto a 2001.

Venezuela

Los volimenes de ventas domésticas de cemento en nuestras operaciones de Venezuela, disminuyeron un
17% en el afio 2002 respecto al afio 2001, mientras que los volimenes de ventas de concreto premezclado
disminuyeron un 23% durante el mismo periodo. La disminucion en volimenes de venta de cemento y concreto
premezclado es atribuible principalmente a una desaceleracion en el area de construccion en Venezuela, lo cual fue
consecuencia directa de la inestabilidad politica y econdmica en Venezuela durante 2002. Adicionalmente, la
huelga nacional general aun vigente que inicid a principios de diciembre de 2002 provocod una reduccion
significativa en la produccién de petréleo en Venezuela y practicamente detuvo a la economia venezolana,
dependiente principalmente en la industria petrolera.

Nuestros volimenes de ventas de exportacion de cemento en nuestras operaciones en Venezuela, los cuales
representaron el 50% de nuestros volimenes de venta de cemento en Venezuela durante 2002, disminuyeron un 15%
en 2002 en relacion con 2001. La disminucion se debid en parte a la debilidad de la economia de los Estados
Unidos, principal destino de las exportaciones venezolanas. Del total de los volimenes de ventas de exportacion en
nuestras operaciones en Venezuela durante 2002, el 65% fue exportado a los Estados Unidos y el restante 35% al
Caribe y a América del Sur.

El precio promedio de ventas domésticas de cemento en nuestras operaciones en Venezuela aumenté un
12% en términos de Bolivares constantes en 2002 en relacion con 2001, mientras que el precio promedio de ventas
domésticas de concreto premezclado aument6 un 5% en términos de Bolivares constantes durante el mismo periodo.
Sin embargo, estos incrementos en los precios promedios no fueron suficientes para contrarrestar la disminucion en
volumenes de ventas; consecuentemente, las ventas netas en Venezuela, en términos de Bolivares constantes,
disminuyeron un 7.8% en 2002 en relacion con 2001.

Durante el final del segundo y principio del tercer trimestre de 2002, experimentamos una huelga laboral de
36 dias de duracién en la planta Pertigalete, nuestra mayor planta de cemento en Venezuela. Sin embargo, el
suministro a los mercados locales se logré mediante el inventario existente y nuestra red de comercializacion cubrid
volimenes que en otras circunstancias habrian sido exportadas de Venezuela.

Colombia

Los voliimenes de ventas domésticas de nuestras operaciones en Colombia aumentaron un 2% en 2002 en
relacion con 2001. Este aumento se debid principalmente a recuperacion en el sector de obras publicas, la cual
aumento hacia finales del afio 2002, asi como a nuestra penetracion en el sector de construccion residencial. Los
volimenes de ventas de concreto premezclado disminuyeron un 3% en 2002 en relacion con 2001, debido
principalmente a una reduccion en la industria de la construccion durante el primer semestre de 2002.

El precio promedio de ventas domésticas de cemento en nuestras operaciones en Colombia aument6 un 9%
en términos de Pesos Colombianos constantes en 2002 en relacion con 2001, mientras que el precio promedio de
ventas domésticas de concreto premezclado aumentd un 3% en términos de Pesos Colombianos constantes durante
el mismo periodo. Como resultado del aumento en volimenes de venta de cemento y en los precios promedio de
ventas del cemento y concreto premezclado, ligeramente contrarestados por la disminucion de los volimenes de

62



concreto premezclado, nuestras ventas netas en Colombia, en términos de Pesos Colombianos, aumentaron un 9.4%
en 2002 en relacion con 2001.

Centroamérica y el Caribe

Nuestras operaciones en Centroamérica y el Caribe incluyen operaciones en Costa Rica, Republica
Dominicana, Panama, Nicaragua y Puerto Rico, asi como nuestras operaciones de comercializacion en la region del
Caribe. La mayoria de dichas operaciones de comercializacion consisten en la reventa en la region del Caribe, de
cemento producido por nuestras operaciones en Espaiia, Venezuela y México. Los volumenes de ventas domésticas
de nuestras operaciones en Centroamérica y el Caribe aumentaron un 12% (o aproximadamente el 15%, excluyendo
nuestras operaciones de comercializacion en el Caribe) en 2002 en relacion con 2001, principalmente como
consecuencia de nuestra adquisicion de Puerto Rican Cement Company, Inc. en agosto de 2002, la cual represent6 el
9% de nuestro volumen total de ventas de cemento en dicha region durante 2002. Los volimenes de ventas de
concreto premezclado de nuestras operaciones en Centroamérica y el Caribe aumentaron aproximadamente un 152%
en 2002 en relacion con 2001, principalmente como consecuencia de la integracion de nuestras operaciones en
Puerto Rico, y el inicio de ventas de concreto premezclado en Costa Rica en el tercer trimestre de 2002.

Nuestras operaciones en Panama y la Republica Dominicana aumentaron sus volumenes de ventas de
concreto premezclado en un 23% y 7%, respectivamente, en 2002 en relacion con 2001, y los volumenes de ventas
de cemento en nuestras operaciones de comercializacion en la region del Caribe aumentaron aproximadamente un
2% en 2002 en relacion con 2001, a pesar de la inestabilidad politica y econdmica en Venezuela, debido a que
pudimos suministrar el mercado de comercializacion del Caribe con exportaciones de Espafia.

Finalmente, el precio promedio de ventas domésticas de cemento en nuestras operaciones en Centroamérica
y el Caribe aument6 un 5% en términos de Doélares en 2002 en relacion con 2001, debido principalmente a aumentos
en los precios de venta promedio de cemento en Costa Rica, Reptblica Dominicana y Nicaragua de un 5%, 9% y
12%, respectivamente como resultado de una fuerte demanda doméstica, mientras que el precio promedio de ventas
de cemento disminuyo6 un 5% en Panama.

Como resultado del aumento en los volumenes de ventas y precios del cemento, combinado con la
integracion de nuestras operaciones en Puerto Rico, la ventas netas en la region de Centroamérica y el Caribe, en
términos de Doélares, aument6 un 16.5% en 2002 en relacion con 2001.

Filipinas

Los volumenes de venta domésticas de nuestras operaciones filipinas aumentaron un 36% en 2002 en
relacion con 2001, lo cual fue parcialmente contrarestado por una disminucion del 23% en términos de Pesos
Filipinos del precio promedio de ventas domésticas de cemento durante el mismo periodo. EI aumento en los
volumenes de venta domésticas de nuestras operaciones en Filipinas fue principalmente resultado de nuestros
programas de comercializacion y a nuestra penetracion en el mercado del pais debido a menores importaciones de
cemento por parte de nuestros competidores. El sector de la construccion, sin embargo, permanecié débil como
resultado de reducciones en el gasto publico e inversiones privadas. Nuestro negocio de concreto premezclado en
Filipinas, que inicid operaciones en 2001, aun esta en etapa de desarrollo. Nuestros volumenes de ventas de
concreto premezclado en Filipinas disminuyeron un 68% en 2002 en relacion con 2001, pero, a diferencia de los
precios marcadamente en declive para el cemento, los precios promedio para concreto premezclado permanecieron
sin cambio. La disminucion en los volimenes de ventas de concreto premezclado también se debid a la débil
economia del pais.

Principalmente como resultado de una disminucion en los precios promedio de cemento y de las débiles
operaciones de concreto premezclado que se contrarrestd principalmente por un aumento en los volimenes de venta
domésticos de cemento, nuestras ventas netas en Filipinas, en términos de Pesos Filipinos, disminuyeron un 8.2% en
2002 en relacion con 2001.
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Tailandia

Nuestras operaciones tailandesas incluyen Saraburi, ahora llamada CEMEX (Tailandia) la cual adquirimos
en mayo de 2001 a través de CEMEX Asia Holdings, Ltd., nuestra subsidiaria en la que tenemos un 92.25% de
participacion. Consecuentemente, los resultados de operaciones de CEMEX (Tailandia) estan consolidados en
nuestros resultados de operaciones para todo el ejercicio 2002, pero solamente durante siete meses en 2001. Las
ventas netas de CEMEX (Tailandia) representaron aproximadamente el 0.2% de nuestras ventas netas consolidadas
para el periodo de siete meses concluido el 31 de diciembre de 2001, y aproximadamente el 0.3% de nuestras ventas
netas consolidadas para el afio concluido el 31 de diciembre de 2002.

Egipto

Los volumenes de ventas domésticas de nuestras operaciones en Egipto aumentaron un 18% en 2002 en
relacion con 2001, principalmente como resultado de nuestra mdas intensiva penetracion en el sur de Egipto y un
fuerte sector de auto-construccion. El aumento en los volimenes de venta domésticas fue parcialmente
contrarestado por una disminucion del 8% en términos de Libras Egipcias del precio promedio de ventas domésticas
de cemento, asi como por el resultado de un incremento en ventas en el sur de Egipto, en donde los precios son mas
bajos debido a la gran concentracion de competidores en la region. Adicionalmente a estar sujetos a presiones de
mercado, los precios de cemento en Egipto son controlados en cierta medida por el gobierno egipcio como resultado
de un control del gobierno en casi el 50% de la capacidad de la industria.

Adicionalmente, la Libra Egipcia ha sufrido cuatro devaluaciones desde finales del afio 2000
(recientemente, en febrero de 2003 cuando se convirtié en una moneda de libre flotacion). Devaluaciones en la
Libra Egipcia en relacion con el Dolar estadounidense crean presiones inflacionarias en Egipto mediante el aumento
general en el precio de los productos importados y que requieran politicas gubernamentales recesionarias para
ajustar la demanda.

Como resultado de un aumento en los volimenes de venta de cemento combinado con la disminucion
compensatoria en los precios de venta domésticos de cemento, las ventas netas en Egipto, en términos de Libras
Egipcias, aumentaron un 10.1% en 2002 en relacion con 2001.

Costo de Ventas

Nuestro costo de ventas, incluyendo depreciacion, disminuyo en un 3% de Ps38,981 millones en 2001 a
Ps37,944 millones en 2002 en términos de Pesos constantes, como resultado de la reclasificacion de los gastos
relacionados con nuestra distribucion de productos como gastos operativos en el estado de resultados para el afo
2002 y parcialmente en 2001. Durante el afio 2001, aproximadamente Ps1,561 millones de dichos gastos fueron
incluidos en los costos de ventas. Durante 2002, la reclasificacion de los gastos representd sustancialmente la
totalidad del 3% de disminucion en los costos de ventas. Como porcentaje de las ventas, los costos de ventas
disminuyeron de 56.2% en 2001 a 55.9% en 2002.

Utilidad Bruta

Nuestra utilidad bruta disminuy6 en un 1% de Ps30,321 millones en 2001 a Ps29,974 millones en 2002 en
términos de Pesos constantes. Nuestro margen bruto aumentd ligeramente de un 43.8% en 2001 a un 44.1% en
2002, reflejando la reclasificacion de gastos operativos antes mencionada. La disminucion en nuestra utilidad bruta

se debe principalmente a la disminucion del 2% en las ventas netas, parcialmente compensada con la disminucién
del 3% en el costo de ventas de 2001 a 2002.

Gastos Operativos

Nuestros gastos operativos se incrementaron en un 19% de Ps13,772 millones en 2001 a Ps16,371 millones
en 2002, en términos de Pesos constantes. Este aumento fue principalmente un resultado de nuestros gastos de
puesta en marcha relacionados con la implementacion de la Forma CEMEX, que incluy6 esfuerzos adicionales para
fortalecer nuestra red mundial de comercializacion y distribucion con el objeto de reducir nuestros costos en el
futuro y hacer nuestros procesos de negocio mas eficientes. Otra medida que igualmente afectd los gastos
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operativos fue la reclasificacion de los gastos relacionados con nuestra distribucion de productos como gastos
operativos en el estado de resultados para el afio 2002 y parcialmente en 2001; durante 2001, aproximadamente
Ps1,561 millones de dichos gastos se incluyeron en el costo de ventas, representando aproximadamente 37% del
aumento en los gastos operativos expuestos anteriormente. Como porcentaje de las ventas, nuestros gastos
administrativos y de ventas aumentaron del 19.9% en 2001 a 24.1% en 2002.

Ingreso Operativo

La disminucion de nuestro ingreso operativo en un 18% durante 2002 en relacion con 2001 es resultado de
una disminucion en ventas netas combinada con un aumento del 19% en gastos operativos, parcialmente
compensado por una disminucion del 3% en nuestros costos de ventas de 2001 a 2002.

Resultado Integral de Financiamiento (Gasto)

De conformidad con los PCGA en México, la utilidad financiera integral neta debe medir el costo real
(ganancia) del financiamiento de una entidad, neto de fluctuaciones de divisas extranjeras y los efectos
inflacionarios en activos y pasivos monetarios. En periodos de alta inflacion o depreciacion de moneda, puede
surgir una volatilidad significativa y se incluye bajo este término. Para efectos de presentacion, los efectos que se
enumeran a continuacion se entienden como parte del resultado integral de financiamiento (gasto):

e gastos financieros o de intereses sobre préstamos;

e ingresos financieros sobre efectivo e inversiones temporales;

e apreciacion o depreciacion que resulte de la valuacion de instrumentos financieros, incluyendo
instrumentos derivados y valores cotizados en mercados, asi como cualquier utilidad o pérdida

registrada sobre la venta o liquidacion de dichos instrumentos o valores;

e ganancias y pérdidas cambiarias asociadas con activos monetarios u obligaciones denominadas en
moneda extranjera; y

e ganancias y pérdidas que resulten por la tenencia de activos u obligaciones monetarias sujetas a
inflacion (resultado de posicion monetaria).

Para el Aiio Terminando en
Diciembre 31,

2001 2002
(en millones de Pesos
constantes)

Resultado Integral de Financiamiento (costo):
Gasto FINanCiero..........ooveiuiiiiii i e Ps (4,122) Ps (3,452)
Ingreso FINanCIiero ... ...ceoveeveiieriieriee et 408 463
Ganancia (pérdida) cambiaria, Neta...........ccceevveerrrereeveeeeeseerreennns 1,540 (800)
Ganancia (pérdida) en la valuacion y liquidacion

de instrumentos fiNANCIETOS .......ccueevvveerieeriieerie e e eeee e 1,999 (3,285)
Ganancia por Posicion Monetaria ...........ccecveeeververennnne. 2,824 3,655

Resultado Integral de Financiamiento (costo) Ps 2,649 Ps (3,419)

Nuestro resultado integral de financiamiento neto (gasto) disminuyd de un ingreso de Ps2,649 millones en
el afio 2001 a un gasto de Ps3,419 millones en 2002. Los componentes del cambio aparecen arriba. Nuestros gastos
financieros fueron de Ps3,452 millones en 2002, una reduccion de un 16% sobre los Ps4,122 millones en 2001. La
reduccion se debio principalmente a una reduccion de tasas de interés causada por las condiciones de mercado.
Nuestro ingreso financiero se increment6 de un 14% de Ps408 millones en el afio 2001 a Ps463 millones en el afio
2002 como resultado de un mayor nivel de inversiones en instrumentos de tasa fija durante el afio. Nuestros
resultados netos de posicion monetaria resultaron en una pérdida de Ps800 millones en 2002 comparada con una
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ganancia de Ps1,540 millones en 2001. La pérdida cambiaria en 2002 se atribuye principalmente a una apreciacion
del Yen japonés y del Dolar frente al Peso y el efecto que dicha apreciacion tuvo en nuestra deuda denominada en
Yenes japoneses y Doélares. Nuestra ganancia (pérdida) en la valuacion de instrumentos financieros disminuy6 de
una ganancia de Ps1,999 millones en 2001 a una pérdida de Ps3,285 en el afio 2002, principalmente como resultado
de una ganancia no recurrente obtenida en el afio 2001 a través de la venta de valores que cotizan en mercados por
aproximadamente Ps1,33.7 millones, combinado con pérdidas de valuacion durante 2002 en nuestro portafolio de
instrumentos financieros derivados (discutidos a continuacion). Véase las notas 11, 12 y 16 de nuestros estados
financieros consolidados, mismos que forman parte de este informe anual. Nuestra ganancia en la posicion
monetaria (generada por el reconocimiento de efectos inflacionarios sobre activos monetarios y obligaciones)
aument6 de Ps2,824 millones durante 2001 a Ps3,655 millones durante 2002, como resultado de un aumento en el
indice ponderado de inflacion en 2002 en relacién con 2001.

Instrumentos Financieros Derivados

Nuestros instrumentos financieros derivados que tienen un potencial impacto en nuestro Resultado Integral
de Financiamiento consisten en contratos de futuros de capital disefiados como coberturas de riesgo de nuestros
programas de opciones sobre acciones para ejecutivos (ver notas 15 y 16 de nuestros estados financieros
consolidados, mismos que forman parte de este informe anual.), instrumentos derivados de riesgo cambiario,
excluyendo nuestros contratos de futuros de divisas disefiados como coberturas de riesgo de nuestra inversion neta
en subsidiarias extranjeras, swaps sobre tasas de interés, swaps sobre diversas divisas, opciones de swaps sobre tasas
de interés, otros derivados de tasas de interés, derivados energéticos y de combustible, y contratos de futuros de
capital con terceros. Sufrimos pérdidas de valuacion en la mayoria de estos derivados financieros en 2002 en
relacion con 2001, que representd sustancialmente toda la pérdida registrada en 2002 bajo el renglon de valuacion y
liquidacion de instrumentos financieros presentados. Ver “Revelaciones Cualitativas y Cuantitativas de Mercado—
Nuestros Instrumentos Financieros Derivados” y “Revelaciones Cualitativas y Cuantitativas de Mercado—Riesgos
de Tasas de Interés, Divisas y Capitales”. Ver también la nota 16A de nuestros estados financieros consolidados,
mismos que forman parte de este informe anual. La disminucion del valor justo estimado de nuestros contratos de
futuros de capital que cubren desde el punto de vista de riesgo nuestros programas de opciones sobre acciones para
ejecutivos se debe principalmente a una disminucion en el valor de mercado de nuestros valores cotizados (ADSs y
CPOs). La disminucién en el valor de mercado justo estimado de nuestros derivados de tasas de interés se debe
principalmente a un declive constante en las tasas de interés en el mercado, ya que CEMEX tiene su perfil fijo de
tasas de interés en un nivel superior a las tasas de mercado actuales. Con respecto a nuestros swaps sobre diversas
divisas, la disminucion en nuestro valor justo estimado obedece principalmente a la apreciacion del Yen contra el
Peso mexicano durante 2002. Durante 2003, no podemos predecir si los factores que orillaron a las disminuciones
antes comentadas continuaran afectando la valuacion de nuestros instrumentos financieros derivados.

Otros Gastos, Netos

Nuestros otros gastos para 2002 fueron por Ps4,041 millones, una disminucion del 3% de Ps4,174 millones
en 2001. La disminucion fue principalmente atribuible a gastos relacionados con un programa voluntario de
intercambio de opciones bajo nuestro programa de opciones de acciones durante 2001. Ver nota 15C de nuestros
estados financieros consolidados, mismos que forman parte de este informe anual. Esta disminucion de contrarrestd
parcialmente por el gasto incurrido en 2002 como resultado de una prima pagada en nuestra oferta publica para
nuestras obligaciones del 12%% con vencimiento en 2006, la cuota de consentimiento pagada en relacion con
nuestra solicitud de consentimiento por nuestras obligaciones del 9.625% con vencimiento en 2009 y un gasto no-
recurrente relacionado con la terminacion de nuestro acuerdo de distribucion en Taiwan. Ver nota 12F de nuestros
estados financieros consolidados, mismos que forman parte de este informe anual.

Impuesto Sobre la Renta, Impuesto Sobre Activos y Participacion de los Trabajadores en las Utilidades de la
Empresa

Nuestra tasa gravable efectiva fue del 9.3% en 2002, comparada con el 11.1% en 2001. Nuestro gasto
fiscal, consistente en impuesto sobre la renta e impuesto al activo, disminuy6 un 66% de Ps1,670 millones en 2001 a
Ps569 millones en 2002. Aproximadamente el 32% de la reduccion fue atribuible a menores ingresos gravables en
2002 en relacion con 2001, y el 34% de la reduccion resultd del reconocimiento de los impuestos sobre la renta
diferidos para el afio que consistié en un ingreso de Ps393.5 millones en 2002 en comparacion con un gasto de
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Ps200.1 millones en 2001 debido principalmente a un cambio en la razén de impuesto sobre la renta vigente en
México, que disminuy6 al 34% en 2002 del 35% en 2001, asi como a variaciones en diferencias temporales entre
cantidades en libros y cantidades gravables que acontecieron durante 2002. Nuestra tasa gravable del impuesto
sobre la renta en 2002 fue de aproximadamente 34% y aproximadamente 35% en 2001.

La participacion de los trabajadores en las utilidades de la empresa se redujo de Ps236 millones durante
2001 a Ps107 millones durante 2002 debido a menores ingresos gravables para efectos de reparto de utilidades en
Meéxico y Venezuela. Véase Nota 17C de nuestros estados financieros consolidados, mismos que forman parte de
este informe anual.

Utilidad Neta Mayoritaria

La utilidad neta mayoritaria representa la diferencia entre nuestra utilidad neta consolidada y la utilidad
neta minoritaria, que es la porciéon de nuestra utilidad neta consolidada que corresponde a aquellas de nuestras
subsidiarias en las cuales terceros no relacionados con nosotros tienen participacion. Los cambios en la utilidad neta
minoritaria en cualquier periodo reflejan el porcentaje del capital de nuestras subsidiarias que es propiedad de
terceros no afiliados con nosotros al cierre de cada uno de los meses en el periodo de que se trate, y el ingreso neto
consolidado atribuible a esas subsidiarias.

Por los motivos mencionados anteriormente nuestro ingreso neto consolidado (antes de la deduccion de la
porcion correspondiente al minoritario) para 2002 disminuy6 un 57%, de Ps13,325 millones en 2001 a Ps5,785
millones en 2002. El porcentaje de nuestro ingreso neto consolidado correspondiente a intereses minoritarios
disminuy6 del 12% en 2001 al 7% en 2002, como resultado de nuestro prepago de una porcion del saldo de capital
preferente de la transaccion de capital preferente relacionada con la adquisicion de Southdown, ahora llamada
CEMEX, Inc. en 2000. El ingreso neto mayoritario disminuy6 un 54% de Ps111,790 millones en 2001 a Ps5,400
millones en 2002, principalmente como resultado de nuestra disminucidon en ventas netas, el aumento en nuestros
gastos operativos y el aumento en nuestras pérdidas de valuacion en instrumentos financieros derivados,
parcialmente compensados con nuestra reduccion de costos de ventas, gastos de financiamiento y impuestos sobre la
renta y el aumento en nuestra ganancia de posicion financiera. Como un porcentaje de las ventas netas, la utilidad
neta mayoritaria se redujo del 17.0% en 2001 al 8% en 2002.

Aifio Terminado el 31 de Diciembre de 2001, Comparado con el Afio Terminado el 31 de Diciembre de 2000
Ventas Netas

Nuestras ventas se incrementaron en un 18.6% de Ps58,436 millones en 2000 a Ps69,302 millones en 2001.
Este incremento fue atribuido a precios mas fuertes, una demanda local en crecimiento en muchos de nuestros
mercados y la consolidacion de los resultados de nuestra adquisicion de Southdown, ahora CEMEX Inc., en los
Estados Unidos por el afio completo en 2001 comparado con solo dos meses de 2000. Nuestro volumen de ventas
de cemento crecié en un 17.9%, de 51.9 millones de toneladas en 2000 a 61.2 millones de toneladas en 2001.
Nuestro volumen de ventas de concreto premezclado crecid en un 15%, de 15.8 millones de metros cubicos en 2000
a 18.2 millones de metros ctbicos en 2001.

Los volumenes de ventas locales de cemento gris en México disminuyeron un 7% en 2001 comparado a
2000, y los volimenes de ventas de concreto premezclado disminuyeron un 3% durante el mismo periodo. Estas
disminuciones en los volimenes de ventas fueron principalmente atribuibles a una disminucion en la demanda tanto
en lo que respecta a los sectores de construccion comercial y de menudeo, como resultado de la desaceleracion en el
crecimiento de la economia durante 2001. Nuestros volimenes de exportacion de cemento de nuestras operaciones
mexicanas, las cuales representan el 10% de nuestros volimenes de venta de cemento en México, disminuyeron un
10% en 2001 comparado con 2000, debido principalmente a un fuerte Peso Mexicano. Del volumen de exportacion
de cemento de nuestras operaciones mexicanas durante el afio 2001, el 36% fue embarcado a Centroamérica y el
Caribe, el 63% a los Estados Unidos y el 1% a Sudamérica. El precio promedio de cemento en México disminuyd
un 4% en términos de Pesos constantes en 2001 comparado con 2000, y el precio promedio de concreto premezclado
disminuy6 un 6% en términos de Pesos constantes durante el mismo periodo.
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Nuestras operaciones en los Estados Unidos incluyen a CEMEX, Inc., anteriormente conocida como
Southdown, misma que adquirimos en Noviembre de 2000. Los resultados de las operaciones de CEMEX, Inc. han
sido consolidados a los resultados de nuestras operaciones por todo 2001, pero solamente por los dos Gltimos meses
de 2000. Los volumenes de ventas de nuestras operaciones en los Estados Unidos, que incluyen cemento adquirido
de otras de nuestras operaciones, se incrementaron en un 183% en 2001 comparado con 2000, y los volimenes de
venta de concreto premezclado se incrementaron un 81% durante el mismo periodo. El incremento de nuestros
volimenes de ventas de cemento y de concreto premezclado fue principalmente atribuidos a nuestra adquisicion de
Southdown en los Estados Unidos, que representd substancialmente todo el incremento, asi como el aumento en la
demanda en el sector publico de la construccidn, particularmente en construcciones de autopistas, lo cual continua
siendo la fuente mas fuerte del crecimiento en la demanda del cemento. El precio promedio de venta de cemento de
nuestras operaciones en los Estados Unidos aument6 un 1% en términos de Délares en el afio 2001 comparado al
2000, y el precio promedio de concreto premezclado incremento en un 7% durante el mismo periodo como resultado
de las condiciones del mercado.

Los volimenes de ventas locales de cemento gris correspondientes a nuestras operaciones espafiolas se
incrementaron en un 4% en 2001 comparado al 2000, y los volimenes de ventas de concreto premezclado
aumentaron un 5% durante el mismo periodo. El incremento de los volimenes de ventas fue principalmente
atribuido al incremento en el gasto de obras publicas y al sector no-residencial privado, el cual también creci6 en
2001, mientras que el sector de la construccion residencial disminuy6 debido a la reduccion del gasto del sector
privado y a los bajos salarios reales. Los volumenes de exportacion de cemento de nuestras operaciones espaiolas,
las cuales representaron el 4% de nuestros volumenes de venta de cemento en Espafia, disminuyeron en un 42% en
2001 comparado con 2000, ya que la produccion de cemento fue incrementada preferentemente para poder satisfacer
la alta demanda local. Del volumen de exportacion de cemento de nuestras operaciones espafiolas durante el afio
2001, el 28% se embarcé a Europa y al Medio Oriente, 33% a Africa y el 39% a los Estados Unidos.
Adicionalmente, el precio promedio de venta de cemento se increment6 en un 2% en términos de Pesetas durante el
afio 2001 en comparacion al 2000, debido a los cambios en la combinacion de materiales del producto. Durante los
mismos periodos, el precio promedio de venta de concreto premezclado se incrementd en un 5% en términos de
Pesetas, como respuesta a la fuerte demanda local.

Los volumenes de ventas de cemento de nuestras operaciones venezolanas se increment6 en un 4% en 2001
comparado con 2000, y los voliimenes de ventas de concreto premezclado se redujeron en un 7% durante ese mismo
periodo. El incremento en los volumenes de ventas locales fue principalmente atribuido al sector de la
autoconstruccion. La reduccion en los volimenes de ventas de concreto premezclado fue principalmente atribuida a
la reduccion del gasto en los sectores de obra publica y formal. Los volimenes de exportacion de cemento de
nuestras operaciones venezolanas, que representaron el 47% del total de nuestros volimenes de ventas de cemento
en 2001, se redujeron en un 17% en 2001 comparado con 2000, principalmente como resultado de una reduccion en
las exportaciones a la region del Caribe. De los volimenes totales de exportacion correspondiente a nuestras
operaciones venezolanas durante 2001, el 64% se embarco a los Estados Unidos, el 30% a Centroamérica y el
Caribe y el 6% a Sudamérica. Adicionalmente, el precio promedio de venta de cemento en el mercado local por
parte de nuestras operaciones venezolanas disminuyd en un 1% en Bolivares constantes en el afio 2001 comparado
con 2000, y el precio promedio de la venta de concreto premezclado se redujo en un 3% en términos de Bolivares
durante el mismo periodo como resultado de la creciente competencia en Venezuela.

Los volumenes de ventas de cemento de nuestras operaciones colombianas disminuyeron en un 8% en 2001
comparado con 2000, y los voliimenes de ventas de concreto premezclado disminuyeron en un 3% durante el mismo
periodo. La disminucion en nuestros volimenes de ventas de cemento fue principalmente atribuida a la reduccion
en la actividad de la construccion que fue ocasionada principalmente por una disminucién en la actividad
econdmica, por una tasa alta de desempleo y por un menor numero de préstamos hipotecarios. La disminucion en
los volimenes de ventas de concreto premezclado fue principalmente atribuida a la caida de la demanda en el sector
publico como resultado de la terminacion de los proyectos principales. Una tasa de desempleo alta y bajos ingresos
disponibles dieron como resultado una baja en la demanda en el sector privado, a pesar del ligero crecimiento en la
inversion privada de proyectos residenciales y no residenciales. Durante el afio 2001, el precio promedio de venta
de cemento por parte de nuestras operaciones colombianas se increment6 en aproximadamente un 17% en términos
de Pesos colombianos constantes y en comparacion con 2000. Este incremento de los precios comprende varios
afios de disminucion de precios seguido de la recesion econdmica colombiana. El precio promedio de venta de
concreto premezclado se incrementd en un 19% en términos de Pesos colombianos constantes durante el mismo
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periodo, particularmente como respuesta a la fuerte demanda local en el primer trimestre de 2001 y en parte como
resultado de la demanda de concreto premezclado con altas especificaciones de calidad en relacion con un proyecto
de obra publica. No obstante hubo un incremento significativo en la demanda de cemento en Colombia en 2001,
aun existia una sobreproduccion considerable de cemento en el mercado colombiano.

Nuestras operaciones en Centroamérica y el Caribe consisten de nuestras operaciones en la Republica
Dominicana, Panama, Costa Rica, Puerto Rico (adquiridas en 2002) y Nicaragua, adicionada a nuestras operaciones
de comercializacion a través de la zona del Caribe. La mayoria de nuestras operaciones de comercializacion
consisten en la reventa de cemento, en la region del Caribe producido por nuestras operaciones en México,
Venezuela, Costa Rica, Colombia y Panama. Los volumenes de venta de cemento por parte de nuestras operaciones
en Centroamérica y el Caribe se incrementaron en un 6% en 2001 comparado con 2000. Excluyendo nuestras
operaciones de comercializacion en la region del Caribe, los volimenes de venta de cemento por parte de nuestras
operaciones en Centroamérica y el Caribe se incrementaron en un 7% en 2001, comparado con 2000, como
resultado de la inclusion de las operaciones en Nicaragua, las cuales representaron aproximadamente el 11% de los
volimenes de venta de cemento en la region, y por un aumento de los volumenes de venta en Costa Rica. Los
volimenes de ventas de concreto premezclado correspondiente a nuestras operaciones en Centroamérica y el Caribe
se redujeron en un 22% en 2001 comparado con 2000, principalmente derivado de nuestras operaciones panameiias,
mismas que disminuyeron un 29%, y por una disminucion del 15% en nuestras operaciones de la Republica
Dominicana durante el mismo periodo, las cuales se debieron principalmente a recesiones econdomicas en ambos
paises. Adicionalmente, los volimenes de ventas de nuestras operaciones de comercializacion en la zona del Caribe
se incrementaron en aproximadamente un 2% en 2001 comparado con 2000 debido a la continua demanda por parte
de proyectos de infraestructura publica, asi como por desarrollos privados comerciales y proyectos turisticos. El
precio de venta promedio de cemento por parte de nuestras operaciones en Centroamérica y el Caribe disminuy6 en
un 8% en términos de Dolares en el afio 2001, comparado con 2000, en gran parte como resultado de la disminucién
de los precios en la Reptblica Dominicana.

Los voliimenes de venta de nuestras operaciones filipinas se redujeron en un 11% en 2001 comparado con
2000 debido al continuo ambiente negativo politica y econdmicamente en las Filipinas, y al aumento en la
competencia proveniente de importaciones, particularmente de Taiwan, Japon y de la Republica Popular de China.
El sector de construccion de la economia contintia débil como resultado de la reduccion del gasto publico y del
sentimiento de alerta por parte de los inversionistas. El precio promedio de venta de cemento por parte de nuestras
operaciones filipinas se increment6 en un 14% en términos de Pesos Filipinos nominales durante 2001, comparado
con 2000.

Nuestras operaciones Tailandesas incluyen CEMEX (Tailandia), la cual adquirimos en Mayo de 2001 a
través de CAH, nuestra subsidiaria en la que teniamos un 77.67% de participacién. Los resultados de operacion de
CEMEX (Tailandia) estan consolidados en nuestros resultados de operacion por los tltimos siete meses de 2001
solamente. Nuestras operaciones tailandesas tuvieron ventas netas por U.S.$20.5 millones y una utilidad operativa
de U.S.$4.3 millones en 2001. Los precios del cemento en Tailandia estan indirectamente controlados por el
gobierno tailandés. De conformidad con la Asociacion Tailandesa de Fabricantes de Cemento (Thailand Fellowship
of Cement Manufacturers) (TCFM), el consumo local de cemento se increment6 en un 2.2%, de 17 millones de
toneladas en 2000 a 17.3 millones de toneladas en 2001.

Los volimenes de venta de nuestras operaciones egipcias se incrementaron en un 5% en 2001 comparado
con 2000. El incremento en los voliimenes de venta local del cemento fue principalmente atribuido a las ventas del
sur de Egipto durante el cuarto trimestre de 2001, en el cual no tuvimos presencia en 2000, y por programas de
mercadeo exitosos. El gasto publico en Egipto se mantuvo estable durante 2001, mientras que el sector privado se
mantuvo deprimido. El precio promedio de venta de cemento por parte de nuestras operaciones egipcias disminuyd
en un 4% en términos de libras egipcias durante 2001, comparado con 2000, como resultado de ventas en el sur de
Egipto, los cuales alcanzaron precios inferiores. Los precios del cemento egipcio estan indirectamente controlado
por el gobierno egipcio como resultado del control del gobierno de casi el 50% de la capacidad industrial. EI
consumo del cemento en Egipto, de conformidad con nuestras estimaciones, ascendio el 1.3% en 2001.
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Costo de Ventas

Nuestro costo de ventas, incluyendo depreciacion, se incrementd en un 19% de Ps32,653 millones en el afio
2000 a Ps38,981 millones en 2001, principalmente debido a un incremento en los volumenes de ventas y la
consolidacion de los resultados de operacion de CEMEX, Inc. en los Estados Unidos por el afio completo de 2001
comparado con s6lo dos meses de 2000. Estos incrementos fueron parcialmente compensados por la reclasificacion,
a comienzos de 2001, de los gastos relacionados con la distribucion de nuestros productos como gastos operativos
en el estado de resultados. Durante 2000, tales gastos fueron representados en el estado de resultados como costos
de ventas sumando aproximadamente Ps2,371. Como un porcentaje de las ventas, nuestro costo de ventas se
incrementd de un 55.9% en 2000 a un 56.2% en 2001.

Utilidad Bruta

Por las razones sefaladas anteriormente, nuestra utilidad bruta se incrementd en un 18% de Ps25,783
millones en 2000 a Ps30,321 millones en 2001. Nuestro margen bruto disminuy6 de un 44.1% en 2000 a un 43.8%
en 2001. Esta disminucion refleja la consolidacion de los resultados de CEMEX, Inc. en nuestros resultados de
operacion por el afio completo de 2001 comparado sélo con dos meses de 2000. Histoéricamente, los margenes
brutos de CEMEX, Inc. han sido menores que los promedios de los margenes bruto de nuestra compaiiia. La
disminucion también refleja cambios en nuestra mezcla del producto y altos costos de energia.

Gastos Operativos

Nuestros gastos operativos se incrementaron en un 60% de Ps8,588 millones en 2000 a Ps13,772 millones
en 2001. Este incremento principalmente resultd de la reclasificacion, a principios de 2001, de los gastos
relacionados con la distribucién de nuestros productos como gastos de venta en el estado de resultados. Durante
2000, tales gastos fueron representados en el estado de resultados como costos de ventas sumando aproximadamente
Ps2,371. Ademas, una porcion del incremento esta relacionada con la consolidacion de los resultados de CEMEX,
Inc. en nuestros resultados de operacion por el afio completo de 2001 comparado s6lo con dos meses de 2000.
Como un porcentaje de ventas, nuestros gastos administrativos y de ventas se incrementaron desde un 14.7% en
2000 aun 19.9% en 2001.

Esta reclasificacion mencionada en el parrafo anterior no tuvo efecto en la utilidad operativa, utilidad neta
y/o ingresos por accion por el afio que terminé el 31 de Diciembre de 2000.

Ingreso Operativo

Por las razones sefialadas anteriormente, nuestro ingreso operativo disminuyé en un 4% de Ps17,195
millones en 2000 a Ps16,549 millones en 2001.

Resultado Integral de Financiamiento (Gasto)

De conformidad con los PCGA en México, la utilidad financiera comprensiva neta debe medir el costo real
(ganancia) del financiamiento de una entidad, neto de fluctuaciones cambiarias y los efectos inflacionarios en
activos y pasivos monetarios. En periodos de alta inflacion o depreciacion de moneda, puede surgir una volatilidad
significativa y se incluye bajo este término. Para efectos de presentacion, los efectos que se enumeran a
continuacion se entienden como parte del resultado integral de financiamiento (gasto):

gastos financieros sobre préstamos;
ingresos financieros sobre efectivo e inversiones temporales, resultados de valuacion y liquidacion de
instrumentos financieros, incluyendo valores de capitales y la utilidad o pérdida obtenida como resultado de

la venta de dichas inversiones;

ganancias y pérdidas cambiarias asociadas con activos monetarios u obligaciones denominadas en moneda
extranjera; y

ganancias y pérdidas que resulten por la tenencia de activos u obligaciones monetarias sujetas a inflacion.
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Para el Aiio Terminando en
Diciembre 31,

2000 2001
(en millones de Pesos
constantes)
Resultado Integral de Financiamiento (gasto):
Gasto FINanciero. ...........ooveviiiiiiiiiiie e, Ps (4,854) Ps (4,122)
Ingreso FINanCiero.......cocueeveiieriieiieie e 256 408
Ganancia (pérdida) cambiaria, Neta..........cccceeveereereeiieeienieeenen. (313) 1,540
Ganancia (pérdida) en la valuacion y liquidacion
de instrumentos fiNANCIETOS ......cccueevvveerieeriieeieeireeree e (80) 1,999
Ganancia por Posicidn Monetaria ...........cceeeeveerieenieenveeneeenveennnn. 3,184 2,824
Resultado Integral de Financiamiento (COSt0) ..........ccevenneee.. Ps (1,807) Ps 2,649

Nuestro resultado integral de financiamiento neto (gasto) se incrementd de una pérdida de Ps1,807 millones
en 2000 a una ganancia de Ps2,649 millones en 2001. Los componentes del incremento neto aparecen arriba.
Nuestros gastos financieros fueron de Ps4,122 millones en 2001, una reduccion de un 15% sobre los Ps4,854
millones en 2000. La reduccion se debid principalmente a una reduccion de tasas de interés. Nuestro ingreso
financiero se incrementd de un 60% de Ps256 millones en 2000 a Ps408 millones en 2001. Nuestros resultados
netos de posicion monetaria se incrementaron a una ganancia de Ps1,540 millones en 2001 de una pérdida de Ps313
millones en 2000. La ganancia cambiaria en 2001 se atribuye principalmente a una apreciacion del Peso contra el
Délar durante 2001 comparado al 2000, y a la depreciacion del Yen durante 2001. Nuestra ganancia (pérdida) en la
valuacion y liquidacion de instrumentos financieros se incrementd de una pérdida de Ps80 millones en 2000 a una
ganancia de Ps1,999 millones en 2001, principalmente como resultado del reconocimiento, a comienzos de 2001, del
valor justo estimado de nuestro portafolio de instrumentos derivados (véase las notas 11, 12 y 16 de nuestros estados
financieros consolidados, mismos que forman parte de este informe anual) y de una ganancia anterior de
aproximadamente U.S.$131 millones por la venta de nuestras acciones de Grupo Financiero Banamex Accival.
Nuestra ganancia en la posicion monetaria se redujo 11% de Ps3,184 millones durante 2000 a Ps2,824 millones
durante 2001, como resultado de la reduccion del indice de deuda y de una reduccion del indice de inflacién en 2001
comparado con 2000.

Otros Gastos, Netos

Nuestros otros gastos para 2001 fueron por Ps4,174 millones, un incremento del 71% de Ps2,436 millones
en 2000. El incremento fue principalmente atribuible a una mayor amortizacion de la porcion intangible, o
goodwill, de operaciones adquiridas recientemente, principalmente CEMEX, Inc., el cual fue consolidado para el
ejercicio completo de 2001 en comparacion con 2 meses en el afio 2000, y gastos relacionados con un programa
voluntario de intercambio de opciones bajo nuestro programa de compra de opciones. Ver notas 15C y 23(m) de
nuestros estados financieros consolidados, mismos que forman parte de este informe anual.

Impuesto Sobre la Renta, Impuesto Sobre Activos y Participacion de los Trabajadores en las Utilidades de la
Empresa

Nuestro gasto fiscal, consistente en impuesto sobre la renta e impuesto al activo, se increment6 de Ps1,642
millones en 2000 a Ps1,670 millones en 2001. Nuestra tasa gravable del impuesto sobre la renta en 2001 fue de
aproximadamente del 35%. Nuestra tasa gravable efectiva fue del 11.1% en 2001 comparado con el 12.7% en 2000.
La disminucion en la tasa gravable del impuesto efectivo resultd principalmente de una menor cantidad de gastos no
deducibles en 2001 comparado con 2000. La participacion de los trabajadores en las utilidades de la empresa se
redujo de Ps372 millones durante 2000 a Ps236 millones durante 2001. Como en 2000, en 2001 nos pudimos
beneficiar de la diferencia entre la inflacion en libros y la fiscal. Como resultado de las modificaciones en la ley
fiscal, no podremos tomar ventaja de este beneficio en los periodos futuros.

En el afio 2000, adoptamos las reglas del Boletin D-4 “Impuesto Sobre la Renta, Impuesto Sobre Activos y
Participacion de los Trabajadores en las Utilidades de la Empresa” emitido por el Instituto Mexicano de Contadores
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Publicos. A partir del 1° de Enero de 2000, las compaiiias que reportan sus estados financieros bajo los PCGA en
México requieren hacer provisiones por impuestos diferidos bajo la metodologia del balance general. Conforme a
este método, se reconocen los activos u obligaciones sujetas a impuestos diferidos al aplicarles la tasa legal del
impuesto sobre la renta a la cantidad neta que corresponda a las diferencias temporales entre el valor en libros de los
activos u obligaciones en comparacion con los valores correspondientes para efectos fiscales, aplicando en su caso
las pérdidas fiscales pendientes de acreditar y los saldos del impuesto al activo o cualquier otro impuesto por
acreditarse. Véase nota 17C de nuestros estados financieros consolidados, mismos que forman parte de este informe
anual.

Utilidad Neta Mayoritaria

La utilidad neta mayoritaria representa la diferencia entre nuestra utilidad neta consolidada y la utilidad
neta minoritaria, que es la porciéon de nuestra utilidad neta consolidada que corresponde a aquellas de nuestras
subsidiarias en las cuales terceros no relacionados con nosotros tienen participacion. Los cambios en la utilidad neta
minoritaria en cualquier periodo reflejan el porcentaje del capital de nuestras subsidiarias que es propiedad de
terceros no afiliados con nosotros al cierre de cada uno de los meses en el periodo de que se trate, y el ingreso neto
consolidado atribuible a esas subsidiarias.

Por los motivos mencionados anteriormente nuestro ingreso neto consolidado (antes de la deduccion de la
porcion correspondiente al minoritario) para 2001 se incrementé en un 19%, de Ps11,200 millones en 2000 a
Ps13,325 millones en 2001. El porcentaje de nuestro ingreso neto consolidado correspondiente a intereses
minoritarios se incrementd del 7% en 2000 al 12% en 2001, parcialmente como resultado del dividendo de capital
preferente por el financiamiento de nuestra adquisicion de Southdown al final de 2000. El ingreso neto mayoritario
se incrementd en un 13%, de Ps10,389 millones en 2000 a Ps11,790 millones en 2001. Como un porcentaje de las
ventas netas, la utilidad neta mayoritaria se redujo del 17.8% en 2000 al 17.0% en 2001.

Liquidez y Recursos de Capital

Actividades Operativas

Hemos satisfecho nuestras necesidades de liquidez operativa principalmente a través de las operaciones de
nuestras subsidiarias y esperamos continuar haciéndolo tanto en el corto como en el largo plazo. Aunque el flujo de
efectivo de nuestras operaciones han completamente satisfecho, historicamente, nuestras necesidades de liquidez por
operaciones, servido deuda y fondeado adquisiciones, nuestras subsidiarias estan expuestas a riesgos por cambios en
el tipo de cambio de la moneda extranjera, controles cambiarios y de precios, por las tasas de interés, por la
inflacion, por el gasto gubernamental, por la inestabilidad social y por otros desarrollos politicos, econdmicos o
sociales en los paises en los cuales operan, cualquiera de dichos riesgos puede reducir substancialmente nuestros
ingresos netos y el efectivo de nuestras operaciones. Por consiguiente, también contamos con mejoras continuas
operativas y para la reduccion de gastos para optimizar la utilizacion de la capacidad y maximizar la rentabilidad, asi
como para compensar los riesgos asociados con el hecho de tener operaciones mundiales. Los recursos netos
consolidados generados por nuestras actividades operativas fueron por Ps18.1 miles de millones en 2000, Ps23.6
miles de millones en 2001 y Ps17.3 miles de millones en 2002 (Ver nuestro Estado de Cambios en la Posicion
Financiera que forma parte de este informe anual).

Nuestra Deuda

Al 31 de Diciembre de 2002, teniamos aproximadamente U.S.$5.8 billones (Ps59.9 miles de millones) de
deuda total, de la cual aproximadamente el 24% era a corto plazo y el 76% era a largo plazo. Aproximadamente el
42% de nuestra deuda de largo plazo, o U.S.$1.85 billones (Ps19.2 miles de millones) debera ser pagada en 2004, al
menos que se extienda su plazo. Al 31 de Diciembre de 2002, el 68.7% de nuestra deuda consolidada estaba
denominada en Dolares, el 14.5% estaba denominada en Yenes japoneses, el 12% en Euros, el 3.6% estaba
denominada en Pesos Mexicanos, el 1.2% estaba denominada en Libras egipcias y deuda por cantidades no
importantes estaba denominada en otras monedas, después de darle efecto a nuestros acuerdos de swaps de moneda
discutidos en alguna otra parte de este informe anual. La tasa de interés promedio ponderada pagada por nosotros
respecto a las principales monedas durante 2002 fue de 4.8% para nuestra deuda denominada en Doélares, del 3.98%
para nuestra deuda denominada en Euro o Pesetas y de 2.98% para nuestra deuda denominada en Yenes. La razén
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de deuda total, incluyendo algunas transacciones que no califican como instrumentos de deuda bajo los PCGA en
México y que son utilizados para calcular esta razon para efectos de nuestras razones financieras, a capital total, al
31 de Diciembre de 2002 fue de aproximadamente 47.5%, y al 31 de Diciembre de 2001 fue de aproximadamente
42.8%.

Ocasionalmente, como parte de nuestras operaciones financieras, nosotros y nuestras subsidiarias hemos
celebrado diversos contratos financieros, incluyendo préstamos bancarios, lineas de crédito, operaciones de venta y
arrendamiento, contratos de futuros, transacciones de préstamos futuros y operaciones derivadas de capital.
Adicionalmente, nosotros y nuestras subsidiarias hemos emitido obligaciones, papel comercial, bonos y valores de
capital sujetos a opciones.

La mayor parte de nuestra deuda actual ha sido utilizada para financiar nuestras adquisiciones y nuestros
programas de inversiones en bienes de capital. CEMEX México y Empresas Tolteca de México, dos de nuestras
principales subsidiarias mexicanas, han otorgado garantias de nuestra deuda por un monto de U.S.$2.3 billones
(Ps23.9 miles de millones), al 31 de Diciembre de 2002. Véase Punto 3—"Informacién Clave — Factores de
Riesgo — Nuestra capacidad para pagar dividendos y deuda depende de nuestra capacidad para transferir ingresos y
dividendos de nuestras subsidiarias," "— Hemos contraido y continuaremos contrayendo cantidades significativas
de deuda, las cuales pueden tener un efecto adverso en el precio de nuestros CPOs, ADSs, ADWs y Titulos
Opcionales," y nota 23 de nuestros estados financieros consolidados, mismos que forman parte de este informe
anual.

Al 31 de Diciembre de 2002, nosotros y nuestras subsidiarias tenian lineas de crédito por un total de Ps30.4
miles de millones a tasas de interés dentro de un rango del 1.45% al 15.6%, de acuerdo con la moneda en la que
fueron negociados, y que no requieren saldos compensatorios. Las porciones disponibles de dichas lineas de crédito
eran por un total de aproximadamente Ps12.7 miles de millones al 31 de Diciembre de 2002. En forma adicional a
dichas lineas de crédito, de tiempo en tiempo obtenemos dinero prestado de bancos y otras instituciones financieras.

En Septiembre de 1994, una de nuestras subsidiarias arrendd una planta de cemento en New Braunfels,
Texas. El arrendamiento vence el 9 de Septiembre de 2009, y los pagos del arrendamiento varian afio con afio.
Nuestra subsidiaria tiene la opcion para comprar la planta a la terminacion del arrendamiento a un valor justo.

Algunos de los instrumentos de deuda relacionados con nuestro endeudamiento y el de nuestras
subsidiarias contienen diversas obligaciones restrictivas que, entre otras cosas, requieren que mantengamos razones
financieras especificas, restringen las ventas de activos y nos obligan en cuanto a la forma en que utilizamos los
fondos provenientes de las ventas de activos. Estas restricciones pueden afectar adversamente nuestra habilidad
para financiar nuestras operaciones futuras o necesidades de capital o para participar en otras actividades de negocio,
tales como adquisiciones, que pudieran ser de interés para nosotros. Ocasionalmente hemos buscado y obtenido
dispensas y modificaciones de algunos de los contratos de deuda de algunas de nuestras subsidiarias, principalmente
en relacion con las adquisiciones. El no obtener cualquiera de las dispensas requeridas, podria resultar en el
vencimiento anticipado de la deuda correspondiente y podria dar origen a nuestras obligaciones de hacer pagos de
capital, intereses y otras cantidades de conformidad con nuestras otras obligaciones financieras que pudieran llegar a
tener un efecto substancialmente adverso en nuestra condicion financiera. Consideramos que tenemos buenas
relaciones con nuestros acreedores y los acreedores de nuestras subsidiarias, y no tenemos conocimiento de motivo
alguno que pudiera llevarnos a creer que en caso de que llegaramos a requerir dispensas futuras, éstas no serian
otorgadas. Sin embargo, no podemos asegurar que en caso de llegar a requerir de dispensas futuras, éstas nos serian
otorgadas. Al 31 de Diciembre de 2002, cumpliamos con todas las obligaciones financieras en nuestros propios
instrumentos de deuda y los de nuestras subsidiarias.

Ademas, una cantidad representativa de nuestra deuda esta sujeta a condiciones de calificaciones crediticias
que requieren que paguemos un aumento a la tasa del cupon de las obligaciones respectivas en caso de que no se
mantengan ciertas calificaciones crediticias. Sobresale el Convenio de Obligaciones y Garantias, del 15 de Marzo
de 2001, que celebr6 CEMEX, Inc, y que se describe bajo el Punto 10 — “Informacion Adicional — Contratos
Principales”, mismo que requiere que realicemos todos los esfuerzos razonables para asegurar que las obligaciones
emitidas de conformidad con dicho convenio mantengan una carta privada de calificacion de cuando menos BBB-
por Standard & Poor's, y de Baa3 por Moody's. Si las obligaciones no mantienen esta calificacion obligatoria,
tendriamos que pagar un aumento en la tasa del cupdn, y si después de un periodo continuo de dos afios, las
obligaciones no han alcanzado nuevamente esas calificaciones, tendriamos que pagarles nuevamente o tendriamos

73



que obtener una dispensa de este requisito. Al 31 de Diciembre de 2002 estas obligaciones fueron calificadas por
BBB- por parte de Standard & Poor's, y por Baa3 por parte de Moody's.

Nuestros Convenios de Capital Preferente

En Noviembre de 2000, constituimos una subsidiaria en Holanda la cual emitié capital preferente por un
monto de U.S.$1.5 billones (Ps15.6 miles de millones) para proveer fondos para nuestra adquisicion de Southdown
en términos que consideramos son ventajosos. Esta estructura fue disefiada para fortalecer la estructura del capital
de CEMEX Espaifia mientras provee financiamiento en términos favorables. El capital preferente otorga a sus
tenedores un 10% del derecho de voto total de la subsidiaria, asi como un derecho para recibir un dividendo
preferente. De conformidad con los términos de los acuerdos de financiamiento mediante capital preferente que se
describen bajo el Punto 10 — “Informacion Adicional — Contratos Principales”, Sunward Acquisitions N.V., o
Sunward Acquisitions, nuestra subsidiaria indirecta Holandesa aportd su participacion del 85.15% en CEMEX
Espafia a New Sunward Holding B.V., o New Sunward Holding, nuestra nueva subsidiaria constituida en Holanda,
en intercambio por la totalidad de sus acciones ordinarias. Una entidad especialmente constituida para estos efectos,
y que no es de nuestra propiedad y sobre la cual no ejercemos control, obtuvo un préstamo por U.S.$1.5 billones de
parte de un sindicato de bancos. New Sunward Holding emitié acciones preferentes a favor de la entidad
especialmente constituida para estos efectos en intercambio por los U.S.$1.5 billones, mismos que fueron utilizados
para suscribir acciones adicionales de CEMEX Espafia. Los pagos correspondientes a los préstamos de la entidad
formada especialmente para estos efectos, de conformidad con el crédito, se derivaran de los pagos que se hagan por
New Sunward Holding a dicha entidad formada especialmente para estos efectos por la via de la distribucion de
dividendos parciales sobre, y/o los pagos del capital preferente. Sunward tiene la opcion de comprar capital
preferente a la entidad formada especialmente para estos efectos por montos totales que no excedan el balance total
del préstamo otorgado a esa entidad. Bajo los términos de esta transaccion, New Sunward Holding puede ser
liquidada si nosotros no compramos el capital preferente, si nosotros no efectuamos pagos sobre el capital preferente
y por otras circunstancias especificas. Cualquiera de tales liquidaciones incluirian la venta de sus activos
(principalmente las acciones de CEMEX Espafia que posee) a precios del mercado en una cantidad suficiente para
satisfacer la cantidad insoluta bajo el capital preferente. Durante 2001, amortizamos una parte de las entonces
acciones preferentes por la cantidad de U.S.$600 millones y al final del afio 2001, el saldo era de U.S.$900 millones.
En Febrero de 2002 refinanciamos esta transaccion de capital preferente, cuyos nuevos términos permiten, bajo
ciertas circunstancias, que se emita capital preferente por New Sunward Holding hasta por U.S.$1.2 billones.
Adicionalmente, y de conformidad con el refinanciamiento, amortizamos U.S.$250 millones del saldo restante de
capital preferente y extendimos la fecha de vencimiento de los restantes U.S.$650 millones con U.S.$195 millones
pagaderos en Febrero de 2004, y con U.S.$455 millones pagaderos en Agosto de 2004.

Para efectos contables bajo los PCGA en México, el capital preferente es registrado como una participacion
minoritaria en nuestro balance general. Cualesquiera dividendos pagados sobre el capital preferente son registrados
como participacion minoritaria en el estado de resultados. Por los afios que terminaron el 31 de Diciembre de 2000,
2001 y 2002, los dividendos del capital preferente sumaron aproximadamente U.S.$17 millones, U.S.$76 millones, y
U.S.$23.2 millones, respectivamente.

En Mayo de 1998, una subsidiaria de CEMEX Espafia emitié una cantidad de liquidacion global por
U.S.$250 millones de Valores de Capital Colocables al 9.66%. En Abril de 2002, se nos ofrecieron
aproximadamente U.S.$184 millones en valor total de liquidacion de dichos valores y fueron aceptados por nosotros
en una oferta publica. Los Valores de Capital Colocables estan garantizados sobre bases subordinadas por CEMEX
Espafia. Tenemos una opcion para comprar los Valores de Capital Colocables de los tenedores el 15 de Noviembre
de 2004, o en cualquier subsiguiente fecha de pago de dividendo. Estamos obligados a hacer una oferta para
comprar los Valores de Capital Colocables de sus tenedores el 15 de Mayo de 2005 y después de la existencia de
eventos especificos de colocacion, los cuales incluyen, entre otras cosas, un incumplimiento en el pago o un
aplazamiento de dividendos por el emisor de los Valores de Capital Colocables. Nuestra obligacion de comprar los
Valores de Capital Colocables esta garantizada por CEMEX México y Empresas Tolteca de México. Al 31 de
Diciembre de 2002, teniamos U.S.$66 millones de Valores de Capital Colocables pendientes.

Para efectos contables bajo los PCGA en México, los Valores de Capital Colocables son registrados como
una participacion minoritaria en nuestro balance general. Cualesquiera dividendos pagados en los Valores de
Capital Colocables son registrados como una participacion minoritaria en nuestro estado de resultados. Para los
afos que terminaron el 31 de Diciembre de 2000, 2001 y 2002, los dividendos de los Valores de Capital Colocables
sumaron aproximadamente U.S.$24.2 millones, U.S.$24.2 millones y U.S.$11.9 millones, respectivamente.
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Nuestros Convenios de Capital

En Diciembre de 1995 celebramos una transaccion financiera bajo la cual una de nuestras subsidiarias
mexicanas transfirié algunos de sus activos cementeros a un fideicomiso, mientras que en forma simultanea un
tercero adquirié una participacion indirecta en el fideicomiso por aproximadamente U.S.$123.5 millones y a cambio
de pagarés emitidos por el fideicomiso. Tenemos el derecho para readquirir esos activos en varias fechas hasta el
2007. Al 31 de Diciembre de 2002, habia un saldo de U.S.$ 90.6 millones (Ps940.3 millones) bajo esta transaccion.

Desde el principio, los activos sujetos a esta operacion han sido considerados como propiedad de terceros,
por lo tanto, para efectos contables bajo los PCGA en México, esta operacion es incluida como una participacion
minoritaria en nuestro balance general. Para los afios que terminaron el 31 de Diciembre de 2000, 2001 y 2002, el
gasto generado por la retencion de la opcion de readquirir los activos asciende a aproximadamente U.S.$14.4
millones, U.S.$13.8 millones y U.S.$13.2 millones, respectivamente, y fue incluido como un gasto financiero en
nuestro estado de resultados.

En Diciembre de 1999, vendimos a nuestros accionistas, miembros del consejo de administraciéon y otros
ejecutivos 105 millones de Titulos Opcionales con vencimiento el 31 de Diciembre de 2002, por un precio de
suscripcion en pesos de Ps3.2808 por Titulo Opcional. Una porcion de los Titulos Opcionales se suscribio como
Opciones Americanas de Depdsito, o ADWs, cada ADW representando cinco Titulos Opcionales.

En Noviembre de 2001, lanzamos una oferta de cambio publica voluntaria de nuevos Titulos Opcionales y
de nuevos ADWs con vencimiento el 21 de Diciembre de 2004, por nuestros Titulos Opcionales y ADWs existentes
sobre la base de uno por uno. Del total de 105 millones de Titulos Opcionales originalmente emitidos, 103,790,945,
o el 98.85%, fueron ofertados a cambio de los nuevos Titulos Opcionales. Tanto los viejos Titulos Opcionales y los
nuevos Titulos Opcionales fueron disefiados para permitir al tenedor beneficiarse de futuros incrementos del precio
del mercado de nuestros CPOs, con cualquier valor de apreciacion a ser recibido en la forma de nuestros CPOs o
ADSs, segun sea el caso. Los viejos Titulos Opcionales vencieron el 13 de Diciembre de 2002, de conformidad con
sus términos y sin pago alguno a sus tenedores. Véase la Nota 14F de nuestros estados financieros consolidados,
mismos que forman parte de este informe anual y "— Nuestros Convenios de Futuros de Capital Derivado."

Nuestros Convenios de Futuros de Capital Derivado

En relacion con nuestra transaccion de Titulos Opcionales, durante 1999 celebramos contratos de futuros
de capital con un numero de bancos y otras instituciones financieras con vencimiento original en Diciembre de
2002, de conformidad con los cuales los bancos adquirian nuestros ADSs y acciones de capital comin de CEMEX
Espafia (anteriormente Compaiiia Valenciana de Cementos Portland, S.A.), nuestra subsidiaria espafiola. En
Diciembre de 2002, acordamos con los bancos liquidar las transacciones futuras en efectivo y simultdneamente
celebrar nuevas transacciones de futuros con los mismos bancos y en términos similares a las transacciones de
futuros originales con respecto a los ADSs y acciones de CEMEX Espafia subyacentes, con vencimiento el 12 de
Diciembre de 2003. Estos ADSs se consideran haberse vendido a los bancos, y consecuentemente, no se registraran
cambios futuros en el valor justo de los ADSs hasta la liquidacion de los nuevos contratos de futuros. En relacion
con la terminacion de los contratos de futuros originales, hicimos un pago anticipado final de aproximadamente
U.S.$20.9 millones a los bancos para abonar al precio futuro de liquidacion, y a la fecha de terminacion, el precio
futuro de liquidacion ajustado de los contratos de futuros originales era de U.S.$448.4 millones. En los términos de
los nuevos contratos de futuros, los bancos retienen los 24,008,313 ADSs y 33,751,566 acciones de CEMEX
Espafia sujetos a los contratos de futuros originales, por los cuales aceptaron pagarnos un precio total de
aproximadamente U.S.$828.5 millones, o su valor nominal. Acordamos con los bancos que el precio de compra
pagadero bajo los nuevos contratos de futuros se compensarian contra el precio futuro de liquidacion ajustado de los
contratos de futuros originales y cualquier pago anticipado hecho por nosotros en relacion con la liquidacién de los
nuevos contratos de futuros. Al cierre de las nuevas transacciones de futuros, hicimos un pago anticipado a bancos
de aproximadamente U.S.$380.1 millones del precio de compra a futuro, de los cuales U.S.$285 millones
representaron el pago en total de la porcion del precio de compra futuro en relacion con las acciones de CEMEX
Espafia, y U.S.$95.1 millones fueron un pago anticipado contra el precio de compra futuro final. Al 13 de
Diciembre de 2002, el precio futuro de liquidacion ajustado de los nuevos contratos de futuros, fue de U.S.$448.4
millones. En Diciembre de 2002, como resultado de la liquidacion neta y la renegociacion de los contratos de
futuros, reconocimos, de conformidad con los PCGA en México, una disminucion de aproximadamente U.S.$98.3
millones (Ps1,020.3 millones) de nuestro capital contable, como consecuencia de los cambios en la valuacion de las
acciones subyacentes.
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En tanto no se genere un incumplimiento bajo los contratos de futuros, los bancos han acordado
entregarnos el 12 de Diciembre de 2003, un monto de ADSs y acciones de CEMEX Espaifia sujetas a los contratos
de futuros contra el pago del precio de contratos de futuros. El precio de contratos de futuros pagadero en cualquier
tiempo bajo los contratos de futuros, es el valor presente del precio ajustado de ejercicio de futuros. El precio futuro
ajustado de liquidacion es el valor futuro del valor nominal menos el valor futuro de todos los prepagos bajo los
contratos de futuros. Los contratos de futuros disponen la entrega anticipada a nosotros de ADSs y acciones de
CEMEX Espafia en determinadas circunstancias. Estamos obligados a hacer pagos periddicos a los bancos durante
la vida del contrato de futuros y al ocurrir determinados eventos. Durante la vida de los contratos de futuros,
estamos obligados a hacer pagos anticipados periddicos adicionales si el valor de mercado correspondiente a los
ADSs y las acciones de CEMEX Espafia sujetas al contrato resultan ser menores al 120% del valor de mercado del
precio remanente y descontado del precio de compra futuro.

Para efectos contables conforme a los PCGA en México, sea que ejecutemos las transacciones de futuros en
efectivo o fisicamente mediante la recompra de los ADSs, la porcion de los contratos de futuros relacionados con
nuestros ADSs se consideran transacciones de capitales. Por tal motivo, cambios en el valor justo de los ADSs no
han sido ni seran registrados hasta su liquidacion y el costo de los contratos de futuros relacionados con nuestros
ADSs se registrara como una disminucion de capital contable. Con respecto a la porcion de los contratos de futuros
relacionados con acciones de CEMEX Espafia, la venta de las acciones de CEMEX Espaiia a los bancos no fue
considerada como una venta de conformidad con los PCGA en México, ya que continuamos reteniendo los derechos
economicos y de voto asociados con estas acciones, y estamos obligados a recomprarlas una vez que expiren los
contratos de futuros y en vista del hecho que nuestras obligaciones a los bancos relacionadas con esas acciones se
han compensado en nuestro balance general contra la porcion del precio de compra de futuros que prepagamos a los
bancos. Como resultado y en la ausencia de un incumplimiento conforme a los contratos de futuros, la transaccion
no tiene ni tendra efecto alguno en intereses minoritarios en nuestro estado de resultados ni en nuestro balance
general.

No obstante que nuestras obligaciones bajo los contratos de futuros no se consideran como deuda en
nuestro balance general de conformidad con los PCGA en México, nuestras obligaciones bajo los contratos de
futuros se consideran como deuda para efectos del calculo de nuestra razén de deuda a capitalizacion total, que se
incluye en nuestros contratos financieros principales. Los otros contratos de futuros comentados abajo no son
considerados como deuda en al célculo de nuestra razon de deuda a capitalizacion total que se incluye en nuestros
contratos financieros principales.

Al 31 de Diciembre de 2001 y 2002, también estuvimos sujetos a contratos de futuros de capitales con
diferentes fechas de vencimiento hasta Octubre de 2006, por un monto nominal total de U.S.$408.3 millones y
U.S.$338.7 millones, respectivamente, cubriendo un total de 15,986,689 ADSs en 2001 y 12,379,377 ADSs en
2002, negociados para proteger el futuro ejercicio de opciones otorgadas bajo nuestros programas de compra de
acciones para ejecutivos. Véase la nota 15 de nuestros estados financieros consolidados, mismos que forman parte
de este informe anual. A comienzos de 2001, registramos los cambios en el valor justo estimado de dichos contratos
en el balance general como un activo o pasivo contra el estado de resultados, en adicion a los costos originados por
nuestros programas de compra, que estos futuros estan protegiendo. Al 31 de Diciembre de 2001 y 2002, el valor
justo estimado de estos contratos era una ganancia de aproximadamente U.S.$3.3 millones (Ps33.1 millones) y una
pérdida de aproximadamente U.S.$32.8 millones (Ps340.5 millones), respectivamente.

Adicionalmente, al 31 de Diciembre de 2001 y de 2002, tuvimos contratos de futuros de capitales con
diferentes fechas de vencimiento hasta Mayo de 2003, por un monto nominal de U.S.$101.8 millones y de U.S.$97.4
millones respectivamente, cubriendo un total de 4,699,061 ADSs en 2001, y 3,626,243 ADSs en 2002, negociados
para proteger el futuro ejercicio de opciones otorgadas bajo nuestros programas voluntarios de compra de acciones
para empleados. Véase la nota 15 de nuestros estados financieros consolidados, mismos que forman parte de este
informe anual. A comienzos de 2001, hemos registrado los cambios en el valor justo estimado de dichos contratos
en el balance general como un activo o pasivo contra el estado de resultados, adicionalmente a los costos originados
por las opciones. Al 31 de Diciembre de 2001 y 2002, el valor justo estimado fue una ganancia de
aproximadamente U.S.$25.4 millones (Ps254.2 millones) y una pérdida de aproximadamente U.S.$14.2 millones
(Ps147.4 millones), respectivamente.

Al 31 de Diciembre de 2002, en relacion con la adquisicion de 1,483,365 acciones del capital comin de
CAH, tuvimos contratos de futuros por una cantidad nominal de U.S.$95 millones, cubriendo 21,510,500 CPOs, con
vencimiento en Agosto y Septiembre de 2003 cubriendo el riesgo de la adquisicion de acciones CAH a ser
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adquiridas a cambio de CPOs de CEMEX. Los efectos a ser generados una vez que se liquiden los contratos de
futuros se registraran como un ajuste al costo de adquisicion de las acciones CAH. Al 31 de Diciembre de 2002, el
valor justo estimado de estos contratos, que no se registra periddicamente, registrd una pérdida de aproximadamente
U.S.$2.1 millones (Ps21.8 millones). Ver nota 8A de nuestros estados financieros consolidados, mismos que forman
parte de este informe anual.

Finalmente, al 31 de Diciembre de 2001 y de 2002, tuvimos contratos de futuros con diferentes fechas de
vencimiento hasta Febrero de 2006, por un monto nominal de U.S.$394.8 millones y de U.S.$452.7 millones
respectivamente, cubriendo un total de 13,069,855 ADSs en 2001, y 15,316,818 ADSs en 2002. Basados en
nuestras intenciones para cerrar estos contratos en especie al vencimiento, el valor justo estimado de estos contratos
no es reconocido periodicamente. Los efectos originados por estos contratos seran reconocidos al vencimiento
como un ajuste en nuestro capital accionario. Al 31 de Diciembre de 2001 y de 2002 el valor justo estimado de
estos contratos representd pérdidas por aproximadamente U.S.$46.5 millones y U.S.$110.6 millones,
respectivamente.

Nuestros Convenios Financieros de Cuentas por Cobrar

Hemos establecido ventas de programas de cuentas por cobrar comercializables con instituciones
financieras, a los que se hace referencia como programas de venta de cartera. Estos programas fueron negociados
por CEMEX Meéxico y CEMEX Concretos, S.A. de C.V. durante 2002, por CEMEX, Inc. en los Estados Unidos
durante 2001 y por CEMEX Espaiia en 2000. A través de los programas de venta de cartera, nuestras subsidiarias
efectivamente transfieren el control, los riesgos y los beneficios asociados a las cuentas por cobrar vendidas;
consecuentemente, la cantidad de las cuentas por cobrar vendidas se registra como una venta de activos financieros
y los saldos se eliminan del balance general en el momento de venta, excepto por las cantidades que las contrapartes
no han pagado, las cuales se reclasifican como otras cuentas por cobrar. Ver la nota 4 de nuestros estados
financieros consolidados, mismos que forman parte de este informe anual. Los balances de las cuentas por cobrar
vendidas de conformidad con estos programas de venta de cartera al 31 de Diciembre de 2001 y 2002 fueron de
Ps2,993.0 millones (U.S.$299.0 millones) y Ps5,045.9 millones (U.S.$486.1 millones), respectivamente. Las
cuentas por cobrar que califiquen para venta no incluyen cantidades que excedan de ciertos dias vencidos o
concentraciones sobre cierto limite para algun cliente en particular, de conformidad con los términos de los
programas. Los gastos en que se incurran bajo estos programas, que se originen del descuento otorgado a los
adquirentes de las cuentas por cobrar, se reconocen en los estados de resultados y fueron de aproximadamente
Ps83.1 millones (U.S.$8.3 millones) en 2001 y Ps108.5 millones (U.S.$10.5 millones) en 2002. Los montos
generados a través de estos programas se han destinado principalmente a reducir deuda neta.

Resumen de nuestras Obligaciones Contractuales y Compromisos Comerciales Importantes

Al 31 de Diciembre de 2002 nuestras subsidiarias tienen compromisos futuros para la compra de materias
primas por una cantidad aproximada de U.S.$86.4 millones.

En Marzo de 1998, celebramos un contrato con PEMEX con una vigencia de 20 afios, en el que se prevé
que PEMEX o Petroleos Mexicanos, nos suministre 900 mil toneladas de coque de petréleo anualmente, a partir de
2002. Esperamos que el contrato de coque de petroleo con PEMEX reduzca la volatilidad de nuestros costos de
combustible y nos provea de una fuente consistente de coque de petroleo a lo largo de su término de 20 afios.

En afio 1999, a través de una subsidiaria, alcanzamos un acuerdo con ABB Alstom Power y Sithe Energies,
Inc., requiriendo que Alstom y Sithe financien, construyeran y operaran Termoeléctrica del Golfo, una planta de 230
megawatts de energia ubicada en Tamuin, San Luis Potosi, México y nos suministraran de electricidad por un
periodo de 20 afios. A cambio, nosotros le suministrariamos a Alstom con 650 mil toneladas de coque de petrdleo
anualmente durante el mismo periodo y adquiriremos toda la electricidad que produzca la planta. Nuestro
suministro de coque de petréleo provendra del nuestro contrato con PEMEX. Esperamos que este proyecto reduzca
la volatilidad de nuestros costos de energia y provea aproximadamente el 100% de la electricidad requerida por 11
de nuestras plantas cementeras en México. Estimamos que la planta iniciara sus operaciones en el primer semestre
de 2003.
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Para efectos de presentar los flujos de efectivo aproximado que sera requerido para satisfacer nuestras otras
obligaciones contractuales importantes, la siguiente tabla presenta un resumen de esas obligaciones, al 31 de
Diciembre de 2002:

Montos Pagaderos por Periodo
(En millones de Délares Estadounidenses)

Dentro de 2-3 4-5 Después de
Obligaciones Financieras Contractuales (1) Total 1 Aio Ainos Aifios 5 Aios
Préstamos Bancarios y Obligaciones Pagaderas........... 4,995 642 2,466 838 1,049
Obligaciones de Arrendamiento de Capital................... 30 9 5 6 10
Deuda Total (2)...cecveervieeieeieeiesieeeie e 5,025 651 2,471 844 1,059
Arrendamientos OPerativos (3) ....cveeverveerreereerveesueenenns 369 60 106 78 125
Capital Preferente (4) ......coeevveevieeeieeseeneeseere e 716 - 716 - -
Otras operaciones de capital (5) .........ocoevrerrevererevernnn. 91 26 32 33 -
Contratos de futuros de capital
Obligaciones Incondicionales de Compra (6)................ 1,445 1,182 26 237 -

(1) Lainformacion presentada en esta tabla esta expresada en términos nominales y no incluye gastos financieros, dividendos preferentes
en Capital Preferente y Valores de Capital Colocables o el costo de retener la opcioén para adquirir nuestros activos cementeros de las
subsidiarias incluidos bajo “Otras operaciones de capital”.

(2) La deuda total de largo plazo, incluyendo vencimientos, esta presentada en la Nota 12 de nuestros estados financieros a consolidados
incluidos en alguna parte de este informe anual. Ademas, al 31 de Diciembre de 2002, teniamos lineas de crédito que sumaban
aproximadamente U.S.$2.9 billones, de los cuales la porcion disponible asciende a U.S.$1.2 billones aproximadamente.

(3) Los arrendamientos operativos no han sido calculados sobre la base del valor neto presente, por el contrario, fueron presentados sobre
la base de flujos de efectivo futuros nominales. Véase la nota 21D de nuestros estados financieros consolidados que forman parte de
este informe anual.

(4) Hace referencia a la operacion de capital preferente emitido en relacién con el financiamiento necesario para la adquisicion de
Southdown (ahora llamada CEMEX, Inc.) y los valores de capital colocables emitidos por nuestra subsidiaria en Espafia. Véase la
Nota 14E de nuestros estados financieros consolidados que forman parte de este informe anual.

(5) Hace referencia a la operacion por la cual en 1995 aportamos activos de nuestra subsidiaria a un fideicomiso a cambio de U.S.$123.5
millones. Véase la nota 14F de nuestros estados financieros consolidados incluidos en alguna parte de este informe anual.

(6) La situacion bajo la cual, las cantidades presentadas en esta linea estan determinadas, supone que, tras la liquidacion de nuestros
contratos de futuros, nosotros re-compraremos todos los CPOs subyacentes. Atn cuando esta situacion sea posible, consideramos que
no es probable considerando que para que tal recompra se realice, todas las operaciones subyacentes con las cuales los contratos de
futuros de capital estan relacionadas, tales como los titulos y nuestros planes de opciones sobre acciones para los empleados, podrian
vencerse sin liquidarse (por el dinero). También, la situacion no toma en cuenta que podemos elegir hacer un acuerdo de efectivo neto
al vencimiento de los contratos de futuros de capital y permitir a nuestras contrapartes que vendan los CPOs subyacentes en el
mercado, en cuyo caso, el flujo de efectivo esperado podria ser substancialmente diferente. Al 31 de Diciembre de 2002, el valor justo
estimado en total de esos contratos fue por una pérdida de aproximadamente U.S.$91 millones.

De la cantidad total de U.S.$1,182 millones pagaderos en el corto plazo, aproximadamente U.S.$461 millones estan relacionados con
los futuros de capital que protegen las operaciones de titulos, aproximadamente U.S.$95.5 millones estan relacionados con los
contratos que protegen nuestra transaccion de intercambio futuro de acciones CAH, y aproximadamente U.S.$216 millones estan
relacionados con los contratos que protegen nuestros planes de opciones sobre acciones para los empleados. Esperamos que estos
contratos sean refinanciados de tiempo en tiempo relativamente a los elementos protegidos subyacentes.

Ademas, hemos otorgado a terceros cartas de crédito preparativas para el beneficio de nuestras contrapartes en los contratos de futuros
de capital y otras operaciones financieras por la suma de U.S.$175 millones al 31 de Diciembre de 2002, para reducir sus exposiciones
totales. Para efectos contables estas cartas de crédito representan obligaciones contingentes. Véase la nota 21A de nuestros estados
financieros consolidados que forman parte de este informe anual.

Programa de Recompra de Acciones

En Septiembre de 2000 nuestro consejo de administracion autorizé un programa de recompra de acciones
por un monto de hasta U.S.$500 millones mismo que fue implementado entre Octubre de 2000 y Diciembre de
2001. Durante 2001 y 2000, bajo este programa, un total de 4,978,000 CPOs y de 3,086,000 CPOs,
respectivamente, fueron adquiridos y cancelados resultando en una reduccion de capital de Ps0.2 millones en 2001 y
Ps0.1 millones en 2000, y en la reserva de recompra de Ps221.1 millones en 2001 y Ps130.9 millones en 2000.
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En relacion con nuestra asamblea anual de accionistas de 2001, misma que tuvo lugar el 25 de abril de
2002, nuestros accionistas aprobaron, entre otras resoluciones tomadas, un programa de recompra de acciones hasta
por un monto de Ps5 mil millones (aproximadamente U.S.$482 millones) a ser implementado entre Abril de 2002 y
Diciembre de 2002. Véase la nota 14A de nuestros estados financieros consolidados, mismos que forman parte de
este informe anual. Es nuestra intencion cancelar permanentemente todos los CPOs recomprados bajo este
programa. Durante 2002, adquirimos 7.6 millones de CPOs por un total de Ps355.0 millones.

En relacion con nuestra asamblea anual de accionistas de 2002, programada para el 24 de Abril de 2003, se
solicitara a nuestros accionistas que aprueben un programa de recompra de acciones por un monto y en términos
similares a los aflos anteriores.

Desarrollos Recientes

En Abril de 2003, modificamos los términos de los contratos de 12 de Julio de 2002, conforme a los cuales
habiamos acordado intercambiar 28,195,213 CPOs de CEMEX por 1,483,365 acciones del capital social coman de
CAH. Los términos de este intercambio han sido modificados con respecto a 1,398,602 acciones CAH. En lugar de
adquirir dichas acciones de CAH en cuatro partes trimestrales iguales empezando en Marzo 31 de 2003, hemos
acordado adquirir dichas acciones de CAH en cuatro partes trimestrales iguales empezando el 31 de Marzo de 2004.
No obstante los cambios realizados, para efectos contables, las acciones de CAH a ser recibidas por nosotros de
conformidad con los intercambios son consideradas como de nuestra propiedad a partir del 12 de Julio de 2002.
Sujeto a la consumacion exitosa de esta transaccion, habremos incrementado nuestra participacion en CAH a
92.25%.

El 6 de Marzo de 2003, emitimos un financiamiento adicional bajo un programa de pagarés Mexicanos
locales de mediano plazo establecido en Agosto de 2002. Dicho financiamiento consiste en Ps1,200 millones con
vencimiento a tres afios y a una tasa equivalente a TIIE (Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio) mas 80 puntos
base. Utilizamos los fondos obtenidos para el pago de deuda.

El 26 de Marzo de 2003 prepagamos U.S.$225 millones bajo el contrato de crédito por U.S.$550 millones
relacionado con la adquisicion de Southdown (ahora llamada CEMEX, Inc.). Los fondos utilizados en el prepago se
obtuvieron de distintas lineas de crédito existentes.

En Marzo de 2003, vencieron U.S.$800 millones de las U.S.1,000 millones en valor nominal de opciones
de swaps sobre tasas de interés en nuestra posicion al 31 de Diciembre de 2002, por lo que celebramos swaps sobre
tasas de interés por un valor nominal de U.S.$800 millones en relacion con la eleccion de la contraparte bajo dichas
opciones de recibir de parte nuestra tasas de interés fijo y pagarnos tasas de interés fluctuante por un periodo de
cinco afios. Véase la nota 11 de nuestros estados financieros consolidados, mismos que forman parte de este
informe anual. Las opciones de swaps restantes por un valor nominal de U.S.$200 millones vencen en Octubre de
2004.

Revelaciones Cuantitativas y Cualitativas del Mercado
Nuestras Operaciones Financieras Derivadas

De conformidad con los procedimientos y controles establecidos por nuestros departamentos o unidades
relacionadas con nuestro equipo de administracion de riesgos financieros, hemos celebrado diversas transacciones
con instrumentos financieros derivados para administrar nuestra susceptibilidad a los riesgos de mercado resultando
de los cambios en tasas de interés, tipos de cambio de moneda extranjera y el precio de nuestras acciones comunes.
Activamente evaluamos la solvencia econdmica de las instituciones financieras y empresas que son nuestras
contrapartes bajo nuestros instrumentos financieros derivados, y consideramos que cuentan con la capacidad
financiera para cumplir con sus obligaciones en relacion con dichos instrumentos.

El valor justo de los instrumentos financieros derivados estd basado en estimaciones de los costos de
liquidacion de los mismos o sus valores cotizados de mercado y son apoyados por confirmaciones de estos valores
recibidos de las contrapartes en estos instrumentos financieros. Los montos nominales de los instrumentos
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financieros derivados se usan para medir el interés a ser pagado o recibido y no representan la suma bajo riesgo de
pérdida.

(Millones de Délares Estadounidenses)
Al 31 de Diciembre de Al 31 de Diciembre de

2001 2002
Valor Valor
Monto Justo Monto Justo Fecha de
Instrumentos Derivados Nominal Estimado Nominal Estimado Vencimiento

Contratos de capital a futuro ................ 1,395.9 81.0 1,445.1 (90.6) Abr 2003 — Oct 2006
Contratos de riesgos cambiarios a
fUtUro .o 424.0 4.4 1,325.7 (201.4)  Ene 2003 — Nov 2007
Swaps sobre tasas de interés 2,583.0 4.6 1,106.0 (72.5) Dic 2005 — Ago 2007
Swaps sobre diversas divisas................ 1,205.8 251.8 1,847.9 234.6 Ene 2003 — Dic 2008
Opciones de Swaps sobre tasa de
INEETES.c.veniveveeeeeieieteieeee et 1,506.0 (30.1) 1,000.0 (140.9)  Mar 2003- Oct 2004
Otras derivadas sobre tasas de interés.. 800.0 (68.8) 1,361.0 (157.7)  Ene 2003 — Mar 2008
Derivadas de combustible y energia .... 401.5 (4.6) 177.0 (0.5) May 2017
Contratos de capital a futuro, con
LETCETOS. ¢vveuvenveteeierieeieeresrereseeseesieeieenes — — 7.1 (0.1) Jun 2003

Nuestros Contratos de Futuros de Capital Derivado

Los contratos derivados de capital a futuro, incluyendo los contratos a futuro relacionados con Titulos
Opcionales que aparecen en la tabla superior, son contabilizados como instrumentos de capital, y las ganancias y
pérdidas son reconocidas como un ajuste al capital social en su liquidacion, salvo por una porcion de nuestros
contratos de capital derivado al 31 de Diciembre de 2001 y de 2002 con un monto nominal de U.S.$510.1 millones y
U.S.$436.1 millones, respectivamente, los cuales, a comienzos de 2001, habian sido disefiados como protecciones de
una porcion de nuestros planes sobre acciones para los ejecutivos, y para los cuales se han registrado cambios en su
valor justo estimado en el estado de resultados, adicionalmente a los costos generados por los programas de
opciones de acciones. El valor justo estimado de estos contratos de futuros, representaron una ganancia de
aproximadamente U.S.$28.7 millones y una pérdida de U.S.$47.0 millones, al 31 de Diciembre de 2001 y 2002,
respectivamente. Véase"— Liquidez y Recursos de Capital — Nuestros Acuerdos de Capital Derivado a Futuros "y
las Notas 15 y 16 de nuestros estados financieros consolidados, mismos que forman parte de este informe anual.

Nuestros Contratos de Futuros de Riesgo Cambiario

Los contratos de futuros de riesgo cambiario son representados a su valor de mercado estimado como
instrumentos de proteccion para nuestras inversiones netas en las subsidiarias extranjeras. Las ganancias o pérdidas
son reconocidas como un ajuste el capital accionario dentro del ajuste de conversion de la moneda extranjera
relacionada. Adicionalmente, durante 2002, negociamos opciones cambiarias por un valor nominal de U.S.$59.7
millones con vencimiento en Noviembre de 2004 y registramos una pérdida de valor justo estimado a 31 de
Diciembre de 2002 de aproximadamente U.S.$44.4 millones (Ps460.9 millones) en el estado de resultados. Véase la
nota 16 de nuestros estados financieros consolidados, mismos que forman parte de este informe anual.

Nuestros Swaps sobre Tasas de Interés

Al 31 de Diciembre de 2001 y de 2002 fuimos parte de contratos de swaps sobre tasas de interés por un
monto nominal de U.S.$2,583 millones y de U.S.$1,106 millones, respectivamente, celebrados para reducir el costo
financiero de la deuda negociada a tasas fijas, y en algunos casos para cubrir el riesgo de flujos de efectivo
contractuales (pagos de intereses) de deuda subyacente negociada en tasas fluctuantes. Estos swaps sobre tasas de
interés son representados como instrumentos de proteccion para el costo financiero de las operaciones de deuda a
largo y corto plazo subyacentes, y los pagos periddicos bajo los contratos estan reconocidos en el estado de
resultados como un ajuste a la tasa de interés efectiva de la deuda relacionada. Para el afio concluido el 31 de
Diciembre de 2002, cambios en el valor justo estimado de los swaps sobre tasas de interés que cubren el riesgo de
flujos de efectivo contractuales (pagos de intereses) de la deuda a corto y largo plazo subyacente, representando una
pérdida de aproximadamente U.S.$72.5 millones, fue registrada en el balance general como un pasivo en contra del
capital contable. Esta cantidad sera acreditada mediante el estado de resultados conforme sea devengado el gasto
financiero de la deuda de financiamiento relacionada. Para el afio que termind el 31 de Diciembre de 2001, el valor
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justo estimado de los swaps emitidos en dicha fecha, no se registr6 ni en el balance general ni en el estado de
resultados. Véanse las notas 11 y 12A de nuestros estados financieros consolidados, mismos que forman parte de
este informe anual.

Durante 2002, con el acuerdo de nuestra contraparte financiera, liquidamos todos los swaps sobre tasas de
interés que contrajimos al 31 de Diciembre de 2001. Al liquidar, el valor justo de tales instrumentos fueron
recibidos, representando ingresos por aproximadamente U.S.$14.5 millones (Ps150.5 millones), que fueron
registrados en nuestro estado financiero integral de 2002.

Nuestros Swaps sobre diversas divisas

Al 31 de Diciembre de 2001, en relacién a nuestros portafolios de deuda financiera a largo, celebramos
contratos de swaps sobre diversas divisas por un monto nominal de U.S.$1,105.8 millones. Al 31 de Diciembre de
2002, en relaciéon a nuestro portafolio de deuda financiera a largo y corto plazo, celebramos contratos de swaps
sobre diversas divisas por un monto nominal de U.S.$1,743.4 millones. A través de estos contratos, llevamos a cabo
el intercambio de las divisas contraidas originalmente y de las tasas de interés, sobre un monto determinado de
deuda subyacente. Durante la vida de estos contratos, los flujos de efectivo originados por el intercambio de tasas
de interés bajo los contratos de swaps sobre diversas divisas, coinciden con las fechas de pago de interés y las
condiciones de la deuda subyacente. Del mismo modo, al vencimiento de los contratos y de la deuda subyacente,
nosotros intercambiaremos con la contraparte los montos nominales proporcionados por los contratos para que
recibamos un monto de flujo de efectivo igual para cubrir nuestra obligacion principal bajo la deuda subyacente. A
cambio, pagaremos el monto nominal en la divisa intercambiada. Como resultado, hemos intercambiado
efectivamente los riesgos relacionados a las tasas de interés y a las variaciones del tipo de cambio extranjero de la
deuda subyacente a las tasas y divisas negociadas en los contratos de swaps sobre diversas divisas. Véanse las notas
11 y 12B de nuestros estados financieros consolidados que forman parte de este informe anual.

Los flujos de efectivo periddicos en las operaciones de swaps sobre diversas divisas surgidas del
intercambio de tasas de interés son registrados en el estado de resultados integral como parte de la tasa de interés
efectiva de la deuda relacionada. Reconocemos el valor justo estimado de los contratos de swaps sobre diversas
divisas como activos o pasivos en el balance general, con cambios en el valor justo estimado, siendo reconocidos a
través del estado de resultados. Todos los activos y pasivos financieros con el mismo vencimiento, de las cuales
nuestra intencion es realizarlas o liquidarlas, han sido compensadas para efectos de presentacion para reflejar los
flujos de efectivo que esperamos recibir o pagar tras la liquidacion de las operaciones financieras.

En relacion con el reconocimiento del valor justo estimado de los contratos de swaps sobre diversas divisas,
al 31 de Diciembre de 2001, registramos un activo neto por U.S.$242.9 millones (Ps2,431.4 millones) contra
nuestros Resultado Integral de Financiamiento de los cuales una ganancia de aproximadamente U.S.$175.9 millones
(Ps1,760.7 millones) directamente relacionada con variaciones en las tasas de cambio desde el comienzo de nuestros
swaps sobre diversas divisas y la fecha del balance general se compenso para efectos de presentacion como parte del
monto de deuda acumulada subyacente y una ganancia de aproximadamente U.S.$14.8 millones (Ps148.1 millones)
relacionada con un ajuste de efectivo perioddico del interés financiero pagadero relacionado. El restante activo neto
de U.S.$52.2 millones (Ps522.5 millones) fue reconocido en el balance general consolidado en otras cuentas por
cobrar a largo plazo. Véase la nota 12B de nuestros estados financieros consolidados que forman parte de este
informe anual.

Al 31 de Diciembre de 2002, registramos un activo neto de U.S.$241.4 millones (Ps2,505.7 millones)
relacionado con el valor justo estimado de los contratos de swaps sobre diversas divisas de corto y largo plazo, de
los cuales,

e U.S.$194.2 millones (Ps2,015.8 millones) estan relacionados con el prepago de una deuda en
Yenes bajo un swap de diversas divisas, disminuyendo de esta forma la cantidad total de la deuda

relacionada, y

o U.S.$47.2 millones (Ps489.9 millones) representan el valor justo estimado de los contratos antes
de los efectos del prepago, e incluyen:
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o una pérdida de aproximadamente U.S.$20.0 millones (Ps207.6 millones), la cual esta
directamente relacionada con variaciones en tipos de cambio entre la fecha de inicio de
los contratos y la del balance general, misma que fue compensada para efectos de
presentacion como parte de la cantidad de deuda acumulada relacionada,

o una ganancia de aproximadamente U.S.$25.9 millones (Ps268.8 millones), identificada
con los flujos de efectivo periddicos para los swaps sobre tasas de interés, y que fue
registrada como un ajuste del interés de financiamiento aplicable, y

o un activo neto remanente de U.S.$41.3 millones (Ps428.7 millones), mismo que fue
registrado dentro de otras cuentas por cobrar de corto y largo plazo por un monto de
U.S.$11.0 millones (Ps114.2 millones) y U.S.$30.3 millones (Ps314.5 millones),
respectivamente. Véanse las notas 11 y 12B de nuestros estados financieros consolidados
que forman parte de este informe anual.

Al 31 de Diciembre de 2001 y de 2002, el efecto en nuestro balance general, surgido de la compensacion de
los activos y pasivos contables, fue que el valor en libros de los pasivos financieros directamente relacionados con
los contratos de swaps sobre diversas divisas es representado como si dichos pasivos financieros hubieran sido
negociados efectivamente en la divisa intercambiada que en lugar de la divisa originalmente contratada. Para los
afios terminados el 31 de Diciembre de 2002 y 2001, los cambios en el valor justo estimado de nuestros contratos de
swaps sobre diversas divisas, excluyendo los efectos de prepago en 2002, resultaron en una pérdida de
aproximadamente U.S.$192.2 millones (Ps1,995.0 millones) y una ganancia de aproximadamente U.S.$191.6
millones (Ps1,917.9 millones), respectivamente, los cuales fueron registrados en los Resultado Integral de
Financiamiento.

Adicionalmente, al 31 de Diciembre de 2001 y 2002, celebramos otros instrumentos de divisas por un
monto nominal de U.S.$100 millones y U.S.$104.5 millones, respectivamente, con vencimiento en Julio y Agosto
de 2003, sobre deudas financieras que se estima seran negociadas en el futuro cercano. Estos contratos tuvieron una
ganancia de valor justo estimado de U.S.$8.9 millones (Ps89.1 millones) en 2001 y una pérdida de U.S.$6.8
millones (Ps70.6 millones) en 2002, los cuales fueron registrados en los Resultado Integral de Financiamiento.

Nuestras Opciones de Swaps sobre Tasa de Interés

Al 31 de Diciembre de 2001 y de 2002, celebramos contratos de opcion de compra negociados con
instituciones financieras para intercambiar tasas de interés fluctuantes por tasas de interés fijas, por un valor nominal
de U.S.$1,506 millones y U.S.$1,000 millones, respectivamente. Por la ventas de estas opciones recibimos primas
por aproximadamente U.S.$12.2 millones (Ps126.6 millones) en 2001, y U.S.$57.6 millones (Ps597.9 millones) en
2002. En Marzo de 2003, vencieron U.S.$800 millones de los U.S.$1,000 millones de valor nominal en opciones
sobre tasas de interés en nuestras posiciones al 31 de Diciembre de 2002, y celebramos swaps sobre tasas de interés
por valor nominal de U.S.$800 millones en relacion con la eleccion de las contrapartes bajo las opciones de recibir
de parte nuestra tasa de interés fijo y pagarnos tasas de interés fluctuante por un periodo de cinco afios. Las
opciones restantes por valor nominal de U.S.$200 millones vencen en Octubre de 2004 y otorgan a nuestras
contrapartes la opcion de elegir, al vencimiento de las opciones y bajo tasas actuales de mercado, entre recibir tasas
fijas de CEMEX y pagar a CEMEX tasas variables por un periodo de cinco afios o solicitar la liquidacion neta en
efectivo. Para acontecimientos recientes relacionados con las opciones de swaps, favor de ver Punto 5 -- “Revision
Operativa y Financiera y Prospectos — Liquidez y Recursos de Capital—Desarrollos Recientes.” Al 31 de
Diciembre de 2001 y 2002, las primas recibidas, asi como los cambios en el valor justo estimado de estos contratos,
los cuales representaron pérdidas de aproximadamente U.S.$30.1 millones (Ps312.4 millones) y U.S.$110.9
millones (Ps1,151.1 millones), respectivamente, fueron reconocidas en el resultado integral de financiamiento.
Durante 2001 y 2002, las opciones de compra que vencieron resultaron en pérdidas de aproximadamente U.S.$3.4
millones (Ps35.3 millones) y U.S.$92.3 millones (Ps958.1 millones) respectivamente, las cuales fueron reconocidas
en el resultado integral de financiamiento. Véase la nota 11 de nuestros estados financieros consolidados que
forman parte de este informe anual.

Otros Derivados sobre Tasas de Interés
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Al 31 de Diciembre de 2001 y 2002, celebramos contratos de convenios a tasas futuras por un monto
nominal de U.S.$800 millones y U.S.$650 millones, respectivamente, ejecutados para fijar la tasa de interés de
pasivos que no han sido contraidos a la fecha del balance general, pero que se esperaba que fueran negociados en un
futuro cercano. Al 31 de Diciembre de 2001 y 31 de Diciembre de 2002, también celebramos contratos de opciones
de tope y piso por un monto nominal de U.S.$711 millones relacionados con swaps sobre tasas de interés por el
mismo valor nominal. Los contratos de convenios a tasas futuras tienen diferentes vencimientos que fluctian hasta
Junio de 2003, y los contratos de opciones de piso y tope vencen en Marzo de 2008. El swap sobre tasas de interés
relacionado con los contratos de opciones de piso y tope se liquid6é durante 2002. Los cambios en el valor justo
estimado de los contratos de tasas futuras acordadas y de los contratos de opciones de piso y tope representaron
pérdidas de aproximadamente U.S.$68.8 millones (Ps688.7 millones) en 2001 y U.S.$88.9 millones (Ps922.8
millones) en 2002, y fueron registradas en el balance general contra el resultado integral de financiamiento, excepto
por una pérdida en 2002 de aproximadamente U.S.$42.4 millones (Ps440.1 millones) relacionada exclusivamente a
los contratos de tasas a futuro, la cual fue registrada en el capital contable debido a que correspondi6 a un cambio en
la valuacion una vez que los contratos de tasas a futuro se hubieren designado como una cobertura de riesgo
contable de los flujos de efectivo pronosticados (pagos de intereses) relacionados con nuevas emisiones de deuda.
Los U.S.$42.4 millones (Ps440.1 millones), que fueron registrados como capital contable en 2002, se registraran en
el estado de resultados conforme los efectos de la deuda pronosticada relacionada tengan un impacto en le gasto
financiero a través de intereses acumulados o inmediatamente cuando exista evidencia que la nueva deuda no se
habra de contratar. Véase la nota 12A de nuestros estados financieros consolidados que forman parte de este
informe anual.

Nuestros Derivados de Combustible y Energia

Al 31 de Diciembre de 2001, teniamos contratos de futuros de combustible por un monto nominal de
U.S.$9.5 millones (Ps95.0 millones), con un valor justo estimado de U.S.$26 mil (Ps0.3 millones). Durante 2002,
liquidamos estos contratos de futuros sin ningun impacto importante en nuestros resultados financieros.

Al 31 de Diciembre de 2001 y de 2002, teniamos un swap sobre tasas de interés con vencimiento en Mayo
de 2017, por un monto nominal de U.S.$177 millones en ambos afios, negociados para intercambiar tasa fluctuantes
por tasas fijas de interés en relacion con contratos que celebramos para la adquisicion de energia eléctrica para un
periodo de 20 afios comenzando en 2003. Véase la nota 21F de nuestros estados financieros consolidados que
forman parte de este informe anual. Durante la vida del contrato derivado y sobre su monto nominal, pagaremos una
tasa LIBOR y hemos recibido una tasa fija del 7.33% hasta Febrero de 2003 y recibiremos una tasa de interés fijo
del 7.53% de Marzo de 2003 a Mayo de 2017. Ademas, durante 2001 vendimos una opcioén de piso por un monto
nominal de U.S.$177 millones, relacionados con el contrato de swap sobre tasas de interés, por los cuales,
comenzando en 2003 y hasta 2017, pagaremos la diferencia entre la tasa de interés del 7.53% y la tasa LIBOR. A
través de la venta de esta opcion, recibimos una prima de aproximadamente U.S.$22 millones (Ps220.2 millones) en
2001. Al 31 de Diciembre de 2001 y 2002, la prima recibida y el valor justo estimado combinado de la opcion de
piso, representando pérdidas aproximadas de U.S.$4.6 millones y U.S.$0.5 millones, respectivamente, fueron
registrados en el estado financiero integral por cada periodo. Al 31 de Diciembre de 2001 y 2002, el monto nominal
de ambos contratos no es acumulable, tomando en cuenta que solo existe un monto nominal expuesto a cambios en
tasas de interés y los efectos de un instrumento son proporcionalmente inversos a los cambios en el otro. Véase la
nota 16D de nuestros estados financieros consolidados que forman parte de este informe anual.

Nuestros Contratos de Futuros de capital con Terceros

Al 31 de Diciembre de 2002, teniamos un contrato de futuros de capital con terceros por un monto nominal
de U.S.$7.1 millones y el valor justo estimado de este contrato fue de una pérdida aproximada de U.S.$0.1 millones
(Ps1.1 millones).

Riesgos de Tasas de Interés, Riesgos de Moneda Extranjera y Riesgos de Capital
Riesgos de Tasas de Interés

La tabla que aparece abajo contiene informacion acerca de nuestras tasas de interés fija y variable aplicable
a endeudamiento a largo plazo denominado en moneda extranjera, al 31 de Diciembre de 2002. La tabla incluye los
efectos generados por los contratos de swaps sobre tasas de interés y de los contratos de futuros de riesgo cambiario
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que hemos celebrado, cubriendo una porcion de nuestra deuda financiera negociada originalmente en Pesos
Mexicanos y en Dolares Estadounidenses. Véanse las notas 11 y 12 de nuestros estados financieros consolidados,
mismos que forman parte de este informe anual. Los promedios de las tasas de interés variables se calculan en base
a tasas futuras en una curva de rendimientos al 31 de Diciembre de 2002. Los flujos de efectivo futuros representan
pagos principales. El valor justo de nuestra tasa variable aplicable a deuda a largo plazo se determina descontando
flujos de efectivo futuros aplicando tasas de préstamos que actualmente estan a nuestra disposicion al 31 de
Diciembre de 2002, y se resume de la siguiente forma:

Fechas de vencimiento esperadas al 31 de Diciembre de 2002

Después Valor
Deuda 2003 2004 2005 2006 2007 de 2007 Total Justo
(Equivalentes en millones de Délares E.U.A. sobre deuda denominada en monedas extranjeras)
Tasa Variable..........ccoocvevrenenen 637 1,412 131 130 189 305 2,804 2,804
Tasa de Interés Promedio ........ 3.1% 4.1% 4.9% 5.5% 5.9% 6.5% — —
Tasa Fija ....ccccoovvvniicccne 14 442 486 474 51 754 2,221 2,333
Tasa de Interés Promedio 6.1% 6.4% 6.9% 7.3% 7.2% 6.1% — —

Al 31 de Diciembre de 2002 estabamos sujetos a la volatilidad de las tasas de interés fluctuantes, las cuales,
si incrementaran, podrian adversamente afectar nuestro costo financiero y nuestros ingresos netos. Al 31 de
Diciembre de 2002, el 56% de nuestra deuda a largo plazo denominada en moneda extranjera llevaba tasas
fluctuantes a una tasa de interés promedio ponderado de LIBOR mas 126 puntos base, después de darle efecto a
nuestros swaps sobre tasas de interés y a nuestros swaps de diversas divisas.

Como se menciono anteriormente, al 31 de Diciembre de 2002, nos comprometimos con swaps sobre tasas
de interés como parte de una estrategia que pretende reducir nuestro costo financiero total. Véase "— Nuestros
Instrumentos Financieros Derivados." A esa fecha el valor justo estimado de nuestros swaps sobre tasas de interés,
utilizado para proteger una porcion de nuestra deuda financiera, fue por una pérdida de aproximadamente U.S.$72.6
millones. El cambio potencial en el valor justo, al 31 de Diciembre de 2002, de estos contratos que pudieran resultar
en una hipotética disminucion espontanea de 50 puntos base en las tasas de interés, seria por una pérdida de
aproximadamente U.S.$22.8 millones (Ps236.7 millones).

Ademas, como se mencioné arriba, nos comprometimos en unas opciones de swaps sobre tasas de interés.
Véase "— Nuestros Instrumentos Financieros Derivados." Al 31 de Diciembre de 2002, el valor justo estimado de
estos instrumentos fue por una pérdida de aproximadamente U.S.$140.9 millones. El cambio potencial en el valor
justo al 31 de Diciembre de 2002 de estos contratos que pudieran resultar en una hipotética disminucioén espontinea
de 50 puntos base en las tasas de interés, seria por una pérdida de aproximadamente U.S.$24.0 millones (Ps249.1
millones).

Finalmente, como se menciond arriba, nos hemos comprometido en contratos de tasas de interés futuras
acordadas. Véase "— Nuestros Instrumentos Derivados." Al 31 de Diciembre de 2002, el valor justo estimado de
estos instrumentos fue por una pérdida de aproximadamente U.S.$157.7 millones. El cambio potencial en el valor
justo al 31 de Diciembre de 2002 de estos contratos que pudieran resultar en una hipotética disminucion espontanea
de 50 puntos base en las tasas de interés, representaria una pérdida de aproximadamente U.S.$28.5 millones
(Ps295.8 millones).

Riesgo de Moneda Extranjera

Debido a nuestra diversificacion geografica, nuestros ingresos son generados en varios paises y liquidados
en diversas monedas. Sin embargo, algunos de nuestros costos de produccion, incluyendo combustible, energia, y
algunos de nuestros precios del cemento se encuentran periddicamente ajustados para tomar en cuenta las
fluctuaciones del tipo de cambio Peso/Dodlar. Para el afio que terminé el 31 de Diciembre de 2002,
aproximadamente el 34% de nuestras ventas, antes de los descuentos resultantes de la consolidacion, fueron
generadas en México, el 24% en los Estados Unidos, el 14% en Espafia, el 4% en Venezuela, el 7% en
Centroamérica en el Caribe, el 3% en Colombia, el 2% en la Filipinas, el 2% en Egipto y el 10% en otras regiones y
de nuestras actividades de comercializacion del cemento y clinker. Al 31 de Diciembre de 2002, nuestra deuda,
considerando los efectos en la divisas originarles generadas por nuestros contratos de riesgo cambiario a futuros la
suma de Ps59.9 miles de millones, de la cual aproximadamente el 68.7% estaba denominada en Dolares, el 14.5%
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estaba denominada en Yenes japoneses y el 12% estaba denominada en Euros; por lo tanto, existe una
susceptibilidad al riesgo de las fluctuaciones de las monedas extranjeras que se genera por la deuda denominada en
Dolares, la deuda denominada en Yenes y a denominada en Euros contra las monedas en las cuales nuestros ingresos
son liquidados en la mayoria de los paises en los que operamos. Véase “Liquidez y Recursos de Capital — Nuestro
Endeudamiento,” Punto 10 — “Informacion Adicional — Contratos Principales” y “Factores de Riesgo — Tenemos
que pagar nuestra deuda denominada en Délares y Yenes con ingresos generados en Pesos u otras divisas, debido a
que no generamos suficientes ingresos en Doélares y Yenes de nuestras operaciones para cubrir la totalidad de
nuestra deuda denominada en Délares y Yenes, lo cual podria adversamente afectar nuestra posibilidad de cubrir
nuestra deuda en caso de una devaluacién o depreciacion en el valor del Peso, o cualquiera de las otras divisas de los
paises en que operamos.” No obstante que igualmente tenemos una pequefia porcion de nuestra deuda en otras
monedas, generamos suficiente flujo de efectivo en dichas divisas para dar servicio a esas deudas. Por lo tanto,
consideramos que no existe un riesgo substancial en nuestra susceptibilidad a las fluctuaciones de moneda extranjera
respecto a nuestra deuda.

Como se menciond anteriormente hemos celebrado contratos de swaps sobre diversas divisas, disefiados
para cambiar el perfil original de las tasas de interés y de las divisas sobre una porcion de nuestra deuda financiera.
Véase "— Nuestros Instrumentos Financieros Derivados." Al 31 de Diciembre de 2002 el valor justo estimado de
estas operaciones fue por una ganancia aproximada de U.S.$241.4 millones (Ps2,505.7 millones), de los cuales
U.S.$194.2 millones (Ps2,015.8 millones) estan relacionados con el prepago de una obligacion en Yenes bajo un
contrato de swap, disminuyendo consecuentemente la cantidad adicional de la deuda relacionada. El cambio
potencial en el valor justo al 31 de Diciembre de 2002 de estos contratos que pudieran resultar en un hipotético
incremento espontaneo del 10% en el tipo de cambio del Yen contra el Délar, combinada con una depreciacion del
10% del Peso Mexicano contra el Ddlar, seria por una pérdida de aproximadamente U.S.$198.0 millones (Ps2,055.2
millones).

Ademas, como se mencioné anteriormente, nos comprometimos en contratos de futuros de riesgo
cambiario disefiados para proteger nuestras inversiones netas en las subsidiarias extranjeras, asi como otros
instrumentos derivados de divisas. Véase "— Nuestros Instrumentos Financieros Derivados." El valor justo
estimado combinado de nuestros contratos de futuros de riesgo cambiario y nuestros otros derivados de divisas al 31
de Diciembre de 2002 fue por una pérdida de aproximadamente U.S.$201.4 millones. El cambio potencial en el
valor justo al 31 de Diciembre de 2002 que pudiera resultar en una hipotética depreciacion espontanea del 10% en el
tipo de cambio del Peso contra el Dolar, seria por una pérdida de aproximadamente U.S.$139.3 millones (Ps1,445.9
millones), la cual seria compensada por una correspondiente ganancia por conversion extranjera como resultado de
nuestra inversion neta en las subsidiarias extranjeras.

Riesgo de Capital

Hemos celebrado contratos de futuros sobre capital propio. A su vencimiento y a opcion nuestra, estas
transacciones prevén una liquidacion en especie o en efectivo del valor justo estimado, y los efectos estan
reconocidos en el estado de resultados o como parte del capital accionario, dependiendo de su designacion y del
instrumento o programa subyacente que esté siendo protegido. Al vencimiento, si estos contratos futuros no han
sido liquidados o reemplazados, o si no cumplimos con los mismos, nuestras contrapartes pueden vender las
acciones respectivas de los contratos. Tales ventas pueden tener un efecto adverso en el precio de mercado de
nuestras acciones y de las de nuestras subsidiarias. Esto también puede reducir la cantidad de dividendos y de otras
distribuciones que pudiéramos recibir de nuestras subsidiarias y/o crear una participacion minoritaria publica que
puede afectar adversamente nuestra capacidad para realizar eficiencias operativas como un grupo unido.

Como se menciond anteriormente, hemos celebrado contratos de futuros sobre nuestras propias acciones,
que buscan diferentes metas tales como proteccion de nuestros viejos y nuevos programas de Titulos Opcionales y
nuestros diversos programas de opciones sobre acciones. Véase "— Liquidez y Recursos de Capital." Al 31 de
Diciembre de 2002, el valor justo estimado de nuestros contratos a futuro sobre capital fue por una pérdida de
aproximadamente U.S.$90.6 millones. El cambio potencial en el valor justo estimado al 31 de Diciembre de 2002
que pudieran resultar de una hipotética disminucion espontanea del 10% en el valor de mercado de nuestras acciones
seria por una pérdida de aproximadamente U.S.$128.3 millones (Ps1,331.8 millones).
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Inversiones, Adquisiciones y Ventas

Las transacciones que se describen mas abajo representan nuestras principales inversiones, adquisiciones y
ventas cerradas durante 2000, 2001 y 2002.

Inversiones y Adquisiciones

En Julio y Agosto de 2002, adquirimos el 100% de las acciones en circulacion de Puerto Rican Cement
Company, Inc. o PRCC, mediante una oferta publica y subsiguiente fusiéon. El valor total de la operacion fue de
aproximadamente U.S.$180.2 millones, sin incluir la cantidad de deuda neta adquirida de aproximadamente
U.S.$100.8 millones.

En Julio de 2002 adquirimos 25,429 acciones del capital social comun (aproximadamente el 0.25% del
capital social en circulacion) de CAH, de manos de un inversionista de CAH por un precio de aproximadamente
U.S.$2.3 millones, aumentando nuestra participacion en el capital de CAH a un 77.67%. CAH es una subsidiaria
formada originalmente para coinvertir con inversionistas institucionales en operaciones de cemento asiticas. Al
mismo tiempo, celebramos contratos para adquirir 1,483,365 acciones adicionales del capital social comin de CAH
(aproximadamente el 14.58% del capital social en circulacion) de algunos otros inversionistas en CAH a cambio de
28,195,213 CPOs de CEMEX (sujeto a ajustes anti-dilutivos). Se estima que el intercambio de 84,763 de las
acciones de CAH por CPOs de CEMEX tendra lugar en cuatro partes iguales trimestrales comenzando el 31 de
Marzo de 2003, y se estima que el intercambio de las 1,398,602 acciones de CAH restantes por CPOs de CEMEX
tome lugar en cuatro partes iguales trimestrales comenzando el 31 de Marzo de 2004. Para efectos contables, las
acciones de CAH a ser recibidas por nosotros a cambio de los CPOs de CEMEX se consideran como de nuestra
propiedad a partir del 12 de Julio de 2002. Como resultado de esta transaccidon y sujeto a su consumacion exitosa,
habremos incrementado nuestra participacion en CAH al 92.25%. Para acontecimientos recientes relacionados con
el intercambio de acciones de CAH por CPOs de CEMEX, favor de ver Punto 5 -- “Revision Operativa y Financiera
y Prospectos — Liquidez y Recursos de Capital—Desarrollos Recientes” asi como la nota 8A de nuestros estados
financieros consolidados que forman parte de este informe anual.

El 31 de Julio de 2002, adquirimos a través de una subsidiaria en la cual tenemos la totalidad del capital
social, el 30% del interés economico restante que no habia sido previamente adquirido por CAH en Solid, por
aproximadamente U.S.$95 millones. Al 31 de Diciembre de 2002, como consecuencia de esta transaccion y el
aumento en nuestra participacion en CAH segun se ha descrito anteriormente, nuestro interés econdomico
proporcional en Solid fue de aproximadamente el 94.58%.

En Mayo de 2001, adquirimos a través de CAH un interés econémico del 100% en Sarubi Cement
Company, ahora conocida como CEMEX (Tailandia) Co., Ltd. O CEMEX (Tailandia), una compaiiia cementera
basada en Tailandia con una capacidad instalada de aproximadamente 700 mil toneladas métricas, por un monto
total de aproximadamente U.S.$73 millones. Como resultado del aumento en nuestra participacion en CAH segun
se ha descrito anteriormente, al 31 de Diciembre de 2002, nuestro interés econdémico proporcional en CEMEX
(Tailandia) fue de aproximadamente el 92.3%.

En Noviembre de 2000 adquirimos el 100% de las acciones comunes en circulacion de Southdown, ahora
CEMEX, Inc., en los Estados Unidos.

En Octubre de 2000, CAH adquirié nuestra participacion en Gresik. Como resultado de esta operacion y
un aumento en nuestra participacion en CAH seglin se ha descrito anteriormente, al 31 de Diciembre de 2002,
nuestro interés econdmico proporcional en Gresik era de 23.5%.

En Mayo de 2000 nos comprometimos a invertir U.S.$34 millones para comenzar la construccion de un
nuevo molino cerca de Dhaka, Bangladesh. El molino esta siendo construido con una capacidad de produccion de
aproximadamente 500 mil toneladas métricas por afio. La instalacion comenzo a operar en Abril de 2001. Estamos
suministrando este molino con clinker de Gresik en Indonesia y de otros paises en la region.
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En el afio 2000, aumentamos nuestra participacion en Assiut de un 77% a un 92.9%. En Marzo de 2001,
aumentamos adicionalmente nuestra participacion en Assiut al 95.8%.

Adicionalmente a las adquisiciones que se indican anteriormente, nuestra inversién neta en propiedad,
maquinaria y equipo, como aparece en nuestro estado consolidado de cambios en nuestra posicion financiera y que
se incluye en otras secciones de este informe anual, excluyendo adquisiciones de participaciones en capital social en
subsidiarias y afiliadas, fue de aproximadamente Ps4,141 millones (U.S.$399 millones) durante 2000, Ps5,113
millones (U.S.$493 millones) en 2001 y de Ps4,401 millones (U.S.$424 millones) en 2002. Esta inversion neta en
propiedad, maquinaria y equipo ha sido aplicada para la construccion o mejora de plantas y equipo, y para el
mantenimiento de nuestras plantas y equipo, incluyendo controles ambientales y actualizaciones tecnologicas.

Ventas

Durante el afio 2001, CEMEX, Inc., nuestra subsidiaria en los Estados Unidos, vendi6 sus operaciones de
agregados en el Este, compuestas de ciertas canteras en Kentucky y una cantera en Missouri, asi como otros activos
relacionados por aproximadamente U.S.$42 millones. Durante 2002, CEMEX, Inc. vendi6 su negocio de productos
de especialidades minerales, compuesto de una cantera en cada uno de los estados de Virgina, Nueva Jersey y
Massachussets y dos canteras en Pennsylvania, asi como otros activos relacionados por aproximadamente U.S.$49
millones.

En Junio de 2000 vendimos a Marriott International por U.S.$113 millones, propiedades en la industria
turistica, incluyendo nuestra participacion del 100% en los hoteles Marriott Casa Magna en Cancun y Puerto
Vallarta. Al 31 de Diciembre de 2000, nuestro estado de resultados consolidado incluye los resultados operativos de
los hoteles para el periodo de cinco meses concluido el 31 de Mayo de 2000.

Véase la nota 8A de nuestros estados financieros consolidados que forman parte de este informe anual para
informacion adicional sobre nuestras adquisiciones y ventas que tuvieron lugar durante 2000, 2001 y 2002.

La Conversion del Euro

Tenemos operaciones en Espafia, que adoptdé como divisa comun al "Euro" el 1° de Enero de 1999. Desde
el 1° de Enero de 2002, el Euro es la moneda oficial de todos los paises que conforman la comunidad europea.

Hemos analizado los riesgos del Euro sobre nuestras operaciones de negocio y el mercado espafioles. No
creemos que la conversion del Euro haya tenido un impacto substancial en el corto plazo en nuestro negocio, nuestra
exposicion a riesgo cambiario en nuestras operaciones espafiolas o posicion de mercado, y sin embargo
consideramos que el Euro contribuird a la continua equiparacion de precios en Europa en el largo plazo. En 2002,
nuestras ventas en Espafia representaron un 14% de nuestras ventas netas. Al 31 de Diciembre de 2002, el 12% de
nuestra deuda consolidada estaba denominada en Euros.

Reconciliacion a PCGA en los Estados Unidos

Nuestros estados financieros consolidados que se incluyen en otras secciones de este informe anual y en los
documentos que se incorporan por referencia a este informe anual han sido preparados de conformidad con los
PCGA en México, que difieren substancialmente en algunos aspectos sobre los PCGA en los Estados Unidos. Las
compaiiias mexicanas, incluyendo CEMEX, estan obligadas, de conformidad con los PCGA en México (Boletin B-
10 y Boletin B-15), a presentar sus estados financieros en Pesos constantes representando el mismo poder de compra
sobre cada uno de los periodos sobre los cuales se presentan. La reconciliacion a los PCGA en los Estados Unidos
incluye reconciliar asientos para dar reversa a los efectos de aplicar el Boletin B-15 para la re-expresion a Pesos
constantes al 31 de Diciembre de 1999 y de afios anteriores e igualmente para reflejar los efectos de aplicar la
Quinta Enmienda al Boletin B-10. Estos asientos de reconciliacion han sido incluidos por motivo de que estas
provisiones de inflacion bajo los PCGA en México no cumplen con los requerimientos de reportes con consistencia
monetaria de la Comision de Valores de los Estados Unidos. Nuestra reconciliacion a los PCGA en los Estados
Unidos no incluye la reversion de los ajustes contables inflacionarios previstos por los PCGA en México, ya que
dichos ajustes representan una medida integral de los efectos de los cambios en los niveles de precios en la
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economia inflacionaria mexicana y, como tales, se considera que reflejan una presentacion mas significativa que los
reportes financieros basados en costos tanto bajo los PCGA en México como los PCGA en los Estados Unidos.

El ingreso mayoritario neto bajo los PCGA en los Estados Unidos para los afios terminados el 31 de
Diciembre de 2000, 2001 y 2002 llegb a Ps9,169.4 millones, Ps10,632.4 millones y Ps5,647.6 millones,
respectivamente, comparados con un ingreso mayoritario neto bajo los PCGA en México para los afios terminados el
31 de Diciembre de 2000, 2001 y 2002, cuyas cifras fueron de Ps10,389.1 millones, Ps11,789.8 millones y
Ps5,400.4 millones, respectivamente. Véase nota 23 de nuestros estados financieros consolidados, mismos que
forman parte de este informe anual para encontrar una descripcion de las principales diferencias entre los PCGA en
Meéxico y los PCGA en los Estados Unidos, en lo que respecta a su aplicacion a nuestra empresa y a los efectos que
pronunciamientos contables recientemente emitidos han tenido sobre nuestra posicion financiera.

Pronunciamientos contables recientemente emitidos bajo los PCGA en los Estados Unidos

A partir del 1° de Enero de 2002, para efectos de la conciliacion a los PCGA en los Estados Unidos,
CEMEX adopto la SFAS 142 “Activos Intangibles Diversos” y SFAS 144 “Contabilidad para el Deterioro o
Transmision de Activos de Larga Duracion.” La SFAS 142 elimina la amortizacion de activos intangibles diversos
y activos intangibles de duracion indefinida, y discute la amortizacion de activos intangibles con duracion finita y
pruebas de deterioro y reconocimiento de activos intangibles. La SFAS 144 establece un solo modelo para el
deterioro de activos de larga duracion y amplia la presentacion de operaciones descontinuadas para incluir el
deterioro de un negocio individual. Como resultado de dicha regla, comenzando el 1° de Enero de 2002, cesé la
amortizacion para activos intangibles bajo los PCGA en Estados Unidos.

En relacion con la evaluacion de transicion del deterioro de activos intangibles que sefiala la SFAS 142, se
requiere que una sociedad lleve a cabo una evaluacion de si hubo una indicaciéon que el activo intangible sufrid
deterioro a partir de la fecha de entrada en vigor. Para lograr lo anterior, se nos solicit6 identificar nuestras unidades
de registro y determinar el valor acumulado de cada unidad de registro mediante la cesion de activos y pasivos,
incluyendo los activos intangibles existentes, a dichas unidades de registro a partir del 1° de Enero de 2002. Se nos
exigio determinar el valor justo de cada unidad de registro y compararla con la cantidad acumulada de la unidad de
registro dentro de los seis meses siguientes al 1° de Enero de 2002. En la medida que el valor justo de la unidad de
registro exceda su cantidad acumulada correspondiente, no existe la obligacion de reconocer una pérdida por
deterioro. No fue necesario hacer cargos por deterioro como resultado de la evaluacion de transicion del deterioro
de activos intangibles para los activos intangibles registrados al 1° de Enero de 2002.

En cumplimiento de las nuevas reglas contables establecidas por la SFAS, evaluamos el deterioro de los
activos intangibles e intangibles de duracion indefinida anualmente, a menos que se presenten eventos que
requieran revisiones mas perioddicas. Los activos de larga duracion, incluyendo intangibles amortizables, son
revisados para su deterioro, si ocurren eventos tendientes al mismo. Se utilizan andlisis de flujo de efectivo
descontado para evaluar el posible deterioro de los activos intangibles no-amortizables, mientras que se utilizan
analisis de flujo de efectivo sin descontar para evaluar el deterioro de los activos de larga duracion. Si de una
evaluacion se determina que existe deterioro, se disminuye el valor contable del activo deteriorado a su valor justo
de mercado de acuerdo a la mejor informacion disponible. El valor justo de mercado estimado generalmente se
mide con flujos de efectivo futuros estimados descontados. La vida 1til de los intangibles amortizables se evaliia
periddicamente, sujetados también a revisiones de deterioro para determinar si la revision es garantizada. Si no se
espera que los flujos de efectivo relacionados con un activo no-amortizable contintien en el futuro previsto, se le
asignara una vida util. Es necesario un juicio de administracion considerable para estimar los flujos de efectivo
futuros, ya sea descontados o sin descontar. Las presunciones que se utilizan para estos flujos de efectivo son
consistentes con los prondsticos internos y practicas de la industria. Adicionalmente, durante 2002, no se hicieron
cargos por deterioro distintos al gasto por deterioro sefialado en la nota 2U a nuestros estados financieros
consolidados que forman parte del presente informe anual por aproximadamente Ps93.1 millones (U.S.$9.0
millones), que fue generado por la unidad de registro encargada de nuestro desarrollo de proyectos de software tanto
para los PCGA en México como para los PCGA en los Estados Unidos.

En Junio de 2001, la FASB emitio la SFAS 143 “Contabilidad para Obligaciones relacionadas con el Retiro

de Activos.” La SFAS No. 143 requiere que una entidad registre el valor justo de una obligacion relacionada con el
retiro de activos como un pasivo en el periodo en el que se incurra una obligacion legal relacionada con el retiro de
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activos tangibles de larga duracion que resulten de la adquisicion, construccion, desarrollo y/o uso normal de los
activos. Dicho pasivo se registraria en contra del activo correspondiente que es depreciado a lo largo de la vida del
activo de larga duracion. Subsecuentemente a la medida inicial de la obligacion relacionada con el retiro de activos,
la obligacion debera ajustarse al final de cada periodo para reflejar el paso del tiempo y cambios en los flujos de
efectivo futuros estimados subyacentes a la obligacion. Se nos exige adoptar la SFAS 143 el 1° de Enero de 2003.
La adopcion de la SFAS 143 no debe tener un impacto significativo en nuestros estados financieros.

En Abril de 2002, la FASB emiti6 la SFAS 145 “Rescision de las Declaraciones de la SFAS No. 4, 44 y 64,
Modificacion de la Declaracion de la SFAS No. 13, y Correcciones Técnicas.” La SFAS 145 modifica los
lineamientos existentes en el reporte de pérdidas y ganancias sobre la cancelacion de deuda para prohibir la
clasificacion de la pérdida o utilidad como extraordinaria, debido a que el uso de dichas cancelaciones se ha vuelto
parte de la estrategia para el manejo de riesgos de varias compaiiias. La SFAS No. 145 también modifica el SFAS
No. 13 para que se requiera contabilidad de compraventas con pacto de arrendamiento para ciertas modificaciones
de arrendamientos que tienen efectos economicos similares a una compraventa con pacto de arrendamiento. Las
disposiciones de esta declaracion relacionada con la rescision de la Declaracion No. 4 se aplican en ejercicios
sociales comenzando a partir del 15 de Mayo de 2002. Se recomienda la aplicacion anterior de estas disposiciones.
Las disposiciones de la declaracion relacionadas con la Declaracion No. 13 fueron efectivas para operaciones
acontecidas con posterioridad al 15 de Mayo de 2002, siendo recomendada su aplicacion anterior. La adopcion de la
SFAS No. 145 no debe tener un impacto significativo en nuestros estados financieros.

En Junio de 2002, la FASB emiti6 la SFAS 146 “Contabilidad para Costos Asociados con Actividades de
Salida o Transferencia”. La SFAS 146 versa sobre contabilidad financiera y los registros para costos asociados con
actividades de salida o transferencia, dejando sin efectos al Punto 94-3 del Equipo Especifico para Asuntos
Emergentes “Reconocimiento de Pasivo para Ciertas Prestaciones de Terminacion de Empleados y Otros Costos
para Actividades de Salida.” Las disposiciones de esta declaracion entran en vigor para actividades de salida o
transferencia iniciadas después del 31 de Diciembre de 2002, siendo recomendada su aplicacion anterior. La
adopcion de la SFAS No. 146 no debe tener un impacto significativo en nuestros estados financieros.

En Noviembre de 2002, la FASB emitio6 la Interpretacion 45 “Requisitos de Contabilidad y Revelacion de
Garantes para Garantias, Incluyendo Garantias Indirectas de Deuda a Terceros, una interpretacion de las
Declaraciones de la FASB 5, 57 y 107 y la rescision de la Interpretacion 34 de la FASB.” Esta interpretacion abarca
el tema de revelaciones a ser hechas por un garante en sus estados financieros provisionales y anuales sobre sus
obligaciones en las garantias emitidas. La interpretacion también clarifica que un garante debe reconocer, al
comienzo de una garantia, un pasivo por el valor justo de la obligacion garantizada. EI reconocimiento inicial y las
disposiciones sobre la evaluacion de la interpretacion deberan aplicarse a garantias emitidas o modificadas después
del 31 de Diciembre de 2002 y no debe tener un impacto significativo en nuestros estados financieros. Los
requisitos de revelacion entraran en vigor para estados financieros provisionales o anuales para periodos posteriores
al 15 de Diciembre de 2002.

En relacion con los requisitos de revelacion de la Interpretacion 45, relacionados con el contrato de la
planta de generacion de energia mencionado en la nota 21F, podremos también estar obligados a comprar la planta
de energia si llegaran a presentarse eventos de incumplimiento importantes, tales como no realizar el pago dentro del
plazo acordado, quiebra o insolvencia, y la revocacion de los permisos necesarios para operar la planta. Hasta
Diciembre 31 de 2002, para efectos contables bajo los PCGA en México y los Estados Unidos, hemos considerado
este contrato de forma similar a un arrendamiento operativo, basado en las caracteristicas contingentes de nuestra
obligacion y dado que, en ausencia de un incumplimiento conforme al contrato, nuestras obligaciones se limitan a la
compra de energia de, y el suministro de energia a la planta. Actualmente, a la luz de las interpretaciones 45 y 46,
estamos revisando el tratamiento contable. Se espera tener una evaluacion final antes del 30 de Junio de 2003.

En Diciembre de 2002, la FASB emitié la SFAS 148 “Contabilidad para Compensacion Basada en
Acciones—Transicion y Revelacion, una modificacion a la Declaracion de la FASB No. 123.” Esta declaracion
modifica la Declaracion de la FASB 123 “Contabilidad para Compensacion Basada en Acciones” previendo
métodos alternativos de transicion para un cambio voluntario al método de valor justo de contabilidad para
compensacion de empleados basada en acciones. Adicionalmente, esta declaracion modifica los requisitos de
revelacion de la Declaracion 123 para exigir revelaciones importantes tanto en los estados financieros provisionales,
como en los anuales. Algunas de las modificaciones a las revelaciones son aplicables para ejercicios sociales que
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terminen con posterioridad al 15 de Diciembre de 2002 y se incluyen en las notas a nuestros estados financieros
consolidados que son parte de este informe anual.

En Enero de 2003, la FASB emiti6 la Interpretacion 46 “Consolidacion de Entidades de Interés Variable,
una interpretacion de la ARB 51”. Esta interpretacion versa sobre la consolidacion por negocios de entidades de
interés variable segin se definen en la interpretacion. La interpretacion aplica de manera inmediata a intereses
variables en entidades de interés variable formadas con posterioridad al 31 de Enero de 2003 y a intereses variables
de entidades de interés variable obtenidos después del 31 de Enero de 2003. Actualmente, estamos llevando a cabo
una evaluacion de nuestras operaciones para las cuales el tratamiento contable bajo los PCGA en los Estados Unidos
pudiera verse afectado por esta interpretacion, para determinar el efecto de esta interpretacion en nuestros estados
financieros. Se debe tener una evaluacion final antes del 30 de Junio de 2003. Esta interpretacion requiere de
ciertas revelaciones en los estados financieros emitidos con posterioridad al 31 de Enero de 2003 si es
razonablemente posible que consolidemos o revelemos informacion sobre entidades de interés variable cuando la
interpretacion entre en vigor.

Punto 6 - Consejeros, Directivos Ejecutivos y Empleados

Directivos Ejecutivos y Consejeros
Directivos Ejecutivos

Abajo aparece el nombre y puesto de cada uno de nuestros directores ejecutivos al 31 de Diciembre de
2002. En los casos aplicables, hemos indicado designaciones y retiros recientemente anunciados que seran vigentes
a partir del 1° de mayo de 2003. La duraciéon de dichos directores ejecutivos en sus respectivas posiciones es
indefinida.

Lorenzo H. Zambrano Comenzo6 a trabajar en CEMEX en 1968. Durante su carrera en
Director General CEMEX, el Sr. Zambrano ha sido involucrado en todas las areas
operativas de nuestro negocio. Ha tenido a su cargo diversas
posiciones dentro de CEMEX antes de su nombramiento como
director general en 1985. EIl Sr. Zambrano se gradud del Instituto
Tecnologico y de Estudios Superiores de Monterrey, A.C., o ITESM,
donde obtuvo el titulo de ingeniero mecanico administrador y ademas
tiene una Maestria en Administracion de Negocios por la Universidad
de Stanford. Es primo hermano de Lorenzo Milmo Zambrano y
Rogelio Zambrano Lozano, ambos miembros de nuestro consejo de
administracion, asi como de Rodrigo Trevifio, nuestro director
corporativo de finanzas. También es primo Segundo de Roberto
Zambrano Villarreal y de Mauricio Zambrano Villarreal, ambos
miembros de nuestro consejo de administracion.

El Sr. Zambrano ha sido miembro de nuestro consejo de
administracion desde 1979 y presidente del consejo de administracion
desde 1995. También es miembro del consejo de administracion de
Fomento Econémico Mexicano, S.A. de C.V., Empresas ICA, S.A. de
C.V,, Alfa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Banamex, Cydsa, S.A.,
Vitro, S.A., y Grupo Televisa, S.A. Es presidente del consejo de
administracion de Consejo de Ensefianza e Investigacion Superior,
A.C., que maneja el ITESM. También es miembro del grupo de
consejeros de la Escuela de Negocios de Stanford, y miembro del
Consejo Consultivo Internacional de Salomon Smith Barney, Inc. y
del Consejo de la Presidencia de Daimler Chrysler AG.
Adicionalmente, es miembro del consejo de administracion del Museo
de Arte Moderno, de la Americas Society, Inc., y del Museo de Arte
Contemporaneo de Monterrey, A.C.
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Héctor Medina,
Vicepresidente Ejecutivo de
Planeacion y Finanzas

Armando J. Garcia Segovia,
Vicepresidente Ejecutivo de
Desarrollo

Victor Romo,
Vicepresidente Ejecutivo de
Administracion, con Vigencia
el 1° de mayo de 2003.

Se uni6 a CEMEX en 1988. Ha ocupado diversos puestos en CEMEX,
tales como el de director de planeacion estratégica de 1991 a 1994,
presidente de CEMEX Mé¢xico de 1994 a 1996, y se ha desempefiado
como vicepresidente ejecutivo de planeacion y finanzas desde 1996.
Es egresado del ITESM con la licenciatura en ingeniero quimico y
administrador. También tiene una Maestria en Ciencias en estudios
de direccion de la Universidad del Centro de Direccion de Bradford
(University of Bradford Management Centre) en Inglaterra, y una
diploma de la Maestria en Ciencias de Investigacion de Operaciones
de la Escuela de Organizacion Industrial en Espafia en 1975. Entre
los puestos que anteriormente tuvo se encuentran aquellos como
Director de Proyectos en Grupo Protexa, S.A. de C.V., Director
Administrativo en Grupo Xesa, S.A. de C.V., Director Comercial en
Direcplan, S.A. y Subdirector de Relaciones Industriales en Hylsa,
S.A. de C.V. El Sr. Medina es miembro del consejo de Cementos
Chihuahua, Cia Minera Autlan, Mexifrutas, S.A. de C.V. y Chocota
Productos del Mar, S.A. de C.V. y miembro del consejo de vigilancia
de Ensefianza e Investigacion Superior A.C. y de ITESM

Inicialmente se unié a CEMEX en 1975 y se reintegro a CEMEX en
1985. Se ha desempeiiado como director de operacion y planeacion
estratégica de 1985 a 1988, como director de operaciones de 1988 a
1991, como director de servicios corporativos y compaiiias afiliadas
de 1991 a 1994, como director de desarrollo de 1994 a 1996, y
vicepresidente ejecutivo de desarrollo desde 1996. Es egresado del
ITESM con la licenciatura en ingeniero mecanico y administrador y
tiene una Maestria en Administracion de Negocios (M.B.A.) de la
Universidad de Texas. Trabajo en Conek, S.A. de C.V. de 1981 a
1985 y en Cydsa, S.A. de 1979 a 1981. Es hermano de Jorge Garcia
Segovia, y miembro suplente del consejo de administracion, y primo
hermano de Rodolfo Garcia Muriel, quien es miembro del consejo de
administracion.

El Sr. Armando J. Garcia Segovia ha sido miembro de nuestro consejo
de administracion desde 1983. También ejerce como miembro del
consejo de administracion de Materiales Industriales de Chihuahua,
S.A. de C.V., Calhidra y Mortero de Chihuahua, S.A. de C.V.,
Cementos de Chihuahua, S.A. de C.V., Construcentro de Chihuahua,
S.A. de C.V., Control Administrativo Mexicano, S.A. de C.V.,
Compaiiia Industrial de Parras, S.A. de C.V., Fabrica La Estrella, S.A.
de C.V., Prendas Textiles, S.A. de C.V., Telas de Parras, S.A. de
C.V., Canacem, Confederacion Patronal de la Republica Mexicana,
Centro Patronal de Nuevo Ledén, y del Instituto Mexicano del
Cemento y del Concreto. Es presidente del consejo del Centro de
Estudios del Sector Privado para el Desarrollo Sostenible y miembro
del consejo del Centro Mundial del Medio Ambiente (World
Environmental Center).

Se uni6 a CEMEX en 1985 y se ha desempefiado como director de
administracion de CEMEX Espaiia de 1992 a 1994, director general
de administracion y finanzas de CEMEX Espafia de 1994 a 1996,
presidente de CEMEX Venezuela de 1996 a 1998, y presidente de la
region Centroamérica y Caribe desde 1998. A partir del 1° de mayo
de 2003, se desempeiiara como Vicepresidente Ejecutivo de
Administracion. Es egresado de contabilidad publica y tiene una
maestria en administracion y finanzas del ITESM. Anteriormente,
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Mario de la Garza,
Vicepresidente
de Administracion

Francisco Garza,
Presidente de CEMEX
Norteamérica y
Comercializacion

José Luis Saenz de Miera,
Presidente de CEMEX
Europa, Africay Asia

Fernando Gonzalez,
Presidente de CEMEX
Sudamérica y del Caribe,

con Vigencia el 1° de mayo de 2003.

Rodrigo Trevifio,
Director Corporativo de Finanzas

Ramiro G. Villarreal,
Director Juridico General

trabajo para Grupo Industrial Alfa, S.A. de C.V. de 1979 a 1985.

Se uni6 a CEMEX en 1965 y ha ocupado diversos puestos en
CEMEX, tales como director de contabilidad de 1985 a 1989, director
de filiales de 1989 a 1994, y director de administracion de 1994 hasta
1996, aio en el que fue nombrado vicepresidente de administracion.
A partir del 1° de mayo de 2003, se jubilara de CEMEX. Es egresado
de filosofia y de Contador Publico y Auditor de la Universidad
Autonoma de Nuevo Leodn y asistio al “Programa de Alta Direccion
de Empresas AD2” en el IPADE (Instituto Panamericano de Alta
Direccion de Empresas).

Se uni6 a CEMEX en 1988 y se ha desempefiado como vicepresidente
comercial de 1988 a 1992, como presidente de CEMEX Corp. de
1992 a 1994, como presidente de CEMEX Venezuela y Cemento
Bayano, de 1994 a 1996, como presidente de CEMEX Mé¢xico y
CEMEX Corp, Inc. De 1996 a 1998, cuando fue nombrado presidente
de la region de Norteamérica y Comercializacion. Es egresado de
administracion de empresas del ITESM y tiene una Maestria en
Administracion de Negocios (M.B.A.) de la Johnson School of
Management en Cornell University.

Ingres6 a CEMEX Espafia en 1993 como gerente general de
administracion y finanzas, y en 1994 fue nombrado presidente de
CEMEX Espafia. El Sr. Sdenz de Miera se ha desempefiado como
presidente de la region Europea, Africana y Asiatica desde octubre de
1998. Estudié ciencias econdémicas en la Universidad Complutense
de Madrid es contador publico certificado del Instituto de Censores
Jurados de Cuentas en Espafia. Anteriormente trabajo en KPMG Peat
Marwick de 1973 a 1993, desde 1982 como socio y entre 1988 y 1993
como socio principal suplente.

Ingres6 a CEMEX en 1989 y se ha desempefiado como vicepresidente
de recursos humanos de 1992 a 1994, como vicepresidente de
planeacion estratégica de 1994 a 1998, como presidente de CEMEX
Venezuela de 1998 a 2000, y como presidente de CEMEX Asia desde
entonces. Es graduado en administracion de empresas, y tiene una
maestria en administracion del ITESM. Anteriormente, trabajo para
el Grupo Industrial Alfa, S.A. de C.V. de 1976 a 1989.

Ingres6 a CEMEX en 1997 y desde entonces ha ocupado el puesto de
Director Corporativo de Finanzas. Tiene una licenciatura y una
maestria en ciencias de ingeniero industrial de la Universidad de
Stanford. Antes de que se uniera a CEMEX trabajé como director
corporativo nacional para Citicorp/Citibank Chile de 1995 a 1996, y
anteriormente trabajo en Citibank, N.A. de 1979 a 1994. Rodrigo
Trevifio es primo hermano de Lorenzo H. Zambrano, nuestro director
general y presidente del consejo de administracion.

Ingres6 a CEMEX en 1987 y se ha desempeiiado como asesor
juridico desde entonces, y también se ha desempefiado como
secretario del consejo de administracion desde 1995. Es egresado de
la Universidad Auténoma de Nuevo Ledn con la licenciatura en
derecho. También obtuvo una maestria en ciencias de finanzas en la
Universidad de Wisconsin. Antes de que ingresara a CEMEX, trabajo
como Sub-Director del Grupo Financiero Banpais de 1985 a 1987.
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Consejo de Administracion

Abajo aparecen los nombres de los miembros de nuestro consejo de administracion. Los miembros de
nuestro consejo de administracion desempefian sus funciones por un término de un afo.

Lorenzo H. Zambrano,
Presidente

Lorenzo Milmo Zambrano

Armando J. Garcia Segovia

Rodolfo Garcia Muriel

Rogelio Zambrano Lozano

Roberto Zambrano Villarreal

Véase “— Directores Ejecutivos.”

Ha sido miembro de nuestro consejo de administracion desde 1977.
También se desempefia como director general de Inmobiliaria Ermiza,
S.A. de C.V. y como miembro del consejo de administracion de
Seguros La Comercial, S.A., de Banco Santander Mexicano, S.A.
(Regional), de Nacional Financiera S.N.C. y de Bancomer, S.A.
(Regional). Es primo hermano de Lorenzo H. Zambrano quien es el
presidente de nuestro consejo de administraciéon y nuestro Director
General, y es primo hermano de Rogelio Zambrano Lozano, quien es
miembro de nuestro consejo de administracion.

Véase “— Directores Ejecutivos.”

Ha sido miembro de nuestro consejo de administracion desde 1985.
También es el Director General de Compaiiia Industrial de Parras,
S.A. de C.V. y de Parras Cone de México, S.A. de C.V. Es miembro
del consejo de administracién de Parras Williamson, S.A. de C.V., de
Telas de Parras, S.A. de C.V., de Sinkro, S.A. de C.V, de IUSA-GE,
S. de R.L., de Industrias Unidas, S.A., de Apolo Operadora de
Sociedades de Inversion S.A. de C.V. y de Cambridge Lee Industries,
Inc. El Sr. Garcia Muriel es también vicepresidente de la Camara
Nacional de la Industria Textil. Rodolfo Garcia Muriel es primo
hermano de Armando J. Garcia Segovia, quien es vicepresidente
ejecutivo de desarrollo de CEMEX y es miembro del nuestro consejo
de administracion, y de Jorge Garcia Segovia, quien es miembro
suplente de nuestro consejo de administracion.

Ha sido miembro de nuestro consejo de administracion desde 1987.
También es miembro del consejo consultivo del Grupo Financiero
Banamex Accival, S.A. de C.V. Zona Norte. Es primo hermano de
Lorenzo H. Zambrano, quien es el presidente de nuestro consejo de
administracion y es nuestro Director General; también es primo de
Lorenzo Milmo Zambrano, quien es miembro de nuestro consejo de
administracion.

Ha sido miembro de nuestro consejo de administracion desde 1987.
Es presidente del consejo de administracion de Desarrollo Integrado,
S.A. de C.V., de Administracién Ficap, S.A. de C.V., de Aero Zano,
S.A. de C.V., de Ciudad Villamonte, S.A. de C.V., de Focos, S.A. de
C.V,, de C & I Capital, S.A. de C.V., de Industrias Diza, S.A. de C.V.,
de Inmobiliaria Sanni, S.A. de C.V., de Inmuebles Trevisa, S.A. de
C.V., de Servicios Técnicos Hidraulicos, S.A. de C.V., Mantenimiento
Integrado, S.A. de C.V., Execujet México, Pilatus PC-12 Center de
Meéxico, S.A. de C.V., y Pronatura, A.C. Es miembro del consejo de
administracion de S.L.I. de México, S.A. de C.V., y de Compaiiia de
Vidrio Industrial, S.A. de C.V. Es Hermano de Mauricio Zambrano
Villarreal, quien es miembro de nuestro consejo de administracion.
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Bernardo Quintana Isaac

Dionisio Garza Medina

Alfonso Romo Garza

Mauricio Zambrano Villarreal

Tomas Brittingham Longoria

Ha sido miembro de nuestro consejo de administracion desde 1990.
Es el Director General de Empresas ICA Sociedad Controladora, S.A.
de C.V., y es miembro del consejo de administracion de Teléfonos de
Meéxico, S.A. de C.V., de Grupo Financiero Banamex Accival, S.A. de
C.V., del Grupo Financiero Inbursa, S.A. de C.V., de Grupo Carso,
S.A. de C.V., y del Grupo Maseca, S.A. de C.V. También es miembro
del Consejo Mexicano de Hombres de Negocios, de Fundacion
UNAM, de Fundacion ICA y de Patronato UNAM. Es socio fundador
de la Fundacion Octavio Paz.

Ha sido miembro de nuestro consejo de administracion desde 1995.
También es el presidente del consejo de administracion y director
general de Alfa, S.A. de C.V., y director general de Hylsamex, S.A. de
C.V. Es miembro del consejo de administracion de Vitro, S.A. de
C.V.,, de Cydsa, S.A., ING México, y Autoliv. También es miembro
del Consejo Mexicano de Hombres de Negocios, del comité
consultivo de la Escuela de Negocios de la Universidad de Harvard
(School of Business of Harvard University), del Centro David
Rockefeller para Estudios Latinoamericanos (The David Rockefeller
Center for Latin American Studies) y del comité consultivo de la
Bolsa de Valores de New York. También es el presidente del comité
ejecutivo de la Universidad de Monterrey, A.C.

Ha sido miembro de nuestro consejo de administracion desde 1995.
Es el presidente del consejo y director general de Savia, S.A. de C.V.,
y de Seminis, Inc. y presidente del consejo de administracion de ING
Meéxico. También es miembro del consejo de administracion de
Nacional de Drogas, S.A. de C.V., Grupo Maseca, S.A. de C.V., y
Grupo Comercial Chedraui, S.A. de C.V. Es asesor externo del Banco
Mundial para Latinoamérica y el Caribe, y miembro del consejo del
Donald Danforth Plant Science Center.

Ha sido miembro de nuestro consejo de administracion desde 2001.
El Sr. Mauricio Zambrano Villarreal fue miembro suplente de nuestro
consejo de administracion desde 1995 al 2001. También es
vicepresidente de Desarrollo Integrado, S.A. de C.V., presidente del
consejo de administracion de Empresas Falcon, S.A. de C.V. y de
Trek Associates, Inc., es secretario del consejo de administracion de
Administracion Ficap, S.A. de C.V., de Aero Zano, S.A. de C.V,, de
Ciudad Villamonte, S.A. de C.V., de Focos, S.A. de C.V,, de
Compaiiia de Vidrio Industrial, S.A. de C.V., de C & I Capital, S.A.
de C.V., de Industrias Diza, S.A. de C.V., de Inmobiliaria Sanni, S.A.
de C.V., de Inmuebles Trevisa, S.A. de C.V., de Praxis Accesorios,
S.A. de C.V. y de Servicios Técnicos Hidraulicos, S.A. de C.V., y es
miembro del consejo de administracion de Sylvania Lighting
International México, S.A. de C.V., Invercap, S.A. de C.V. y de
Precision Auto Care, Inc. Es hermano de Roberto Zambrano
Villarreal quien es miembro de nuestro consejo de administracion.

Ha sido miembro de nuestro consejo de administracion desde 2002.
Anteriormente, se desempefid6 como miembro suplente de nuestro
consejo de administracion de 1987 a 2002. También es el director
general ejecutivo de Laredo Autos, S.A. de C.V. Es hijo de Eduardo
Brittingham Sumner, quien es miembro suplente de nuestro consejo de
administracion.
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Consejeros Suplentes

Abajo aparecen los nombres de los miembros suplentes de nuestro consejo de administracion. Los
miembros de nuestro consejo de administracion desempefian sus funciones por un término de un afio.

Eduardo Brittingham Sumner

Tomas Milmo Santos

Jorge Garcia Segovia

Comisario

Luis Santos de la Garza

Comisario Suplente

Fernando Ruiz Arredondo

Ha sido miembro suplente de nuestro consejo de administracion
desde 2002. Anteriormente, se desempefid como miembro titular de
nuestro consejo de administracion de 1967 a 2002. También es
director general de Laredo Autos, S.A. de C.V., de Auto Express
Réapido Nuevo Laredo, S.A. de C.V, de Consorcio Industrial de
Exportacion, S.A. de C.V., y es miembro suplente del consejo de
administracion de Vitro S.A. Es padre de Tomas Brittingham
Longoria, quien es miembro de nuestro consejo de administracion.

Ha sido miembro suplente de nuestro consejo de administracion
desde 2001. Es el director general y miembro del consejo de
administracion de Axtel, S.A. de C.V., una empresa de
telecomunicaciones que opera en el mercado de larga distancia y
local, y de transmision de datos. También es miembro del consejo de
administracion de Coparmex y de la Universidad de Monterrey, A.C.
El Sr. Milmo Santos es sobrino de Lorenzo H. Zambrano, nuestro
director general y presidente de nuestro consejo de administracion,
también es sobrino de Lorenzo Milmo Zambrano, un miembro de
nuestro consejo de administracion.

Ha sido miembro suplente de nuestro consejo de administracion
desde 1985. También es miembro del consejo de administracion de
Compaiiia Industrial de Parras, S.A. de C.V., y director de Vector
Casa de Bolsa, S.A. de C.V. Es hermano de Armando J. Garcia
Segovia y primo hermano de Rodolfo Garcia Muriel, quienes son
miembros de nuestro consejo de administracion.

El Sr. Luis Santos de la Garza fue director suplente de nuestro
consejo de 1987 a 1988, y ha sido nuestro comisario desde 1989.
También es miembro del consejo de administracion de Grupo
Industrial Ramirez, S.A. de C.V. de Productora de Papel, S.A. de
C.V., y socio fundador del Bufete de Abogados Santos-Elizondo-
Cantu-Rivera-Gonzalez-De la Garza, S.C. De 1997 a 2000 se
desempend como Senador del Estado de Nuevo Ledn. Es ademas
asesor de la consejeria juridica de la Presidencia de la Republica.

El Sr. Fernando Ruiz Arredondo ha sido nuestro comisario suplente
desde 1981. También es miembro suplente del consejo de
administracion de Value Grupo Financiero, S.A. de C.V.
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Practicas del Consejo

De conformidad con las reformas a las leyes de valores en México que entraron en vigor en el afio
2001, nuestros accionistas aprobaron en una asamblea extraordinaria de accionistas celebrada el 25 de Abril
de 2002, una propuesta para modificar varios articulos de los estatutos sociales d¢ CEMEX con el objeto de
mejorar nuestros estandares de direccion y transparencia corporativa, entre otras cosas. Las modificaciones
requieren que cuando menos el 25% de nuestros consejeros tengan el caracter de independientes; y que
nuestro consejo de administracion, en la primera asamblea después de adoptar las modificaciones
correspondientes, establezca un comité de auditoria; y que los accionistas que representen cuando menos el
10% de nuestras acciones tienen el derecho de designar a un comisario y a su suplente. El comité de
auditoria sera responsable de la revision de las operaciones con partes relacionadas, y estara obligado a
entregar un informe anual de sus actividades al consejo de administracion. El comité de auditoria sera
también responsable de la designacion, compensacion y supervision de nuestros auditores. El comité de
auditoria debera también establecer los procedimientos para el manejo de reclamaciones relacionadas con
asuntos contables o de control interno, incluyendo métodos confidenciales para el manejo de
preocupaciones expresadas por empleados. De conformidad con nuestros estatutos sociales, la mayoria de
los miembros del comité de auditoria, incluyendo a su presidente, deberan ser consejeros independientes.

En una reunion del comité de auditoria celebrada el 30 de enero de 2002, los miembros
unanimemente eligieron al Sr. José Manuel Rincon Gallardo como experto financiero independiente para
asesorar y apoyar al comité de auditoria. El Sr. Rincon Gallardo no podra votar en las juntas del comité de
auditoria.

Miembros del Comité de Auditoria
Abajo aparecen los nombres de los miembros del Comité de Auditoria de CEMEX. La duracion

de sus miembros es indefinida y solo podran removerse previa resolucion tomada por el consejo de
administracion.

Roberto Zambrano Villarreal Véase “— Consejo de Administracion.”
Presidente
Lorenzo H. Zambrano, Véase “— Directores Ejecutivos.”

Director General

Lorenzo Milmo Zambrano Véase “— Consejo de Administracion.”
Alfonso Romo Garza Véase “— Consejo de Administracion.”
Tomas Brittingham Longoria Véase “— Consejo de Administracion.”

Compensacion de Nuestros Consejeros y Miembros de la Direccién Ejecutiva

En el afio que concluy¢ el 31 de Diciembre de 2002, la cantidad total que pagamos, o que nuestras
subsidiarias pagaron, por compensacion a todos los miembros de nuestro consejo de administracion, a los
miembros suplentes de nuestro consejo de administracion, a los comisarios y a los directores ejecutivos, fue
de aproximadamente U.S.$17,966,515. Aproximadamente U.S.$3,925,921 de dicha cantidad fue pagada de
conformidad con un plan de compensacion variable basado en nuestro desempefio. Durante 2002, como
parte de la compensacion, los miembros y suplentes de nuestro consejo de administracion, los comisarios y
a los directivos ejecutivos, en total, recibieron opciones para adquirir 4,272,266 CPOs a un precio exhibido
nominal promedio ponderado de U.S.$5.2055 por CPO. Estas opciones vencen en 2011 y 2012. Al 31 de
Diciembre de 2002, disposiciones anti-dilutivas propias de estas opciones aumentaron el nimero de CPOs
subyacentes a 4,349,546 y el precio promedio de ejercicio ponderado ajustado fue de U.S.$5.3676 por
CPO.
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Ademas, aproximadamente U.S.$197,882 fueron reservados o acumulados para otorgar beneficios
por pensidn, retiro o similares.

Plan de Opciones sobre Acciones para los Empleados (POSAE)

En 1995, adoptamos un programa de opciones sobre acciones para los empleados, o POSAE, bajo
el cual estamos autorizados para otorgar a miembros de nuestro consejo de administracion, a miembros de
nuestra administracion ejecutiva y a empleados opciones para adquirir nuestros CPOs. Nuestras
obligaciones bajo el plan estan cubiertas por acciones contenidas en un fideicomiso creado para tal efecto
(inicialmente 216,300,000 acciones). Al 31 de Diciembre de 2002, una vez puesto en marcha el programa
de intercambio implementado en Noviembre de 2001 descrito a continuacién, permanecen un total de
6,575,525 opciones para adquirir 7,722,915 CPOs bajo este programa, a un precio de ejercicio promedio
ponderado de aproximadamente Ps30.19 por CPO. Al 31 de Diciembre de 2002, las opciones existentes
bajo este programa tenian una vigencia restante promedio ponderada de aproximadamente 4.2 afios.

En Noviembre de 2001, implementamos un programa voluntario de intercambio para ofrecer a los
participantes en nuestro POSAE nuevas opciones pretendiendo alinear mejor los intereses de los empleados
con aquellos de los accionistas a cambio de sus opciones existentes. Las opciones de 2001 tienen un precio
de ejercicio ascendente en Dolares estadounidenses y estan completamente cubiertas, en tanto que las
opciones anteriores tienen un precio de ejercicio fijo en Pesos. Los directivos que participaron en este
programa cambiaron sus opciones para comprar CPOs a un precio de cierre ponderado de Ps34.11 por
CPO, por un efectivo equivalente al valor intrinseco en la fecha de intercambio, y opciones de 2001 para
comprar CPOs con un precio de ejercicio ascendente en Dolares fijado en U.S.$4.93 por CPO al 31 de
Diciembre de 2001, creciendo 7% por afio menos dividendos en el CPOs. De las viejas opciones,
57,448,219 (aproximadamente el 90.1%) fueron intercambiados por opciones de 2001 en el programa
voluntario y 8,695,396 no fueron intercambiados. En el contexto del programa, se emitieron 81,630,766 de
opciones de 2001, ademas de 7,307,039 de opciones de 2001 que fueron compradas por participantes bajo
una opcion voluntaria de compra que también fue parte del intercambio. Al 31 de Diciembre de 2002,
considerando las opciones otorgadas como resultado del programa de intercambio implementado en
Noviembre de 2001 y las opciones otorgadas bajo dicho programa, permanecen en circulacion bajo este
programa, un total de 98,592,824 opciones para adquirir 102,043,077 CPOs, con un precio nominal de
ejercicio promedio ponderado de aproximadamente U.S.$5.14 (Ps53.35) por CPO. Al 31 de Diciembre de
2002, las opciones en circulacion bajo este programa tenian una vigencia restante promedio ponderada de
aproximadamente 9.1 afios.

La actividad de opciones sobre acciones durante 2001 y 2002, el saldo de opciones en circulacion
al 31 de Diciembre de 2001 y 2002, y otra informaciéon de caracter general en relacién a nuestros
programas de opciones de acciones se presenta en la nota 15 a nuestros estados financieros consolidados
que forman parte de este informe anual.

Ciertos directivos importantes también participaron en un plan que distribuye una prima basada en
los resultados del negocio actualizados. Esta prima es calculada y pagada por afio, 50% en efectivo y 50%
bajo un POSAE.

Al 31 de Diciembre de 2002, las siguientes opciones POSAE para adquirir nuestros titulos estaban
en circulacion:

Titulos de Accion Numero de Titulos Fecha de Precio de ejercicio por
subyacentes a opciéon subyacentes a opcion Vencimiento Titulo
CPOs (Pesos) 7,722,915 2005-2011 Ps 16.52-41.78
CPOs (Dolares) 102,043,077 2011-2012 U.S. $5.08-5.61
ADSs 992,755 2011-2012 U.S. $22.62-27.22
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Al 31 de Diciembre de 2002, nuestra direccion ejecutiva tenian las siguientes opciones POSAE
para adquirir nuestros titulos:

Titulos de Accién Numero de Titulos
subyacentes a subyacentes a Fecha de Precio de ejercicio por
opcion opcion Vencimiento Titulo
CPOs 2,191,817 2005-2011 Ps 16.52-41.78
CPOs 35,163,883 2011-2012 U.S. $5.08- 5.61
ADSs 0 2011-2012 U.S. $22.62- 27.22

Al 31 de Diciembre de 2002, nuestros empleados, con excepcion de nuestra direccion ejecutiva y
consejeros, tenian las siguientes opciones POSAE para adquirir nuestros titulos:

Titulos de Accién Numero de CPOs Precio de ejercicio por
subyacentes a subyacentes a Fecha de CPO
opcion opcion Vencimiento de opciones
CPOs 5,531,098 2005-2011 Ps 16.52-41.78
CPOs 66,879,193 2011-2012 U.S. $5.08- 5.61
ADSs 992,755 2011-2012 U.S. $22.62-27.22

Plan Voluntario de Opciones sobre Acciones para los Empleados (PVOSAE)

Durante 1998 y 1999, implementamos planes de opciones sobre acciones para empleados
voluntarios, o PVOSAEs, conforme a los cuales los gerentes y altos ejecutivos elegian comprar opciones
para adquirir hasta 36,468,375 CPOs. Estas opciones PVOSAESs, que pueden ser ejercidas trimestralmente
por un periodo de cinco afios, tienen un precio de ejercicio predefinido que aumenta trimestralmente en
Doélares estadounidenses, de ese modo se toma en cuenta el costo de financiacion en el mercado. Al 31 de
Diciembre de 2002, estaban en circulacion opciones para adquirir 13,928,910 CPOs.

Durante 2002, establecimos un PVOSAE adicional, conforme al cual los gerentes y altos
ejecutivos eligieron adquirir mensualmente, nuevas opciones hasta por el equivalente al nimero de
opciones ejercidas en el mismo periodo dentro del nuevo programa iniciado en Noviembre de 2001.
Durante 2002, vendimos 2,120,395 opciones y recibimos una prima equivalente a un porcentaje del precio
de los CPOs, equivalente a U.S.$1.5 millones (Ps15.6 millones). Al 31 de Diciembre de 2002,
disposiciones anti-dilutivas en estas opciones aumentaron el nimero de CPOs subyacentes a 2,204,574
CPOs.

Las opciones bajo este programa mantienen la vigencia restante al igual que las que estan siendo
ejercidas y tienen un precio de ejercicio equivalente al precio de CPO en la fecha de emisiéon mas la mitad

del valor intrinseco de las opciones ejercidas.

Al 31 de Diciembre de 2002, las siguientes opciones PVOSAE para adquirir nuestros titulos
estaban en circulacion:
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Titulos de Accion

Numero de CPOs

Precio de ejercicio por

subyacentes a subyacentes a Fecha de Precio de CPO
opcion opcion Vencimiento Compra de opciones
CPOs 463,730 2003 U.S.$0.31 U.S.$5.57
CPOs 9,236,550 2003 U.S.$0.29 U.S.$5.07
CPOs 4,228,630 2004 U.S. $0.19 U.S.83.16
U.S. $0.63-
CPOs 2,204,574 2011 0.76 U.S.$5.48-5.71

Al 31 de Diciembre de 2002, nuestros directores ejecutivos y consejeros tenian las siguientes
opciones PVOSAE para adquirir nuestros titulos:

Titulos de Accion

Numero de CPOs

Precio de ejercicio por

subyacentes a subyacentes a Fecha de Precio de CPO
opcion opcion Vencimiento Compra de opciones
CPOs 0 2003 U.S.$0.31 U.S.$5.57
CPOs 4,150,476 2003 U.S.$0.29 U.S.$5.07
CPOs 3,280,886 2004 U.S. $0.19 U.S.83.16
U.S. $0.63-
CPOs 1,159,681 2011 0.76 U.S.$5.48-5.71

Al 31 de Diciembre de 2002, nuestros empleados, con excepcion de nuestra direccion ejecutiva y

consejeros, tenian las siguientes opciones PVOSAE para adquirir nuestros titulos:

Titulos de Accion

Numero de CPOs

Precio de ejercicio por

subyacentes a subyacentes a Fecha de Precio de CPO
opcion opcion Vencimiento Compra de opciones
CPOs 463,730 2003 U.S.$0.31 U.S.$5.57
CPOs 5,085,804 2003 U.S.$0.29 U.S.$5.07
CPOs 947,744 2004 U.S. $0.19 U.S.83.16
U.S. $0.63-
CPOs 1,044,893 2011 0.76 U.S.$5.48-5.71

En Enero de 2003, establecimos un nuevo PVOSAE y ofrecimos nuevas opciones bajo este

PVOSAE a aquellos de nuestros empleados que tenian opciones bajo nuestros PVOSAEs anteriores, asi
como a miembros de nuestra direccion ejecutiva y otros ejecutivos elegibles. A través de esta oferta,
empleados y consejeros eligieron comprar opciones para adquirir hasta 38,583,989 CPOs. Estas nuevas
opciones PVOSAE son ejercitables mensualmente en un periodo de cinco afios y tienen un precio de
ejercicio predefinido que aumenta mensualmente en Dolares estadounidenses, de ese modo se toma en
cuenta el costo de financiamiento a CEMEX para cubrir el riesgo de estas opciones en el mercado. Los
empleados y consejeros que ejerzan sus opciones bajo el nuevo PVOSAE recibirdn la ganancia
correspondiente en CPOs, los cuales estardn obligados a conservar en su totalidad por un periodo de dos
afios posterior a su ejercicio. Cumplido el segundo aniversario de la fecha de ejercicio, podran venderse la
mitad de los CPOs adquiridos bajo el PVOSAE por el tenedor, los CPOs restantes podran venderse pasado
el tercer aniversario de la fecha de ejercicio.
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En relacion con el programa PVOSAE, en Marzo de 2003 recompramos 29,001,358 Titulos
Opcionales de varios ejecutivos elegibles a un precio por Titulo Opcional de Ps3.70, el valor de mercado de
nuestros Titulos Opcionales el 6 de Febrero de 2003, la fecha en que se ofrecid6 comprar los Titulos
Opcionales de los ejecutivos. Los ejecutivos con deudas en favor de CEMEX utilizaron los recursos
obtenidos de la recompra de 5,942,724 Titulos Opcionales para repagar estas deudas. Los restantes
recursos obtenidos fueron utilizados para pagar parcialmente la suscripcion de opciones bajo nuestro nuevo
programa PVOSAE. Adicionalmente, como parte de este nuevo programa PVOSAE, en Marzo de 2003
recompramos de algunos de los empleados y consejeros elegibles 294,074 opciones bajo nuestros
anteriores PVOSAEs a un precio por opcion de U.S.$0.0096, y 8,158,574 opciones bajo nuestros anteriores
PVOSAEs a un precio por opcion de U.S.$0.1164. Estos precios representaron una fraccion del valor
teorico de las opciones el 6 de Enero de 2003, fecha de la oferta de compra de las opciones de los
empleados y directivos. Los recursos obtenidos de la recompra de las opciones bajo el anterior PVOSAE
se utilizaron para suscribir opciones bajo nuestro nuevo PVOSAE, de conformidad con lo dispuesto por el
nuevo programa PVOSAE.

Como resultado de estas operaciones, asi como por el vencimiento de algunas de las opciones bajo
los anteriores PVOSAEs, el 31 de Marzo de 2003, la cantidad total de opciones bajo nuestros anteriores
PVOSAEs en poder de nuestros consejeros y miembros de nuestra direccion ejecutiva, se redujo a
3,317,870; la cantidad total de opciones bajo nuestros anteriores PVOSAEs en posesion de nuestros
empleados distintos a nuestros directores ejecutivos y consejeros, se redujo a 1,988,735; la cantidad total
de opciones bajo nuestro nuevo PVOSAE en poder de nuestros consejeros y miembros de nuestra direccion
ejecutiva, fue de 25,450,683; y la cantidad total de opciones bajo nuestro nuevo PVOSAE en posesion de
nuestros empleados distintos a nuestros directores ejecutivos y consejeros, fue de 13,133,306.

Empleados

Al 31 de Diciembre de 2002, contabamos aproximadamente con 26,452 empleados en todo el
mundo, lo cual representd un aumento del 2.06% en relacion con finales de 2001.

La siguiente tabla muestra el nimero de nuestros empleados de tiempo completo y un desglose de
su posicion geografica al final de cada uno de los tres ultimos ejercicios fiscales:

Centro

Estados América 'y
México Unidos Espaiia Venezuela Colombia Egipto Filipinas Tailandia el Caribe. Otros Total
2000 9,436 5,273 2,805 2,936 1,116 997 1,056 - 1,132 1,133 25,884
2001 8,740 5,056 3,114 2,576 932 749 734 221 1,512 2,285 25,919
2002 9,184 4,608 3,035 2,334 858 891 692 220 2,569 2,361 26,452

Los Empleados en México tienen un contrato colectivo de trabajo en cada una de las plantas en el
que se revisa cada afio los salarios y cada dos afios las prestaciones de acuerdo a las condiciones de cada
planta.  Aproximadamente una cuarta parte de nuestros empleados en los Estados Unidos estan
representados por sindicatos, siendo la mayoria miembros del International Brotherhood of Boilermakers.
Con excepcion de la planta no sindicalizada ubicada en Florida, los contratos colectivos de trabajo se
encuentran vigentes en todas nuestras plantas cementeras de Estados Unidos y tienen distintas fechas de
terminacion, concluyendo en el 2005. El sindicato espafiol de nuestros empleados tiene contratos que se
revisan cada dos a tres afios de acuerdo a las condiciones de cada sociedad. Durante 2002, cada una de
nuestras sociedades subsidiarias que operan en la plantas de CEMEX Venezuela tienen negociado un
contrato colectivo de tres afos con el sindicato correspondiente a cada planta. Hay distintos sindicatos en
cada una de las plantas de CEMEX en Venezuela y cada planta individualmente negocia el contrato
colectivo. Después de una huelga laboral de 36 dias en 2002 en la planta Pertigalete, una de las plantas
principales de CEMEX Venezuela, se acordd un contrato de trabajo a tres afios con el sindicato de
trabajadores de la planta Pertigalete. Un solo sindicato representa a la totalidad de los empleados de las
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plantas de CEMEX Colombia y es el que negocia contratos laborales en su representacion. El sindicato de
nuestros trabajadores Panamefios tiene un contrato colectivo de trabajo que se revisa cada cuatro afios.
Trabajadores Filipinos estan representados por tres sindicatos y tienen contratos colectivos de trabajo que
tienen un término de cinco afios y son renegociados generalmente en el tercer y quinto afio de su vigencia.
Nuestros trabajadores sindicalizados en Egipto estan representados por un solo sindicato. Assiut ha
adoptado nuevas regulaciones internas que regulan los acuerdos del sindicato. Consideramos las relaciones
laborales con nuestros empleados como satisfactorias, pero hemos experimentado pequefias interrupciones
de operacion en pocas plantas en México e internacionalmente causadas por desacuerdos laborales que se
presentaron de tiempo en tiempo. Actualmente, aproximadamente 1,800 ex trabajadores sindicalizados en
Egipto participan en una demanda en contra de Assiut reclamando practicas laborales injustas relacionadas
con la implementacion de un programa de retiro anticipado para empleados. No consideramos que la
cantidad exigida por los demandantes, aproximadamente U.S.$550,000, sea representativa para nuestras
operaciones en Egipto.

Tenencia Accionaria

Al 31 de Diciembre de 2002, nuestra administracion ejecutiva y directores y sus familiares
directos poseen colectivamente aproximadamente el 5.8% de nuestras acciones en circulacion, que incluyen
acciones subyacentes a CPOs. Este porcentaje no incluye acciones en posesion de la familia extendida de
los miembros de nuestra administracion ejecutiva, ya que hasta donde sabemos, no existe derecho de voto u
otros acuerdos sobre estas acciones.

Al 31 de Diciembre de 2002 Fernando Ruiz Arredondo, nuestro comisario suplente, poseia directa
o indirectamente 29,657,481 CPOs, las cuales representaban el 1.88% de nuestros CPOs en circulacion, y
602,000 Titulos Opcionales. A excepcion del Sr. Ruiz Arredondo, ningun consejero o miembro de nuestra
direccion ejecutiva posee el uno por ciento o mas de alguna clase de nuestro capital social.
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Punto 7 — Accionistas Principales y Transacciones con Entidades Relacionadas

Accionistas Principales

Salvo por los CPOs en fideicomiso y las acciones y CPOs en propiedad de nuestras subsidiarias,
nosotros no tenemos informacion de que alguna persona posea mas del cinco por ciento de cualquier clase
de nuestras acciones con derecho a voto.

Al 31 de Marzo de 2003, nuestro capital social en circulacion constaba de 3,331,308,318 Acciones
Serie A y 1,665,654,159 Acciones Serie B, en cada caso incluyendo acciones en posesion de nuestras
subsidiarias.

Al 31 de Marzo de 2003, un total de 3,144,318,442 Acciones Serie A y 1,572,159,221 Acciones
Serie B estaban en posesion del fideicomiso de los CPOs. Cada CPO representa dos Acciones Serie A y
una Accion Serie B. Una porcion de los CPOs se encuentra representada por ADSs. Bajo las condiciones
del contrato de fideicomiso de los CPOs, ningun tenedor mexicano de CPOs y de ADSs tiene derecho de
voto con respecto a las acciones A subyacentes a aquellos CPOs y ADSs. Todos los ADSs estan disefiados
para que no sean adquiridos por nacionales mexicanos. En cada asamblea de accionistas, las acciones A
retenidas en el fideicomiso de los CPOs son votadas de conformidad con el voto emitido por la mayoria de
los tenedores de las acciones A adquiridas por nacionales mexicanos y acciones B que ejercitan su voto en
la asamblea de accionistas.

Al 31 de Marzo de 2003 teniamos, a través de nuestras subsidiarias, aproximadamente 145
millones de CPOs, que representan aproximadamente el 9.21% de nuestros CPOs en circulacion y el 8.70%
de nuestras acciones con derecho a voto en circulaciéon. Un monto adicional de 318 millones de CPOs, que
representan aproximadamente el 20.22% de nuestros CPOs en circulacion, y el 19.09% de nuestras
acciones con derecho a voto en circulacion, estdn sujetos a operaciones derivadas de capital y a otras
operaciones. Estos CPOs son votados en la direccion de nuestra administracion. De tiempo en tiempo,
nuestras subsidiarias son participantes activos en el mercado comercial de nuestro capital social; como
resultado, es muy probable que los niveles de propiedad de nuestro CPOs y nuestras acciones por parte de
aquellas subsidiarias fluctien. Nuestros derechos de voto de esos CPOs son los mismos que los de
cualquier tenedor de CPOs.

Nuestros estatutos sociales establecen que nuestro consejo de administracion debe autorizar
previamente cualquier transferencia de acciones representativas de nuestro capital social con derecho a voto
y que pudiera resultar en cualquier persona, o grupo de personas que actien en conjunto, se conviertan en
tenedor del 2% o mas de nuestras acciones con derecho a voto.

Adicionalmente, al 31 de Marzo de 2003, a través de nuestras subsidiarias, teniamos la propiedad
de aproximadamente el 29.59% de nuestros Titulos Opcionales en circulacion. Si el precio promedio de
nuestros CPOs alcanza niveles especificos en o antes del 21 de Diciembre de 2004, los Titulos Opcionales
seran intercambiados por CPOs o por ADSs hasta por el monto de su apreciacion especifica. Véase el
Punto 5 — "Comentarios y Prospectos Operativos y Financieros — Revelaciones Cualitativas y
Cuantitativas de Mercado — Financiamiento a Través de Transacciones Derivadas de Capital" para una
descripcion de los Titulos Opcionales.

Las reglas del mercado de valores mexicano establecen que la mayoria de nuestras subsidiarias no
pueden directa o indirectamente invertir en nuestros CPOs ni en otros valores que representen nuestro
capital social. Las autoridades mexicanas de valores podrian requerir la disposicion de CPOs o de otros
valores que representen nuestro capital social y que sean de nuestra propiedad, y/o podrian imponernos
multas si se determinara que la propiedad de nuestros CPOs o de otros valores que representen nuestro
capital social por nuestras subsidiarias, en la mayoria de los casos, afectara negativamente los intereses de
nuestros accionistas. Las autoridades mexicanas de valores no han iniciado procedimiento alguno hasta
donde tenemos conocimiento, ni han amenazado con imponer multa alguna o tomar cualquier accion en la
que requiera disposicion de nuestros CPOs o de cualesquiera otros valores que representen nuestro capital
social. No obstante lo anterior, el ejercicio de todos los derechos relacionados con nuestros CPOs o de
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otros valores que representen nuestro capital social de conformidad con las instrucciones de nuestras
subsidiarias no viola ninguna norma o nuestros estatutos sociales o los estatutos de nuestras subsidiarias.
Los tenedores de esos CPOs o de otros valores que representen nuestro capital social tienen la titularidad
para ejercer los mismos derechos relacionados con sus CPOs o de otros valores que representen nuestro
capital social, incluyendo todos los derechos de voto, como cualquier otro tenedor de la misma serie de
nuestros CPOs o de otros valores que representen nuestro capital social.

Al 31 de Marzo de 2003 teniamos 249 tenedores de ADSs y 18 tenedores de ADWs de acuerdo a
los registros correspondientes en los Estados Unidos, con una tenencia de aproximadamente el 60.6% de
nuestros CPOs en circulacion y el 26.6% de nuestros Titulos Opcionales en circulacion. En atencion a que
un numero importante de nuestros ADSs y ADWs son poseidos en formal nominal, incluyendo a nombre
del Depository Trust Company, el nimero de tenedores indirectos de nuestros ADSs y ADWs es
substancialmente mayor al numero de tenedores en los referidos registros.

Transacciones con Entidades Relacionadas

El Sr. Bernardo Quintana Isaac, miembro de nuestro consejo de administracion, es director general
y presidente del consejo de administracion del Grupo ICA, S.A. de C.V., una gran empresa mexicana
dedicada a la industria de la construccion. En el curso normal de nuestros negocios, brindamos
financiamiento al Grupo ICA por diversas cantidades a tasas del mercado, tal como lo hacemos con otros
clientes.

En el pasado hemos otorgado préstamos a nuestros miembros del consejo de administracion y
ejecutivos por diversos montos a tasas de mercado. Durante 2002, el monto total mayor de préstamos en
circulacién que tenemos con relacion a nuestros consejeros y miembros de la direccion ejecutiva fue de
aproximadamente Ps15,080,447, y al 31 de Marzo de 2003 el monto en circulacion era de Ps606,497, con
una tasa de interés promedio del 6.26% anual. Véase “Compensacion de Nuestros Directivos y Miembros
de nuestra Direccion Ejecutiva — Plan Voluntario de Opciones sobre Acciones para los Empleados
(VESOP).”

103



Punto 8 — Informacion Financiera

Estados Financieros Consolidados e Informacion Financiera Adicional
Véase el Punto 18 — "Estados Financieros" y el "Indice para Estados Financieros Consolidados."
Procedimientos Legales

Véase el Punto 4 — “Informacion de la Compaiiia — Cuestiones Regulatorias y Procedimientos
Legales”

Dividendos de CEMEX

El decreto de cualquier dividendo por CEMEX es hecha por nuestros accionistas en la asamblea
general ordinaria. Cualquier decreto de dividendos esta normalmente basado en la recomendacion de
nuestro consejo de administracion. Sin embargo, los accionistas no estan obligados a aprobar la
recomendacion del consejo. Solamente podemos pagar dividendos de ingresos retenidos incluidos en
nuestros estados financieros que hayan sido aprobados por nuestros accionistas, y hasta que todas las
pérdidas hayan sido pagadas, una reserva igual al 5% de nuestro capital integrado haya sido creada y
nuestros accionistas hayan aprobado el pertinente pago de dividendos. Segun las reformas fiscales
mexicanas de 1999, todos los accionistas, con excepcion de las sociedades mexicanas, que reciban un
dividendo en efectivo o de cualquier otra forma, estan sujetos a una retencion impositiva. Véase el Punto
10 — "Informacion Adicional — Impuestos — Consideraciones Fiscales Mexicanas." Tomando en cuenta
que operamos a través de nuestras subsidiarias, no tenemos activos considerables en nuestra propiedad,
salvo nuestras inversiones en esas subsidiarias. Por consiguiente, nuestra capacidad para pagar dividendos
a nuestros accionistas depende de nuestra capacidad para recibir fondos de nuestras subsidiarias en la forma
de dividendos, comisiones por administracion o por otra forma. Algunos de nuestros contratos de crédito e
instrumentos de deuda, y los de algunas de nuestras subsidiarias, contienen provisiones que restringen
nuestra capacidad, y la de nuestras subsidiarias por su parte, seglin sea el caso, para pagar dividendos si los
compromisos financieros no son cumplidos. Al 31 de Diciembre de 2002, nosotros y nuestras subsidiarias
hemos cumplido u obtenido dispensas en relacion con algunos de dichos compromisos. Véase el Punto 3
— "Informacion Clave — Factores de Riesgo — “Hemos contraido y continuaremos contrayendo
cantidades significativas de deuda, las cuales pueden tener un efecto adverso en el precio de nuestros
CPOs, ADSs, Titulos Opcionales y ADWs " y “Nuestra utilizacion de operaciones financieras derivadas y
otros financiamientos puede tener un efecto adverso en el mercado para nuestros titulos y los de nuestras
subsidiarias, y puede afectar de manera adversa nuestra capacidad de alcanzar rendimientos operativos
como un grupo combinado”.

Aunque nuestro consejo de administracion actualmente pretende continuar recomendando un
dividendo anual respecto a las acciones ordinarias, la recomendacion que se haga para pagar y la cantidad
de esos dividendos continuara basandose sobre, entre otras cosas, los ingresos, flujo de efectivo, requisitos
de capital y nuestra condicion financiera y otros factores relevantes.

Los propietarios de ADSs a la fecha de corte que resulte aplicable seran titulares del derecho para
recibir cualquier dividendo pagadero con respecto a las acciones A y las acciones B subyacentes a los
CPOs representados por aquellos ADSs. El depositario de ADSs fijara una fecha de corte oficial aplicable
para los tenedores de ADSs en relacion con cada pago de dividendos. A menos que se establezca otra cosa,
el depositario acuerda convertir el efectivo de los dividendos recibidos por éste, en relacion a las acciones
Ay alas acciones B subyacentes a los CPOs representados por los ADSs, de Pesos a Doélares y, después de
la deduccion o después del pago de los gastos del depositario, pagara esos dividendos a los tenedores de los
ADSs en Dolares. No podemos garantizar a los tenedores de nuestros ADSs que el depositario sera capaz
de convertir los dividendos recibidos en Pesos a Ddlares.
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La siguiente tabla establece las cantidades de los dividendos anuales pagados en efectivo, en
Pesos, por accion, y una conversion ilustrativa de esas cantidades a Dolares basada en la tasa contable de
CEMEX al 31 de Diciembre de 2002.

Dividendos Por Accion

Pesos Dolares
Constantes
LS PR 0.40 0.04
1999 ..t eeaaaa s 0.49 0.05
2000 ..ttt e e e et e e e e e e s et eeeseareeaas 0.56 0.05
00T e et e et e e et e e e e eare e 0.65 0.06
2002 ..t e et e e e e e st e e s eareeaas 0.70 0.07

Los dividendos declarados en cada asamblea anual de accionistas son correspondientes a los
dividendos para el afio anterior. En los afios recientes, nuestro consejo de administracion ha propuesto, y
nuestros accionistas has aprobado, propuestas de decreto de dividendos, a través de las cuales nuestros
accionistas han tenido la opcion de elegir entre dividendos pagados en acciones y dividendos pagados en
efectivo, decretados respecto a los resultados del ejercicio anterior, con las acciones emitibles a favor de
aquellos accionistas que eligieran el dividendo en acciones sobre el dividendo en efectivo emitiéndose a un
precio de descuento de un 20% respecto a los valores de mercado en dichas fechas. Los dividendos
decretados por accion o por CPO en los afios recientes, expresados en Pesos constantes al 31 de Diciembre
de 2002, fueron los siguientes: 1998, Ps.40 por acciéon (o Ps1.20 por CPO); 1999, Ps.49 por acciéon (o
Ps1.47 por CPO); 2000, Ps1.66 por CPO (o Ps.56 por accion); 2001, Ps1.96 por CPO (o Ps.65 por accion);
y 2002, Ps2.09 por CPO (o Ps.70 por accién). Como resultado de las opciones de dividendo ejercitadas por
nuestros accionistas, en 1998, Ps343 millones fueron pagados en efectivo y 98.6 millones de acciones
adicionales fueron emitidas por lo que respecta a dividendos correspondientes al ejercicio fiscal del afio
1997; en 1999, Ps288 millones fueron pagados en efectivo y 142 millones de acciones adicionales fueron
emitidas por lo que respecta a dividendos correspondientes al ejercicio fiscal del afio 1998; en 2000, Ps282
millones fueron pagados en efectivo y 59 millones de CPOs adicionales fueron emitidos por lo que respecta
a dividendos correspondientes al ejercicio fiscal del afio 1999; en 2001, Ps84 millones fueron pagados en
efectivo y 70 millones de CPOs adicionales fueron emitidos por lo que respecta a dividendos
correspondientes al ejercicio fiscal del afio 2000, y en 2002, Ps233 millones fueron pagados en efectivo y
64.4 millones de CPOs adicionales fueron emitidos por lo que respecta a dividendos correspondientes al
ejercicio fiscal del afio 2001.

En relacion con nuestra asamblea anual de accionistas de 2002, la cual esta programada para el 24
de Abril de 2003, esperamos que nuestro consejo de administracion recomiende a los accionistas que
aprueben un programa de dividendo de capital que sea estructurado en forma y monto similar a los que se
han implementado en los Ultimos cinco afios. Los accionistas deberan de tener derecho para recibir el
dividendo en acciones o efectivo, en forma consistente con las practicas anteriores.

Cambios Significativos

No han ocurrido cambios significativos desde la fecha de nuestros estados financieros incluidos en
este informe anual.

105



Punto 9 — Oferta v Cotizacion en Bolsa

Informacion de Precios de Mercado

Nuestros CPOs y nuestros Titulos Opcionales estan cotizados en la Bolsa Mexicana de Valores.
Nuestros CPOs se comercializan bajo el simbolo de "CEMEX.CPO" y nuestros Titulos Opcionales se
comercializan bajo el simbolo “CMX412E-DC062”. Como resultado de la oferta de intercambio de CPOs
por acciones A y acciones B en 1999, la comercializacion de nuestras acciones A y nuestras acciones B
declind substancialmente y fueron comercializados por ultima vez en la Bolsa Mexicana de Valores el 28
de Diciembre de 1999, bajo los simbolos "CEMEX.A" y "CEMEX.B," respectivamente. El 28 de
Septiembre de 2001 las Acciones A y las acciones B dejaron de ser cotizadas en la Bolsa Mexicana de
Valores por el bajo volumen de comercializacion que tenian. Nuestro ADSs, cada uno de los cuales
representa cinco CPOs, y nuestros ADWs, cada uno de los cuales representa cinco Titulos Opcionales,
estan cotizados en la NYSE. Nuestros ADSs se comercializan bajo el simbolo "CX" y nuestros ADWs se
comercializan bajo el simbolo "CX.WS". Al término de nuestra oferta de intercambio de Noviembre de
2001 respecto a nuevos Titulos Opcionales y nuevos ADWSs por nuestros anteriores Titulos Opcionales y
anteriores ADWs, la comercializacion de nuestros anteriores Titulos Opcionales y nuestros anteriores
ADWs declin6 en forma importante y formalmente terminé mediante su expiracion el 13 de Diciembre de
2002. La siguiente tabla establece, para los periodos indicados, el reporte mas alto y el mas bajo de las
cotizaciones de mercado en Pesos nominales para los CPOs, los viejos Titulos Opcionales y los nuevos
Titulos Opcionales en la Bolsa Mexicana de Valores, y la alta y la baja de los precios de venta en Dolares
de los ADSs y de los viejos y nuevos ADWs en la NYSE.

Titulo Opcionales Nuevos Titulos
Periodo Calendario Acciones A (1) Acciones B(1) CPOs(1) ADSs(2) Anteriores (3) Viejos ADWs(4) Opcionales
1998... 14.27 5.31 17.13 6.10 43.40 16.00 — — — — — — — —
1999... 16.60 5.97 16.77 6.63 53.10 17.90 U.S.$28.13 U.$19.25 Ps8.26 Ps5.00 U.S.$4.13 U.$2.56 — —
2000... — — — — 53.80 32.50 28.75 17.19 8.50 2.00 — — 4.75 1.00
2001
Primer Trimestre — — — — 45.34 34.50 23.48 17.63 4.20 2.00 - - 2.15 1.00
Segundo Trimestre — — — — 49.90 39.25 27.75 20.67 4.80 2.80 - - 2.60 1.50
Tercer Trimestre — — — — 51.65 37.58 28.30 19.80 4.85 2.30 - - 2.85 -
Cuarto Trimestre — — — — 49.00 38.61 26.85 2035 4.50 2.00 4.50 4.00 2.40 1.20
2002
Primer Trimestre — — — — 55.01 43.90 30.37 24.00 6.00 3.00 7.60 3.80 2.50 1.00
Segundo Trimestre — — — — 61.82 51.50 33.00 25.70 5.00 5.00 8.50 6.50 3.88 2.52
Tercer Trimestre — — — — 53.80 40.25 27.27 19.71 4.60 4.50 6.50 3.00 2.60 0.20
Cuarto Trimestre — — — — 48.64 39.10 24.07 19.25 - - 4.20 3.00 0.25 0.01
Octubre...... . — — — — 44.20 39.10 21.90 19.25 -- - 3.62 3.00 0.25 0.20
Noviembre. — — — — 47.32 41.24 23.36 19.95 -- - 4.20 3.11 0.25 0.05
Diciembre.. — — — — 48.64 43.81 24.07 21.41 - - 4.20 3.80 0.02 0.01
2003
Primer Trimestre — — — — 48.66 35.65 23.35 16.31 - - 4.00 2.50 - -.-
Enero.... . — — — — 48.66 36.90 23.35 16.73 - - 4.00 342 - -
Febrero . . — — — — 48.66 39.75 2335 18.10 - - 4.00 3.50 - -
Marzo ... . — — — — 39.80 33.65 18.35 16.31 - - 2.50 2.50 - -

Fuente: Basados en datos de la Bolsa Mexicana de Valores y de la NYSE.

(1) Al 31 de Diciembre de 2002, aproximadamente el 93.57% de nuestro capital accionario en circulacion estaba representado por
CPOs

(2) Los ADSs comenzaron a comercializarse en la NYSE el 15 de Septiembre de 1999.

(3) Los Titulos Opcionales comenzaron a comercializarse en la Bolsa Mexicana de Valores el 13 de Diciembre de 1999 y expiraron
el 13 de Diciembre de 2002.

(4) Los viejos ADWs comenzaron a comercializarse en la NYSE el 13 de Diciembre de 1999 y expiraron el 13 de Diciembre de
2002.

(5) Los Titulos Opcionales comenzaron a comercializarse el en la Bolsa Mexicana de Valores el 24 de Diciembre de 2001.

(6) Los nuevos ADWs comenzaron a comercializarse en le NYSE el 24 de Diciembre de 2001.

El ultimo precio registrado de cierre para los CPOs el 31 de Marzo de 2003 fue de Ps37.78 por
CPO en la Bolsa Mexicana de Valores y de U.S.$17.44 por ADS en la NYSE. El tltimo precio registrado
de cierre para los Titulos Opcionales el 31 de Marzo de 2003 fue de Ps2.50 por Titulo Opcional y
U.S.$0.95 por ADW en la NYSE.
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4.40 2.35
4.60 3.30
3.30 1.35
2.05 1.22
1.80 1.22
1.82 1.50
2.05 1.55
1.80 0.95
1.80 1.10
1.80 1.30
1.14 0.95



Punto 10 — Informacion Adicional

Documentos Constitutivos y Estatutos Sociales
Generalidades

De conformidad con los requerimientos de la ley mexicana de sociedades mercantiles, nuestros
estatutos sociales han sido registrados en la Seccion Mercantil del Registro Publico de la Propiedad y del
Comercio en Monterrey, México, bajo el niimero de registro 21, desde el 11 de Junio de 1920. Somos una
sociedad controladora involucrada, a través de las operaciones de nuestras subsidiarias, principalmente en
la produccion, distribucion, comercializacion y venta de cemento, de concreto premezclado y de clinker.
Nuestros objetivos y propdsitos se encuentran en el articulo 2 de nuestros estatutos sociales. Somos un
fabricante de cemento mundial, con operaciones en Norte, Centro y Sudamérica, en Europa, el Caribe, Asia
y Africa. Planeamos seguir enfocandonos en la produccién y venta de cemento y de concreto premezclado,
ya que consideramos que este enfoque estratégico nos ha permitido incrementar nuestros negocios actuales
y expandir nuestras operaciones internacionalmente.

Tenemos dos series de acciones ordinarias, las acciones ordinarias serie A, sin valor nominal, o
acciones A, que so6lo pueden ser adquiridas por nacionales mexicanos, y las acciones ordinarias serie B, sin
valor nominal, o acciones B, que pueden ser adquiridas tanto por nacionales mexicanos como por
extranjeros. Nuestros estatutos establecen que las acciones A no pueden ser adquiridas por personas
extranjeras o por grupos, unidades o asociaciones que sean extranjeras o tengan participacion de gobiernos
extranjeros o de sus instituciones. Asimismo nuestros estatutos sociales establecen que las acciones A en
todo tiempo deben representar un minimo del 64% de nuestras acciones con derecho a voto en circulacion.
Salvo lo descrito en este documento, los tenedores de las acciones A y de las acciones B tienen los mismos
derechos y obligaciones.

En 1994, nos transformamos de una sociedad de capital fijo a una sociedad de capital variable, de
conformidad con la ley mexicana de sociedades mercantiles y llevamos a cabo una division de todas
nuestras acciones sociales y capital social en circulacion, de tres por una. Como resultado, nuestra razon
social cambié de CEMEX, S.A. a CEMEX, S.A. de C.V., establecimos una cuenta de capital fijo y una
cuenta de capital variable y emitimos una accion del capital social variable de la misma serie por cada ocho
acciones de capital fijo propiedad de cualesquiera accionistas, después de darle efecto a la division de
acciones.

Cada una de nuestras cuentas de capital fijo y de capital variable estan integradas por acciones A 'y
por acciones B. Cualquier tenedor de acciones representativas de capital variable tiene el derecho para
requerir a la empresa que dichas acciones sean amortizadas, a opcion del titular, por el precio que resulte
menor entre:

e ¢l 95% del valor promedio en el mercado de aquellas acciones en la Bolsa Mexicana de Valores
por un periodo de 30 dias habiles anteriores a la fecha en la que el ejercicio de la opcion de amortizacion
sea efectiva; y

e ¢l valor en libros de esas acciones al final del ejercicio fiscal que incluye la fecha en que el o los
accionistas en cuestion ejercieron sus opciones para amortizar sus acciones, en los términos de nuestros
estados financieros anuales aprobados en la asamblea ordinaria de accionistas.

Si un accionista ejerciera su opcion de amortizacion durante los primeros tres trimestres de un
ejercicio fiscal, la misma seria efectiva al final de ese ejercicio fiscal, pero si un accionista ejerciera su
opcion de amortizacion durante el cuarto trimestre, la misma seria efectiva al final del siguiente ejercicio
fiscal. El precio de amortizacion es pagadero al dia siguiente de celebracion de la asamblea ordinaria
anual de accionistas en la que los estados financieros anuales pertinentes fueren aprobados. Se necesita la
autorizacion de los accionistas para incrementar o disminuir tanto la cuenta del capital fijo y la del capital
variable. El acuerdo de los accionistas para incrementar o disminuir la cuenta del capital fijo debe ser
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obtenido en una asamblea extraordinaria de accionistas. El acuerdo de los accionistas para incrementar o
disminuir la cuenta del capital variable debe ser obtenido en una asamblea general ordinaria de accionistas.

El 15 de Septiembre de 1999 efectuamos una division adicional de acciones. Emitimos dos
acciones seric A y una accion seric B por cada una de nuestras acciones de cualquier serie.
Simultaneamente con dicha division de acciones, cerramos una oferta de intercambio para intercambiar
nuevos CPOs y nuevos ADSs representando nuevos CPOs por nuestras acciones A, acciones B y ADSs
entonces en circulacion, y convertir nuestros CPOs entonces en circulacion por nuevos CPOs. Al 31 de
Diciembre de 2002, aproximadamente el 94.84% de nuestro capital social en circulacion estaba
representado por CPOs, una porcion de los cuales esta representado por ADSs.

Al 31 de Diciembre de 2002, nuestro capital social consistia de 5,421,340,089 acciones emitidas.
Las acciones A representaban el 66.6% de nuestro capital social, o 3,614,226,726 acciones, de las cuales
3,331,300,154 estaban suscritas y pagadas, 151,182,076 acciones eran acciones de tesoreria, 15,218,400
eran acciones recompradas, las cuales han sido suscritas y pagadas pero aiin no han sido canceladas, y
116,526,096 estaban autorizadas para emitirse de conformidad con nuestro plan de opciones sobre
acciones, pero las cuales ain no han sido pagadas. Las Acciones B representan el 33.4% de nuestro capital
social, 0 1,807,113,363 acciones, de las cuales 1,665,650,077 estaban suscritas y pagadas, 75,591,038 eran
acciones de tesoreria, 7,609,200 eran acciones recompradas, las cuales han sido suscritas y pagadas pero no
han sido canceladas aun, y 58,263,048 acciones estaban autorizadas para emitirse de conformidad con
nuestro plan de opciones sobre acciones para los empleados, pero las cuales ain no han sido pagadas. Del
total de nuestras acciones A y B, 3,267,000,000 acciones corresponden a la porcion fija de nuestro capital
social y 2,154,340,089 acciones corresponden a la porcion variable de nuestro capital social.

El 1 de Junio de 2001, la legislacion mexicana del mercado de valores (Ley del Mercado de
Valores) fue modificada para incrementar la proteccion otorgada a los accionistas minoritarios de las
empresas cotizadas en México y para implementar procedimientos de politicas corporativas de las empresas
cotizadas en México, de conformidad con los estindares internacionales.

El 6 de Febrero de 2002, la autoridad mexicana en materia de valores (la Comision Nacional
Bancaria y de Valores) emitid una notificacion oficial numerada DGA-13813138, autorizando la
modificacion de nuestros estatutos sociales para adicionar algunas provisiones para dar cumplimiento a los
nuevos requerimientos de la legislacion mexicana del mercado de valores. Posteriormente a su aprobacion
por nuestros accionistas en nuestra asamblea anual de accionistas para el afo 2002, modificamos
integramente nuestros estatutos para incorporar dichas provisiones adicionales, que consisten, entre otras
cosas, en medidas proteccionistas para prevenir la adquisicion de acciones, tomas agresivas de control, y
cambios directos e indirectos en el control de la compafiia. Como resultado de la modificacion integra de
nuestros estatutos sociales, la expiracion de nuestra vigencia social de existencia fue prorrogada del afio
2019 al 2100.

Cambios en el Capital Social y Derechos Preferentes

Nuestros estatutos sociales permiten un cambio en el monto de nuestro capital social si es
aprobado por nuestros accionistas en una asamblea de accionistas, siempre y cuando las acciones A
representen al menos el 64% de nuestras acciones ordinarias. Nuestros estatutos sociales previenen la
emision de acciones adicionales de nuestro capital social, sin derecho a voto o con derechos de voto
limitados, mismas que podrian ser emitidas tras la aprobacion de nuestros accionistas en la asamblea de
accionistas y previa autorizacion de la Comision Nacional Bancaria y de Valores de México.

Nuestros estatutos sociales establecen que los accionistas tienen derechos preferenciales en
proporcion al numero de acciones de nuestro capital social que posean, antes de cualquier incremento en el
numero de acciones A y B en circulacion, o de cualesquiera otras series de acciones existentes, segun sea el
caso, excepto en el caso de acciones ordinarias emitidas con relacion a fusiones o en la transformacion de
obligaciones convertibles y obligaciones, o por lo que se establece en el Articulo 81 de la Ley del Mercado
de Valores de México. Los derechos preferenciales dan a los accionistas el derecho, sobre cualquier
emision de acciones por CEMEX, para adquirir un nimero suficiente de acciones para mantener sus
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porcentajes de propiedad actuales. Los derechos preferenciales deben ser ejercitados dentro del periodo y
bajo las condiciones establecidas para ese proposito por los accionistas, y los estatutos sociales establecen
que este periodo debe ser de 15 dias contados a partir de la publicacion del aviso del incremento de capital
en el Periddico Oficial del Estado. Con la previa aprobacion de la Comision Nacional Bancaria y de
Valores de México, en una asamblea extraordinaria de accionistas se debe aprobar la emision de acciones
ordinarias para ser emitidas con relacion a una oferta publica. En la asamblea, los tenedores de nuestras
acciones ordinarias pueden renunciar a sus derechos preferenciales por el voto a favor del 50% del capital
social, y la resolucion debidamente tomada en este sentido sera efectiva para todos los accionistas. Si los
tenedores de por lo menos el 25% de nuestro capital social votaron en contra de la resolucion, el
incremento no podria ser efectuado.

De conformidad con el Articulo 7 y el Articulo 10 de nuestros estatutos sociales, las adquisiciones
significativas de acciones del capital social y cambios de control de CEMEX requieren

e el acuerdo previo del consejo de administracion respecto a cualesquier adquisicion de
acciones representativas de nuestro capital social y que representen el 20% o mas de
nuestro capital social, y, en el caso de que dicha autorizacion sea otorgada, el adquirente
tendria la obligacion de hacer una oferta publica para la compra de la totalidad de las
acciones en circulacion de la clase del capital social que se estaria adquiriendo;

e ¢l establecimiento de formulas para determinar la forma en que las acciones se nuestro
capital social se agrupan para poder determinar si se cumple con determinados
parametros, y

e ¢l establecimiento de penas aplicables en el caso del incumplimiento con los
requerimientos anteriores, en lo que respecta a acciones representativas del capital social
que fueran objeto de las transacciones en cuestion, y en forma enunciativa:

1. laprivacion de derechos correspondientes a los accionistas;

2. la descalificacion de dichas acciones del capital social para los efectos de la
determinacion de quorum, y

3. lainvalidacion de las transferencias en el registro de accionistas.

Existe una excepcion general respecto al cumplimiento con los términos del Articulo 7 anterior y
el Articulo 10 anterior para los efectos de la emision de CPOs al publico.

De conformidad con nuestros estatutos sociales, nuestro consejo de administracion debe autorizar
de antemano cualquier transferencia de acciones de nuestro capital social con derecho a voto que podria
resultar en que cualquier persona o grupo se convirtiese en el tenedor del 2% o mas de nuestras acciones.
Si nuestro consejo de administracion niega dicha autorizacion, se debe de designar un comprador sustituto
para esas acciones, a un precio igual al cotizado en la Bolsa Mexicana de Valores. Nuestros estatutos
sociales requieren que los titulos de acciones representando las acciones de nuestro capital social hagan
referencia a lo establecido en nuestros estatutos sociales respecto a la autorizacion previa o (sic) del consejo
de administracion respecto a las transferencias y los requisitos para registrar las transferencias de acciones
en nuestros libros sociales. Adicionalmente, los accionistas son responsables de informarnos cuando sus
tenencias excedan el 5%, 10%, 15% y 20% de las acciones en circulacion de alguna serie de acciones en
particular. Se nos requiere mantener un registro de transferencias, y quien llegara o excediera dichos
parametros debe quedar registrado en dichos registros si el accionista pretende ser reconocido o
representado como tal en cualquier asamblea de accionistas.

El incumplimiento respecto a proporcionar la informacién a que se hace referencia anteriormente
o la omision del asiento correspondiente en el registro de referencia pudiera resultar en lo siguiente:
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e en que las acciones del capital social que sean objeto de dicha transaccion no puedan ser
representadas en asamblea de accionistas alguna, y

e que la transaccion efectuada, o que de cualquier forma genere que los referidos
parametros sean alcanzados o excedidos, no tendra ningun efecto y no se considera
obligatoria para nosotros.

Obligacion de Recompra

De conformidad con las regulaciones de la Comision Nacional Bancaria y de Valores de México,
nuestros accionistas mayoritarios estan obligados a hacer una oferta publica para la compra de acciones
para los accionistas minoritarios, si la cotizacion de nuestras acciones en la Bolsa Mexicana de Valores es
cancelada, ya sea por resolucion de CEMEX o de la Comision Nacional Bancaria y de Valores. El precio
al que las acciones deben ser compradas por los accionistas mayoritarios seria el mas alto de:

e el precio de cotizacion promedio de los 30 dias anteriores a la fecha de la oferta; o

e ¢l valor en libros, como este reflejado en el Gltimo reporte trimestral presentado en la
Comision Nacional Bancaria y de Valores de México y en la Bolsa Mexicana de Valores.

Los accionistas mayoritarios no estan obligados a hacer recompras si la totalidad de nuestros
accionistas acuerdan renunciar a ese derecho. Esta disposicion ha sido incluida en nuestros estatutos
sociales, y no podra ser modificada sin el consentimiento de los tenedores de al menos el 95% de nuestro
capital social, y con la previa autorizacion de la Comision Nacional Bancaria y de Valores de México.

Asambleas de Accionistas y Derechos de Voto.
Las asambleas de accionistas podran ser convocadas por:
e nuestro consejo de administracion o por los comisarios;

e los accionistas que representen al menos el 33% de las acciones emitidas de nuestro capital
social, solicitando a nuestro consejo de administracion o a los comisarios que convoquen a
una asamblea;

e cualquier accionista, si no se ha llevado a cabo una asamblea en dos afios consecutivos, o
cuando no se ha ocupado de los asuntos a que se refiere el Articulo 181 de la Ley General
de Sociedades Mercantiles; o

e un tribunal mexicano en el caso de que nuestro consejo de administracion o los comisarios
no cumplan con la debida solicitud de los accionistas arriba indicada.

La convocatoria para las asambleas de accionistas debe ser publicada en el Periodico Oficial del
Estado de Nuevo Ledn, México, o en cualquier periddico de mayor circulacion de la ciudad de Monterrey,
Nuevo Ledon, México. Tal notificacion debe ser publicada cuando menos 15 dias antes de la fecha de
cualquier asamblea de accionistas. En forma consistente con la legislacion mexicana, nuestros estatutos
sociales requieren que la informacion y documentos relacionados a la asamblea de accionistas se
encuentren a disposicion de los accionistas desde la fecha en que se publique la convocatoria.

Las asambleas generales de accionistas pueden ser ordinarias o extraordinarias. En todas las
asambleas generales de accionistas, cada tenedor de acciones A y acciones B tendra derecho a un voto por
accion. Los accionistas pueden votar a través de apoderado debidamente nombrado por escrito. Bajo el
contrato de fideicomiso de los CPOs, los tenedores de CPOs que no sean nacionales mexicanos no pueden
ejercer los derechos de voto correspondientes a las acciones A representadas por sus CPOs.
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Una asamblea general ordinaria de accionistas debe de ser celebrada, durante los primeros cuatro
meses siguientes a la terminacion de cada uno de nuestros ejercicios fiscales, para considerar la aprobacion
de un informe de nuestro consejo de administracion respecto a nuestro desempefio y a nuestros estados
financieros correspondiente al ejercicio fiscal anterior, y para determinar la distribucion de las ganancias
del afio anterior. En la asamblea general anual de accionistas, cualquier accionista o grupo de accionistas
que representen el 10% o mas de nuestras acciones con derecho a voto en circulacion, tienen el derecho
para designar a un consejero propietario y uno suplente, en forma adicional a los consejeros seleccionados
por la mayoria. El consejero suplente designado por los tenedores minoritarios podra solamente sustituir al
consejero propietario elegido por la minoria.

Las asambleas extraordinarias de accionistas podran ser convocadas en cualquier tiempo para
tratar con cualquiera de los asuntos especificados por el Articulo 182 de la Ley General de Sociedades
Mercantiles, el cual se refiere, entre otras cosas a:

. la prorroga de la duracion de la sociedad;

. la disolucién anticipada de la sociedad;

. el aumento o reduccion de nuestro capital social fijo;

. el cambio de objeto de la sociedad,

° el cambio de nacionalidad de la sociedad;

° la transformacion de la sociedad;

. la fusion con otra sociedad;

. la emision de acciones preferentes;

. la amortizacion por la sociedad de sus propias acciones y emision de acciones
preferentes;

. cualquier otra modificacion de los estatutos sociales; y

. los demas asuntos para los que la ley o los estatutos sociales exija un quérum
especial.

Los asuntos anteriormente descritos podran solamente ser tratados en una asamblea extraordinaria
de accionistas.

Para votar en una asamblea de accionistas, los accionistas deben aparecer en la lista que Indeval, y
los tenedores de acciones participantes de Indeval, en representacion de los accionistas, deben preparar
antes de la asamblea, o hacer depésito con anticipacion a la asamblea de sus titulos de acciones en nuestras
oficinas o en una institucion de crédito o casa de bolsa mexicana, o en un banco extranjero aprobado por
nuestro consejo de administracion para prestar dicha funcion. Los certificados de deposito respecto a los
titulos de accion deben ser presentados en la secretaria de la sociedad cuando menos 48 horas antes de la
celebracion de la asamblea de accionistas. La secretaria de nuestra sociedad verifica que la persona a
nombre de quién fue emitido el certificado de deposito esté inscrita en nuestro libro de registro de
accionistas, y extiende un pase de admision para la asamblea de accionistas.

Nuestros estatutos sociales establecen que un accionista so6lo puede ser representado por

apoderado en una asamblea de accionistas mediante una forma de poder entregada por nosotros y que haya
sido debidamente completada, autorizando asi la presencia del apoderado. Adicionalmente, nuestros
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estatutos sociales requieren que el secretario que presida la asamblea de accionistas publicamente afirme el
cumplimiento de este requisito por parte de todos los poderes ahi representados.

Para adoptar cualquier accion sobre cualquier asunto en una asamblea de accionistas se requiere
una resolucion de los accionistas. En una asamblea ordinaria de accionistas se requiere del voto
aprobatorio de la mayoria de los tenedores presentes para adoptar una resolucion de los accionistas. En una
asamblea extraordinaria de accionistas se requiere cuando menos el voto del 50% del capital social para
adoptar una resolucion de los accionistas, excepto cuando se pretenda la modificacion del Articulo 45 de
nuestros estatutos sociales (el cual requiere que en el caso de cancelacion del registro de nuestras acciones
en el Registro Nacional de Valores de la Comision Nacional Bancaria y de Valores, los accionistas
controladores de CEMEX sean requeridos para que compren las acciones en circulaciéon mediante una
oferta publica, a menos de que tengan el consentimiento de la totalidad de los accionistas), se requiere el
consentimiento previo de la Comision Nacional Bancaria y de Valores, conjuntamente con el voto
aprobatorio de cuando menos el 95% de las acciones con derecho a voto, cuando se modifique el Articulo
22 de nuestros estatutos sociales (el cual dispone que de la lista de personas quienes no son elegibles para
ser designadas como consejero o comisario) se requiere el voto afirmativo de cuando menos el 75% de las
acciones con derecho a voto. Nuestros estatutos sociales adicionalmente requieren del voto del 75% de las
acciones representativas de nuestro capital social con derecho a voto para acceder a la modificacion de lo
previsto en nuestros estatutos sociales respecto al consentimiento previo del consejo de administracion
respecto a la transferencia de acciones, asi como los requerimientos para asentar transferencias de acciones
en los registros sociales correspondientes.

El quérum para una primera asamblea de accionistas es del 50% de la totalidad de nuestro capital
social en circulacion y plenamente pagado, y para una segunda asamblea ordinaria de accionistas el quoérum
se constituye mediante cualquier porcentaje de nuestro capital social en circulacion y plenamente pagado
que se encuentre presente. El quorum para una primera asamblea extraordinaria de accionistas es de 75%
de la totalidad de nuestro capital social en circulacion y plenamente pagado y para una segunda asamblea
extraordinaria de accionistas el quérum necesario es del 50% de la totalidad de nuestro capital social en
circulacion y plenamente pagado.

Nuestros estatutos sociales establecen que los tenedores de por lo menos el 10% de nuestro capital
social tienen derecho a requerir que se posponga el voto de cualquier resolucion de asamblea sobre la cual
estimen que no han sido debidamente informados.

Bajo las leyes mexicanas, los tenedores de al menos el 20% de nuestro capital social en
circulacion con derecho a votar en un asunto en particular, pueden interponer cualquier acciéon con respecto
a los asuntos resueltos, presentando un recurso ante un tribunal dentro de los 15 dias posteriores a la
clausura de la asamblea en la que tal resolucion fue tomada, y mostrando que la resolucion impugnada
viola la ley mexicana o nuestros estatutos sociales. Este recurso s6lo se encuentra disponible para los
tenedores que tengan derecho a voto, o para aquellos a los que sus derechos como accionista se afecten de
manera adversa por la medida accionaria impugnada asi como para aquellos accionistas que no estaban
representados al momento en que se tomo la resolucion, o que si estaban presentes, hayan votado en contra.

Bajo las leyes mexicanas, se puede presentarse una demanda de responsabilidad civil en contra de
los administradores por una resolucion de los accionistas. En el caso de que los accionistas decidan
interponer una demanda de este tipo, las personas en contra de quienes se presente la demanda
inmediatamente cesaran en sus funciones de direccion. Ademas, los accionistas que representen cuando
menos el 20% de las acciones en circulacion, pueden presentar directamente la demanda en contra de los
administradores, a condicion de que:

e esos accionistas no hayan votado en contra para interponer la demanda en la
correspondiente asamblea de accionistas; y

e en la demanda se presenten todos los dafios que se alegue hayan causado a CEMEX, y no
solamente los dafios sufridos por el actor
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Cualquier reclamacion de dafios con relacion a estas demandas seria para el beneficio de CEMEX
y no para los accionistas que presentaron la demanda.

Registro y Transmision de Acciones

Nuestras acciones ordinarias constan en titulos de acciones a los que se les adhieren los cupones
de dividendos. Nuestros accionistas podran retener sus acciones en forma de titulos fisicos o a través de
instituciones que tengan certificados de deposito con Indeval. Las cuentas pueden ser sostenidas por un
corredor, por un banco y por otras entidades autorizadas por la Comision Nacional Bancaria y de Valores
de México. Tenemos un registro de acciones, y de conformidad con la ley mexicana, solo los tenedores
inscritos en el registro de acciones, y aquellos tenedores de constancias emitidas por Indeval que indiquen
la propiedad, son reconocidos como nuestros accionistas.

Amortizaciones

Nuestro capital social esta sujeto a amortizacion a través de la aprobacion de nuestros accionistas
en una asamblea extraordinaria de accionistas.

Conflicto de Intereses de los Administradores y de los Accionistas

Bajo la ley mexicana, a cualquier accionista que respecto a una transaccion determinada tenga un
interés contrario al de CEMEX le queda prohibido votar respecto a dicha transaccion. El accionista que
viole esta estipulacion podra ser responsable de los daflos, en el caso de que sin su voto no se hubiera
logrado la mayoria necesaria para la validez de la determinacion correspondiente.

Bajo la ley mexicana, cualquier consejero que tenga un interés contrario al de CEMEX respecto a
cualquier transaccion, debe revelar ese hecho a los otros consejeros, y le queda prohibido votar respecto a
dicho asunto. Cualquier administrador que contravenga esta disposicion sera responsable de los dafios.
Ademas, nuestros administradores y comisarios no pueden representar a los accionistas en las asambleas de
accionistas.

Derecho de Separacion

Cuando los accionistas aprueben un cambio en el objeto social, cambien la nacionalidad de la
sociedad o se transforme la sociedad, la Ley General de Sociedades Mercantiles establece que cualquier
accionista con derecho a voto sobre dicho asunto, y que votdé en contra, podra separarse de CEMEX y
recibir la cantidad calculada como lo indica la Ley General de Sociedades Mercantiles, atribuible a sus
acciones, a condicion de que ejerza ese derecho dentro de los 15 dias siguientes a la clausura de la
asamblea en la que se aprobo tal resolucion. Para mas detalles en el calculo del derecho de separacion
véase "— General."

Dividendos

En la asamblea general ordinaria anual de accionistas, nuestro consejo de administracion remite
nuestros estados financieros junto con un reporte del consejo de administracion y de los comisarios, para la
aprobacion de los accionistas. Los tenedores de nuestras acciones, una vez que hayan aprobado los estados
financieros, determinan la distribucion de nuestros ingresos netos, después del aprovisionamiento necesario
para obligaciones fiscales, del fondo de reserva legal y de la particion de utilidades de los trabajadores para
el afio anterior. Todas las acciones de nuestro capital social, exhibidas y pagadas al momento en que un
dividendo u otra distribucion sea declarada, tienen el derecho para repartirse por igual en ese dividendo u
otra distribucion.
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Derechos de Liquidacion

En caso de que seamos liquidados, los activos restantes después del pago a todos nuestros
acreedores, seran divididos entre nuestros accionistas en proporcion a sus respectivas acciones. El
liquidador, con la aprobacion de nuestros accionistas, puede distribuir los activos sobrantes en especie entre
nuestros accionistas, vender los activos sobrantes y dividir las ganancias entre nuestros accionistas o
disponer de los activos sobrantes para cualquier otro uso de acuerdo con el voto de la mayoria de nuestros
accionistas en una asamblea extraordinaria de accionistas.

Opcion de Recompra

Si nuestros accionistas deciden, en una asamblea general de accionistas, que debemos recomprar
nuestras acciones para cancelarlas, podriamos hacerlo. También podriamos recomprar nuestros valores
representativos de capital en la Bolsa Mexicana de Valores al precio de mercado prevaleciente de
conformidad con la legislacion mexicana de valores. Nuestros estatutos sociales estipulan la posibilidad
para amortizar acciones, siendo aprobada por nuestro consejo de administracion. Cuando hagamos una
recompra de acciones, por consiguiente nuestro capital social debe de ser reducido. Las disposiciones
descritas en este parrafo no aplican para adquisiciones de nuestros valores representativos de capital por
nuestras subsidiarias y filiales.

Contratos Importantes

El 26 de Agosto de 2002, y en relaciéon con nuestro programa de papel comercial por U.S.$275
millones para la venta y emision de pagarés de papel comercial en los Estados Unidos, celebramos un
Contrato de Crédito y Reembolso y un Contrato de Deposito relacionado con ciertos acreedores. De
conformidad con el Contrato de Crédito y Reembolso, el banco emisor acordd emitir una carta de crédito
irrevocable para pago directo por la cantidad de U.S.$275 millones y para otorgar un soporte crediticio para
el programa de papel comercial, y el resto de los acreedores se obligaron a hacernos préstamos en caso de
presentarse ciertas situaciones en el mercado y por el mismo monto. Adicionalmente, de conformidad con
el Contrato de Crédito y Reembolso obtuvimos un financiamiento de carta de crédito de respaldo con un
sub-limite de U.S.$100 millones para la emision de cartas de crédito de respaldo como soporte financiero
de nuestras obligaciones y las de nuestras subsidiarias, incluyendo el soporte en responsabilidades
contingentes relacionados con los contratos de venta sobre futuros, arrendamientos, contratos y acuerdos de
seguros, contratos de servicios, contratos de equipo, operaciones financieras y otras obligaciones de pago.
El monto total disponible bajo el programa de papel comercial, las cartas de crédito y cualesquiera deudas
bajo el Contrato de Crédito y Reembolso no pueden exceder U.S.$275 millones. CEMEX México y
Empresas Tolteca de México actuaron como garantes.

El 11 de Julio de 2002, celebramos un Contrato y Plan de Fusion con Puerto Rican Cement
Company, Inc., o PRCC, conforme al cual adquirimos, a través de una oferta en efectivo y una fusién
posterior, el 100% del las acciones en circulacion de PRCC. EI monto total de la transaccion fue de
aproximadamente U.S.$180.2 millones, sin incluir el monto de la deuda asumida por aproximadamente
U.S.$100.8 millones.

E1 29 de Octubre de 2001, CEMEX Espana firmé un crédito revolvente por tres afios acordado con
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., Salomon Brothers International Limited, y Deutsche Bank AG
como otorgantes. Los préstamos suman hasta €800 millones. Un total de 38 bancos participaron en tal
transaccion. Los recursos provenientes de dicho préstamo deben ser utilizados para propositos corporativos
generales.

El 11 de Junio de 2001 celebramos un contrato de crédito con Bank of America Securities LLC y

J.P. Morgan Securities Inc. por un monto nominal total de U.S.$600 millones. Los recursos de este crédito
fueron utilizados para refinanciar deudas.

114



El 15 de Marzo de 2001, CEMEX, Inc., como emisor, CEMEX Espaifia, como garante controlador,
y Sandworth Plaza Holding B.V., Cemex Caracas Investments B.V., Cemex Caribe Investments B.V.,
Cemex Manila Investments B.V., Valcem International B.V., como subsidiarias garantes, y varios
compradores institucionales, celebraron un Contrato de Obligaciones y Titulos en relaciéon con la
colocacion privada y emision por parte de CEMEX, Inc. de U.S.$315,000,000 como monto total principal
de Obligaciones Superiores Serie A Garantizadas pagaderas en el 2006, de €50,000,000 como monto total
principal de Obligaciones Superiores Serie B Garantizadas pagaderas en el 2006 y de U.S.$396,000,000
como monto total principal de Obligaciones Superiores Serie C Garantizadas pagaderas en el 2008, para
compradores institucionales. Las ganancias de la colocacion privada fueron usadas para repagar deuda.

El 28 de Septiembre de 2000, celebramos un Acuerdo y Plan de Fusion, o el Contrato de Fusion,
entre CENA Acquisition Corp., una empresa constituida bajo las leyes del estado de Delaware y
subsidiaria indirecta de CEMEX, y Southdown, Inc. De conformidad con el Contrato de Fusion nosotros
adquirimos Southdown como una subsidiaria indirecta.

El 20 de Noviembre de 2000, CEMEX Espaiia, anteriormente denominada Compaiiia Valenciana
de Cementos Portland, y sus subsidiarias Hormicemex S.A. y Aricemex S.A., celebraron un contrato de
cesion de cuentas por cobrar. Conforme a esta transaccion, CEMEX Espafia y sus subsidiarias estan
comprometidas a la venta, mediante cesion de créditos, en forma mensual, de la totalidad de los Cuentas
por Cobrar Elegibles (como dicho término se define en el contrato de cesion) a Compass Traderec V
L.L.C.,, un conducto para papel comercial auspiciado por Westdeutsche Landesbank Girozentrale. Las
cuentas por cobrar salen de nuestra hoja de balance consolidada al momento en que son vendidas a
Compass Traderec V L.L.C. CEMEX Espafia y sus subsidiarias continuan actuando como agentes de
cobro para las cuentas por cobrar adquiridas por Compass Traderec V L.L.C., no obstante que pueden ser
removidas al ocurrir alguno de los eventos de incumplimiento. Este contrato tiene fecha programada de
terminacion en Noviembre de 2005.

El 6 de Noviembre de 2000, establecimos diversos acuerdos para obtener un financiamiento
mediante capital preferente por U.S.$1.5 billones para la adquisicion de Southdown, de los cuales U.S.$650
millones contintian vigentes al 31 de Diciembre de 2002. Los acuerdos para el financiamiento mediante
capital preferente fueron modificados y re-expresados el 6 de Febrero de 2002. Los acuerdos para el
financiamiento mediante capital preferente consiste de:

un acuerdo marco entre CEMEX, Sunward Acquisitions, New Sunward Holding, CEMEX
Espaiia, Stichting Administratickantoor Aandelen New Sunward Holding B.V., Rey Holdings
(Jersey) Limited, una sociedad recientemente constituida y especialmente creada para estos efectos
y sobre la cual CEMEX no tiene participacion alguna, Rey Holdings (Luxembourg) S.A., una
sociedad recientemente constituida y especialmente creada para estos efectos y sobre la cual
CEMEX no tiene participacion alguna, y subsidiaria de Rey Holdings (Jersey), y J.P. Morgan
Limited (antes Chase Manhattan International Limited), como agente inversionista;

un contrato de crédito a 30 meses por un monto de U.S.$650 millones, entre Rey Holdings
(Jersey), como deudor, Rey Holdings (Luxembourg), los bancos e instituciones financieras a que
se ha hecho referencia, como acreedores, J.P. Morgan Europe Limited (antes Chase Manhattan
International Limited), como agente del financiamiento y fiduciario para efecto de los valores; y

un préstamo intercompaiiias por U.S.$530 millones, entre Rey Holdings (Jersey), como acreedor,
y Rey Holdings (Luxembourg), como deudor.

En los términos del contrato original de crédito, Rey Holdings (Jersey) recibid un préstamo por
U.S.$1.5 billones de parte de un grupo de bancos. Rey Holdings (Jersey) aplicé dichos fondos prestados
para (1) hacer un préstamo de U.S.$1.38 billones a Rey Holdings (Luxembourg) de conformidad con el
contrato de préstamo intercompafias, y (2) suscribi6 acciones de Rey Holdings (Luxembourg) por
U.S.$120 millones. Bajo el acuerdo marco, Rey Holdings (Luxembourg) utilizé dichos fondos para
suscribir acciones preferentes de New Sunward Holding. Antes de que Rey Holdings (Luxembourg)
adquiriera las acciones preferentes, Sunward Acquisitions aportd su tenencia del 85.15% de la participacion
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en CEMEX Espafa a New Sunward Holding a cambio de la totalidad de las acciones ordinarias de New
Sunward Holding. Los U.S.$1.5 billones recibidos por New Sunward Holding de parte de Rey Holdings
(Luxembourg) por la emision de las acciones preferentes fue utilizado por New Sunward Holding para
suscribir acciones adicionales de CEMEX Espaiia. CEMEX Espafia, por su parte, utilizo dichos fondos en
nuestra adquisicion de Southdown.

Los acuerdos para el financiamiento mediante capital preferente son sin recurso ante CEMEX y
sus subsidiarias, excepto en lo que respecta a ciertas obligaciones de indemnizacion por parte de CEMEX.
Adicionalmente, bajo el acuerdo marco, CEMEX y algunas de sus subsidiaria han otorgado ciertas
garantias, declaraciones bajo protesta y compromisos ante JP Morgan Europe Limited ( anteriormente el
Chase Manhattan International Limited) en su caracter de agente del financiamiento, Rey Holdings
(Jersey), Rey Holdings (Luxembourg), los acreedores bajo el contrato de financiamiento y JP Morgan
Europe Limited ( anteriormente el Chase Manhattan International Limited ) en su caracter de agente del
financiamiento y fiduciario para efecto de los valores. Todos los pagos que por servicio de deuda deban
hacerse a Rey Holdings (Jersey) bajo el contrato de crédito derivaran de pagos que se hagan respecto a las
acciones preferentes de New Sunward Holding que fueron adquiridas por Rey Holdings (Luxembourg), y
mediante los pagos por servicio de deuda que haga Rey Holdings (Luxembourg) a Rey Holdings (Jersey)
de conformidad con el contrato de crédito intercompaifiias.

Sunward Acquisitions y Rey Holdings (Luxembourg) estan obligadas en los términos del acuerdo
marco, de los estatutos de New Sunward Holding que regulan la participacion de Sunward Acquisitions y
Rey Holdings (Luxembourg) en New Sunward Holding y que establecen los derechos correspondientes a
cada uno de ellos de conformidad con las acciones preferentes y las acciones ordinarias. El acuerdo marco
prevé la liquidacion de New Sunward Holding mediante la existencia de un evento de notificacion, entre
los cuales se encuentra una falta de pago respecto a las acciones preferentes, un cambio en el control de
CEMEX Espaiia o de CEMEX, la venta de substancialmente la totalidad de los negocios o activos de
CEMEX Espana o cualesquiera de sus principales subsidiarias (excepto en ciertas circunstancias), el que
CEMEX deje de ser el propietario del 100% de Sunward Acquisitions, el incumplimiento con diversas
pruebas financieras, la existencia de un cambio adverso importante y otros incumplimientos respecto a
declaraciones bajo protesta y acuerdos varios. Sunward Acquisitions tiene la opcion de adquirir las
acciones preferentes a un precio de compra que sea suficiente para permitir que Rey Holdings
(Luxembourg) pague todas las cantidades que adeude bajo su contrato de crédito intercompaiiias y, por lo
tanto, para permitir que Rey Holdings (Jersey) pague todas las cantidades que adeude bajo el contrato de
crédito. Esta opcion puede ser ejercitada en cualquier momento y hasta el dia bancario anterior a la fecha
de la junta que sea convocada por New Sunward Holding para considerar la resolucién para que la
compaiiia sea liquidada. Los procedimientos de liquidacion que sean originados por la existencia un evento
de notificacion contemplan la venta de los activos de New Sunward Holding (principalmente las acciones
de CEMEX Espaiia) a precio de mercado en montos suficientes para satisfacer el derecho a la liquidacion
anticipada correspondiente a las acciones preferentes.

Los préstamos hechos por Rey Holdings (Jersey) de conformidad con el contrato de crédito fueron
pagados de la siguiente forma:

U.S.$600 millones en Julio de 2001;
U.S.$250 millones in Febrero de 2002; y

En Febrero de 2002, refinanciamos la operacion de capital preferente, por lo que CEMEX saldo
U.S.$250 millones del capital preferente insoluto y extendié la fecha de vencimiento de los restantes
U.S.$650 millones, con una liquidacion posterior del U.S.$195 millones pagaderos en Febrero de 2004, y la
diferencia del capital preferente de U.S.$455 millones pagaderos en Agosto de 2004. EI préstamo puede
incrementarse hasta U.S.$1.2 billones. Sin embargo, tal incremento esta sujeto a la capacidad de CEMEX
para obtener compromisos de participantes adicionales para suscribir mas capital preferente. Esto
involucraria financiamientos de deuda futuros serian sacados por nuestros nuevos prestamistas existentes
bajo el contrato de crédito. Estos financiamientos futuros pueden ser utilizados para refinanciar deuda
existente bajo el contrato de crédito, o para financiar futuras adquisiciones. Cualquier retiro posterior sera
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utilizado por Rey Holdings (Jersey) para hacer préstamos adicionales a Rey Holdings (Luxembourg) y
suscribir capital preferente adicional.

El acuerdo marco establece que los pagos correspondientes sean hechos por New Sunward
Holding a Rey Holdings (Luxembourg) en las mismas fechas mediante la distribucion de dividendos
parciales y/o re-pagos provenientes de las reservas de primas de capital de New Sunward Holding,
provenientes de reservas libremente distribuibles. Adicionalmente, los pagos respectivos deberan hacerse
por Rey Holdings (Luxembourg) a Rey Holdings (Jersey) en las mismas fechas de conformidad con el
contrato de crédito intercompaiiias, en el entendido de que el saldo que contintie sin liquidarse bajo ese
contrato, debera pagarse en Agosto de 2004, al menos que sea extendido.

La tasa de interés pagadera sobre el monto del préstamo otorgado a Rey Holdings (Jersey) bajo el
contrato de financiamiento, y sobre el monto del préstamo a Rey Holdings (Luxembourg) bajo el contrato
de crédito intercompaiias sera el que resulte de sumar la Tasa de Oferta del Mercado Interbancario de
Londres, conocida como LIBOR, mas el margen que corresponda de acuerdo con lo que mas adelante se
indica, mas los costos reglamentario de capital que sean aplicables. Los margenes aplicables han sido
inicialmente fijados en 125 puntos base de Febrero de 2002, y en tanto no suceda un evento de notificacion,
el mismo fluctuara trimestralmente entre 100 puntos base y 175 puntos base, dependiendo de la razén de
deuda total a EBITDA de CEMEX Espaia. Los pagos correspondientes deberan hacerse por New Sunward
Holding a Rey Holdings (Luxembourg) respecto a las acciones preferentes. Financiamiento futuros del
contrato de crédito pueden tener diferentes margenes aplicables.

Sunward Acquisitions tiene la opcién de adquirir de Rey Holdings (Luxembourg) acciones
preferentes por un monto total que no exceda del saldo pendiente del préstamo hecho por Rey Holdings
(Jersey) a Rey Holdings (Luxembourg) de conformidad con el contrato de crédito intercompaiiias.
Cualquier pago recibido por Rey Holdings (Luxembourg) mediante el ejercicio de esta opcion debera
destinarse por dicha empresa a pagar anticipadamente un monto equivalente de los préstamos que ha
recibido bajo el contrato de crédito intercompaiiias, y, a su vez, por Rey Holdings (Jersey) para pagar
anticipadamente un monto equivalente de sus préstamos bajo el contrato de financiamiento. EI acuerdo
marco requiere que New Sunward Holding haga pagos obligatorios sobre las acciones preferentes de los
fondos netos que resulten de cualquier disposicion o venta de activos o acciones por CEMEX Espafia o
cualesquiera de sus subsidiarias y que excedan de U.S.$25 millones, en tanto dichos fondos netos no sean
utilizado para adquirir activos fijos o reemplazar los activos que se dispusieron, o para pagar otros
préstamos.

Controles Cambiarios

Véase el Punto — "Informacion Clave — Tipo de Cambio de Peso Mexicano."
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Impuestos
Consideraciones Fiscales Mexicanas
Generalidades

El siguiente es un resumen de ciertas consideraciones sobre el impuesto mexicano sobre la renta,
referentes a la propiedad y disposicion de nuestros CPOs o ADSs, y la tenencia y disposicion, la
amortizacion obligatoria y el vencimiento de los Titulos Opcionales 0 ADWs.

Este resumen esta basado en la Ley del Impuesto Sobre la Renta de México vigente a la fecha de
este informe anual, la cual esta sujeta a reformas. Este resumen esta limitado para los que no son residentes
mexicanos, como se define mas adelante, que sean titulares de nuestros CPOs, ADSs, Titulos Opcionales o
ADWs. Este resumen no abarca todos los aspectos de la Ley del Impuesto Sobre la Renta de México. Se
recomienda a los tenedores que consulten con su asesor fiscal por lo que respecta a las consecuencias
fiscales que pudiera tener la compra, la tenencia, la disposicion, la amortizacion obligatoria o amortizacion
al vencimiento de los Titulos Opcionales o los ADWs, o, la compra, la tenencia y la disposicion de nuestros
CPOs o0 ADSs.

Para efectos fiscales mexicanos, una persona es residente en México si ha establecido su domicilio
en México, a menos de que resida en otro pais por mas de 183 dias naturales durante el afio calendario, y
pueda demostrar que se hizo residente de ese pais para efectos fiscales. Una persona moral es residente en
México si se encuentra organizada conforme a las leyes mexicanas, o si mantiene la administracion
principal de sus negocios en México, o si el establecimiento de su administracion directiva se encuentra en
Meéxico. Un ciudadano mexicano se presume que es un residente en México para efectos fiscales a menos
de que tal persona fisica o moral pueda demostrar lo contrario. Si se considera que una persona fisica o
moral tiene un establecimiento permanente o base fija en México para efectos fiscales, dicha persona fisica
o moral estara obligada a pagar en México sobre ingresos atribuibles al establecimiento permanente o base
fija, de conformidad con las disposiciones fiscales legal aplicable. Las personas morales o fisicas que no
sean residentes mexicanos no seran considerados como tales para efectos de la Ley del Impuesto Sobre la
Renta de México. El término de Accionistas Estadounidenses tendran el mismo significado atribuido mas
abajo dentro de la seccion ” “Consideraciones del Impuesto Federal Sobre Ingresos de los E.U.A.”

Impuesto sobre Dividendos

Los dividendos, hechos en efectivo o de otra forma, pagados a personas no residentes en México
en relacion a las acciones A o B representadas por los CPOs (o en caso de tenedores que poseen CPOs
representados por ADSs), no estan sujetos a retenciones fiscales en México.

Disposicion de CPOs o de ADSs

Las ganancias obtenidas por la venta o disposicion de ADSs por parte de un tenedor que no sea
residente mexicano no estara sujeto a la imposicion fiscal mexicana.

Las ganancias por la venta o disposicion de CPOs por un tenedor que sea una persona no residente
en México generalmente estara exenta de los impuestos mexicanos;, a condicion de que tal venta o
disposicion sea efectuada en la Bolsa Mexicana de Valores

Esta excepcion no es aplicable para las transacciones que no sean efectuadas en la Bolsa Mexicana
de Valores, incluyendo a las operaciones protegidas o registradas, aunque la Comisién Nacional Bancaria y
de Valores vea a estas transacciones protegidas o registradas como si hubieren sido efectuadas en la Bolsa
Mexicana de Valores. Adicionalmente, la excepcion no es aplicable a la venta o disposicion de CPOs a
través de una oferta publica, donde los ofertantes no pueden aceptar mas ofertas competitivas a aquellas
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recibidas antes de, o en, la oferta publica, y si estaria sujeta a una pena en caso de que hubieran de aceptar
dicha oferta.

Si la exenciéon no resultare aplicable, el tenedor que sea una persona no residente en México
estaria sujeto a un 5% de retencion fiscal sobre los fondos brutos. Como una alternativa a la retencion
fiscal del 5% sobre los fondos brutos, las personas morales no residentes en México pueden optar por una
retencion del 20% sobre la ganancia obtenida de la venta o disposicion de los CPOs, en el entendido de que
se cumpla con las reglas y disposiciones aplicables y publicadas de conformidad con la legislacion
mexicana.

No obstante lo anterior, de conformidad con el Tratado del Impuesto Sobre la Renta de México —
E.U.A., un accionista estadounidense que posea menos del 25% de nuestro capital social y de cualquier
manera reune los requisitos para obtener los beneficios de este tratado, no sera sujeto a los impuestos
mexicanos sobre cualquier ganancia derivada por la disposicion de ADSs o de CPOs. Para el caso de
personas no residentes de México, salvo los accionistas estadounidenses, las ganancias derivadas por la
disposicion de ADSs o CPOs podrian también ser exentos, en todo o en parte, de los impuestos mexicanos
bajo el tratado al que México forme parte.

Los depositos de CPOs a cambio de ADSs y retiros de CPOs a cambio de ADSs no generaran
ningin impuesto o pago de derechos de transferencia en México.

Las comisiones pagadas por transacciones bursatiles por la venta de CPOs en la Bolsa Mexicana
de Valores, estan sujetas al impuesto al valor agregado del 15%.

Impuestos por Donaciones y Herencias

No hay impuesto mexicano sobre herencia, donaciones o sucesion, ni impuesto al valor agregado,
aplicables a la propiedad, a la transferencia, al intercambio o a la disposicion de los ADSs o de los CPOs
por sus tenedores que no sean residentes de México, aunque las transferencias gratuitas de CPOs, en
algunas circunstancias, pueden causar un impuesto federal mexicano a cargo de un destinatario (quien sea
residente mexicano). No existen en México impuestos o derechos que tengan que ser pagados por los
tenedores de ADSs o de CPOs, tales como los timbres, emisiones, registros u otros similares.

Disposicion de Titulos Opcionales o ADWs

En razén de que los Titulos Opcionales fueron registrados para su comercializacion en la Bolsa
Mexicana de Valores, las ganancias por la venta o disposicion de los Titulos Opcionales para no residentes
mexicanos estaran generalmente sujetos, conforme a Ley del Impuesto Sobre la Renta en México, a un
25% de retencion fiscal sobre el precio de venta bruto. Alternativamente al 25% de retencion fiscal, el
vendedor, residente de un pais miembro, incluyendo entre otros a las Estados Unidos, que nombre a un
representante en México para efectos fiscales en relacion con la venta puede elegir pagar el impuesto sobre
la renta en México de una tasa del 34% sobre la ganancia de la venta, en el entendido de que se cumpla con
ciertas condiciones.

Independientemente del contenido del parrafo anterior, las reglas de caracter general emitidas por
la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico de México a esta fecha en efecto exentan la ganancia resultante
de la venta u otra disposicion de Titulos Opcionales por no-residentes en México hasta el mismo grado en
que se encontrara disponible la exencion descrita anteriormente bajo “Disposicion de CPOs o de ADSs”,
Vg., que la venta o disposicion de Titulos Opcionales se lleve a cabo a través de la Bolsa Mexicana de
Valores.

Es importante mencionar que las reglas de caracter general emitidas por la Secretaria de Hacienda

y Crédito Publico de México se renuevan cada afio y, por lo tanto, es importante confirmar en forma anual
si dichas reglas contintian en vigor.
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Las ganancias por la venta o disposicion de ADWs hechas por un tenedor que no sea residente
mexicano no estara sujeto a los impuestos en México.

Amortizacion obligatoria, vencimiento y adquisicion de los Titulos Opcionales 0 ADWs

Las disposiciones fiscales mexicanas aplicables a la disposiciéon de los Titulos Opcionales o
ADWs explicadas en la seccion anterior, también seran aplicadas a la amortizacién obligatoria, al
vencimiento y a la adquisicion de Titulos Opcionales 0 ADWs.

Consideraciones del Impuesto Federal Sobre Ingresos en los E.U.A.
Generalidades

El siguiente es un resumen de las consecuencias principales del impuesto Federal sobre ingresos
de los E.U.A., en relacion con la propiedad y disposicion de nuestros CPOs y ADSs, incluyendo CPOs o
ADSs recibidos contra la amortizacién obligatoria o la amortizacion por vencimiento de los Titulos
Opcionales o ADWs y la propiedad, la disposicion, la amortizacion obligatoria, amortizacion por
vencimiento y prescripcion de los Titulos Opcionales 0 ADWs.

Este resumen esta basado en las disposiciones del U.S. Internal Revenue Code de 1986, como
dicho codigo haya sido reformado (el “Cddigo”), las regulaciones promulgadas por el Departamento del
Tesoro de conformidad con el Cdédigo, y las decisiones administrativas e interpretaciones judiciales del
Codigo, vigentes a la fecha de este informe anual, y que estan sujetas a reformas, posiblemente retroactivas.
Este resumen esta limitado a los accionistas estadounidenses (como se define abajo) que sean titulares de
nuestros ADSs, CPOs, Titulos Opcionales 0 ADWs, segun sea el caso. Este resumen no abarca a todos los
aspectos del impuesto Federal sobre ingresos de los Estados Unidos que pueden ser importantes para un
inversionista en razoén de sus circunstancias personales, por ejemplo, un inversionista sujeto a reglas
especiales de impuestos (por ejemplo, asociaciones, bancos, bancos de ahorro, fideicomisos de inversion
inmobiliaria, empresas de inversion regulada, compafiias de seguros, comerciantes de valores o divisas,
expatriados, inversionistas libres de impuestos, o tenedores cuya moneda funcional no sea el Dolar; o
Accionistas Estadounidenses que sean propietarios de un CPO o un ADS, o de un Titulo Opcional o un
ADW, como una posicién en una transacciéon opcional “doblemente compensable”, como parte de un
“valor sintético” o de “cobertura”, como parte de una transaccion de conversion u otra inversion integrada,
o que sea diferente de un bien de capital). Ademas, este resumen no abarca ningin aspecto sobre
impuestos estatales, locales o extranjeros.

Para efectos de este resumen, “Accionista Norteamericano” se refiere a un propietario indirecto de
CPOs, de ADSs, de Titulos Opcionales, o de ADWs quien, para efectos del impuesto sobre ingresos de los
Estados Unidos, es:

e una persona que es un ciudadano o residente de los Estados Unidos para efectos del
impuesto Federal sobre ingresos;

e una persona moral creada u organizada en los Estados Unidos o bajo las leyes de los
Estados Unidos o de cualquiera de sus estados (incluyendo al Distrito de Columbia);

e una herencia, cuyos ingresos deban incluirse como ingresos brutos para efectos del
impuesto Federal sobre ingresos de los Estados Unidos sin importar su fuente; o

e un fideicomiso, si una corte de los Estados Unidos es capaz para ejercer la
supervision principal sobre la administracion de tal fideicomiso, y una o mas
personas estadounidenses tienen la autoridad para controlar todas las decisiones
importantes de tal fideicomiso.
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Si una asociacion (incluyendo cualquier entidad comercializada como una sociedad para efectos
del impuesto Federal sobre la renta en los E.U.A.) es el propietario beneficiario de CPOs, ADSs, Titulos
Opcionales, 0 ADWs, el tratamiento para efectos del impuesto Federal sobre la renta de los EUA dependera
sobre el estatus del socio y de las actividades de la sociedad.

Propiedad de CPOs o ADSs en general

En general, para efectos del impuesto Federal sobre la renta de los Estados Unidos, un Accionista
Norteamericano que posea ADSs sera tratado como el propietario indirecto de los CPOs representados por
aquellos ADSs, y cada CPO representara un interés indirecto en dos acciones A y en una accion B.

Impuesto sobre dividendos en relacion con los CPOs y a los ADSs

Las distribuciones de efectivo o de propiedad en relaciéon con las acciones A o acciones B
representadas por CPOs, incluyendo CPOs representados por ADSs, generalmente serdn incluidas en la
ganancia bruta de un Accionista Norteamericano como una fuente extranjera de ingresos por dividendos en
la fecha en la que las distribuciones sean recibidas por el fideicomisario de CPO, en tanto hayan sido
pagados de nuestros ingresos y ganancias actuales acumuladas, como se determina para conforme a los
principios aplicables para efectos del impuesto Federal sobre la renta de los E.U.A. Estos dividendos no
retnen los requisitos para las deducciones de dividendos recibidos permitidas para sociedades accionistas
estadounidenses. Hasta el punto en que, si la hubiera, la cantidad de cualquier distribucion por nosotros
exceda nuestros ingresos y ganancias actuales y acumuladas, como se determina bajo los principios del
impuesto sobre ingresos de los Estados Unidos, sera tratada primeramente como un crédito libre de
impuesto de la base gravable ajustada del Accionista Norteamericano, en los CPOs o ADS; y después como
ganancia de capital.

Los dividendos pagados en Pesos, incluyendo el monto de las retenciones fiscales aplicables en
México, seran incluidos en los ingresos de un Accionista Norteamericano en una cantidad en Dolares
calculada en base al tipo de cambio del dia en que los Pesos sean recibidos por el fideicomisario del CPO,
estén o no convertidos a Doélares en ese dia. Generalmente, cualquier ganancia o pérdida a consecuencia de
las fluctuaciones por el intercambio de divisas, durante el periodo que comprende desde la fecha en que el
pago de dividendos es incluido en ingresos, hasta la fecha en la que dicho pago es convertido a Doélares
Estadounidenses, seran tratadas como ingresos o pérdidas ordinarias. Dicha ganancia o pérdida sera,
generalmente, un ingreso de fuentes dentro de los Estados Unidos para efectos de limitaciones de crédito
fiscales extranjeras.

Un Accionista Norteamericano puede elegir entre deducir calculando sus ingresos gravables o,
sujeto a limitaciones complejas especificas en impuestos acreditables extranjeros por lo general, acreditar,
contra sus deudas del impuesto sobre la renta Federal estadounidense, retenciones de impuesto mexicanas
aplicadas en tal accionista. Para efectos de calcular el impuesto acreditable estadounidense, los dividendos
pagados por nosotros por lo general constituiran fuente extranjera pasiva, o en el caso de algiin Accionista
Norteamericano, “ingresos por servicios financieros”. Los Accionistas Norteamericanos deben consultar a
su asesor fiscal respecto a la disponibilidad de cualquier impuesto acreditable extranjero, y a sus
limitaciones.

Impuesto sobre ganancias de capital en disposiciones de CPOs o de ADSs

La venta o intercambio de CPOs o de ADSs tienen como resultado el reconocimiento de ganancias
o pérdidas por un Accionista Norteamericano, para efectos del impuesto Federal sobre ingresos de los
Estados Unidos, por una cantidad igual a la diferencia que resulte de la resta entre la cantidad
efectivamente recibida y la basa gravable del Accionista Norteamericano. Esa ganancia o pérdida
reconocida por un Accionista Norteamericano sera ganancia de capital de largo plazo o pérdida si el
periodo de tenencia del Accionista Norteamericano para los CPOs o los ADSs exceden un afio al momento
de la disposicion. La ganancia por la venta o el intercambio de los CPOs o de los ADSs usualmente seran
tratados como fuente estadounidense para efectos del impuesto extranjeros acreditable; las pérdidas
generalmente seran distribuidas contra la fuente de ingreso estadounidense. Depdsitos y retenciones de
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CPOs por Accionista Norteamericano en intercambio por ADSs, no daran lugar a la contabilizacion de
ganancias o pérdidas para efectos del impuesto Federal sobre ingresos de los Estados Unidos.

Propiedad, disposicion, amortizacion obligatoria y vencimiento de los Titulos Opcionales 0 ADWs

En general, para efectos del impuesto Federal sobre ingresos de los Estados Unidos, un Accionista
Norteamericano sera tratado como el propietario indirecto de los Titulos Opcionales representados por los
ADWs.

Generalmente, un Accionista Norteamericano reconocera ganancias o pérdidas en la venta o
intercambio de Titulos Opcionales o0 ADWs medidos por la diferencia entre la cantidad realizada y la base
gravable del titulo opcional o del ADWs, cuando aplique. Cualquier ganancia o pérdida, generalmente,
sera ganancia o pérdida de capital y serd ganancia o pérdida de capital a largo plazo si el periodo de
tenencia del Accionista Norteamericano de los Titulos Opcionales o de los ADWs excede de un afio a la
fecha de la venta o del intercambio.

Un Accionista Norteamericano no debe de reconocer ingresos gravables sobre fondos recibidos de
CPOs o de ADSs sobre la amortizacion obligatoria o vencimiento de los Titulos Opcionales 0 ADWs,
excepto hasta en tanto el exceso de efectivo sea recibido en lugar de un CPO o ADS fraccionado. Tal base
gravable del Accionista Norteamericano en los CPOs o en los ADSs adquiridos, deben ser iguales a la base
gravable de los Titulos Opcionales 0 ADWs amortizados, cuando aplique, menos la porcion de dicha base
gravable, si la hay, distribuida en cualquier CPOs o ADSs fraccionado, por el que se recibe efectivo. El
periodo de tenencia de los CPOs y de los ADSs adquiridos, generalmente debe incluir el periodo de
tenencia de los Titulos Opcionales 0 ADWs amortizados. La utilizacion de la palabra “debe” en este
parrafo es con la intencién de transmitir la probabilidad de que el recibo de CPOs o ADWs sera libre de
impuestos para accionistas estadounidenses participantes, ya que es mas fuerte que “mas probable que no”
pero menos probable que el grado de certeza tipicamente asociada con una opinion de “sera”.

No hay seguridad de que el Internal Revenue Service de los E.U.A., o IRS, no tomara, y que un
tribunal no sostendria la posicion del /RS en cuanto a que la recepcion de CPOs o de ADSs por causa de
una amortizacion obligatoria o al vencimiento de los Titulos Opcionales 0 ADWs tenga como resultado el
reconocimiento de ganancias o pérdidas gravables. Si a un Accionista Norteamericano se le requiere que
reconozca ganancias o pérdidas sobre una amortizacion obligatoria o al vencimiento de los Titulos
Opcionales o0 ADWs, la determinacion de la cantidad de ganancia o pérdida es incierta, y tal Accionista
Norteamericano debe consultar a su asesor fiscal para dicha determinacion.

Un Accionista Norteamericano que recibe efectivo, incluyendo efectivo en lugar de adquirir un
CPO o ADS fraccionado sobre la amortizacion obligatoria o al vencimiento de los Titulos Opcionales o
ADWs, generalmente reconoceran ganancia o pérdida en una cantidad igual a la diferencia entre la cantidad
de efectivo recibido y la base gravable distribuida del Accionista Norteamericano, en el interés fraccionado
por el que se recibid efectivo. Cualquier ganancia o pérdida generalmente sera ganancia o pérdida de
capital y sera ganancia de capital a largo plazo si el periodo de tenencia del Accionista Norteamericano de
los Titulos Opcionales 0o ADWs excede un afio al momento del recibo de efectivo.

Si los Titulos Opcionales o ADWs del Accionista Norteamericano no han sido previamente
amortizados y se vencen en la fecha de vencimiento sin pago, el Accionista Norteamericano reconocera una
pérdida igual a la cantidad de la base de los Titulos Opcionales 0 ADWs, cuando aplique. Tal vencimiento
sera considerado como una venta o intercambio en la fecha de vencimiento, y la pérdida, si la hay, sera
considerada una pérdida por la venta o el intercambio de la propiedad la cual tiene el mismo caracter asi
como los CPOs o ADSs si son adquiridos por el Accionista Norteamericano. Cualquier pérdida sobre el
vencimiento de los Titulos Opcionales 0 ADWs seran una pérdida de capital a largo plazo si el periodo de
tenencia del Accionista Norteamericano de los Titulos Opcionales 0 ADWs excede un afio al momento del
vencimiento.
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Ajustes sobre el Precio de Ejercicio

Ciertos ajustes sobre el precio de ejercicio de los Titulos Opcionales o0 ADWs pueden tener como
resultado una estimada distribucion gravable para los Accionistas estadounidenses de los Titulos
Opcionales o0 ADWs de conformidad con la Seccion 305 del Cddigo si los ajustes tienen el efecto de
incrementar el interés proporcional del Accionista Norteamericano en los ingresos y ganancias o activos de
CEMEX. Los Accionistas estadounidenses deben consultar a sus asesores fiscales con respecto a la posible
aplicacion de la Seccion 305 del Codigo.

Retenciones y Registro de Informacion en los Estados Unidos

Un accionista estadounidense puede, bajo ciertas circunstancias, esta sujeto a reportes de
informacion en relacion con algunos pagos al accionista estadounidense, tales como dividendos o ganancias
por las ventas u otras disposiciones de los CPOs, Titulos Opcionales, ADSs o ADWs. Retenciones de
respaldo pudieran también ser aplicables a montos pagados a dicho tenedor, al menos de que tal tenedor: (i)
sea una sociedad o se incluya dentro de ciertas categorias exentas, y demuestre este hecho cuando asi se le
requiera, o (ii) proporcione un correcto niimero de identificacion de contribuyente y certifique que no esta
sujeto a reglas de retenciones. Cualquier cantidad retenida bajo estas reglas serd acreditable contra el
impuesto Federal sobre ingresos del Accionista Norteamericano.

Documentos Disponibles

Estamos sujetos a los requerimientos de informacion de la Legislacion de Valores de 1934 y, de
conformidad con dichos requisitos, presentamos reportes de nuestra informacion, estados de informacion e
informacion adicional ante la Comision de Valores de los Estados Unidos. Estos reportes y estados de
informacion y otra informacioén presentada por nosotros ante la Comision de Valores de los Estados Unidos
pueden ser inspeccionados y copiados en la Seccién de Consulta Publica de la Comision de Valores de los
Estados Unidos en Room 1024, Judiciary Plaza, 450 Fifth Street, N.W., Washington, D.C. 20549.

Punto 11 — Revelaciones Cuantitativas v Cualitativas sobre Riesgos de Mercado

Véase el Punto 5 — "Comentarios y Prospectos Operativos y Financieros — Operaciones
Derivadas y Otros Instrumentos de Cobertura."

Punto 12 — Descripcion de Valores diferentes a Valores Representativos de Capital

No Aplicable.
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PARTE 11

Punto 13 — Incumplimientos, Dividendos Adeudados v Faltas

Ninguno.

Punto 14 — Modificaciones Importantes a los Derechos de los Tenedores de Valores y Uso de los
Fondos

Ninguna.

Punto 15 — Controles v Procedimientos

CEMEX, S.A. de C.V.

(a) Evaluacion de Controles de Revelacion y Procedimientos. El Director General Ejecutivo
y el Vicepresidente Ejecutivo de Planeacion y Finanzas de CEMEX, S.A. de C.V. (“CEMEX”) han
evaluado la efectividad de los controles de revelacion y procedimientos d¢ CEMEX (como dicho término
se define en las Reglas 13a-14(c) y 15d-14(c) emitidas conforme al Securities Exchange Act of 1934 (la
Legislacion de Valores de 1934), como sea modificado (la “Legislacion de Intercambio”) en una fecha que
es dentro de los 90 dias anteriores a la fecha de presentacion de este informe anual (la “Fecha de
Evaluacion”). Basado en dicha evaluacion, dichos funcionarios han concluido que, a la Fecha de
Evaluacion, los controles de revelacion y procedimientos de CEMEX son efectivos en alertarlos
puntualmente acerca de informacion importante relacionada con CEMEX (incluyendo sus subsidiarias
consolidadas) conforme se requiere para su inclusion en los reportes presentados o entregados por CEMEX
conforme a la Legislacion de Intercambio.

(b) Cambios en Controles Internos. A partir de la Fecha de Evaluacion, no han ocurrido
cambios substanciales en los controles internos de CEMEX o en otros factores que pudieran afectar dichos

controles en forma significativa.

CEMEX México, S.A. de C.V.

(a) Evaluacion de Controles de Revelacion y Procedimientos. El Director General Ejecutivo
y el Vicepresidente Ejecutivo de Planeacion y Finanzas de CEMEX México, S.A. de C.V. (“CEMEX
México”) han evaluado la efectividad de los controles de revelacion y procedimientos de CEMEX México
(como dicho término se define en las Reglas 13a-14(c) y 15d-14(c) emitidas conforme al Securities
Exchange Act of 1934 (la Legislacion de Valores de 1934), como sea modificado (la “Legislacion de
Intercambio”) en una fecha que es dentro de los 90 dias anteriores a la fecha de presentacion de este
informe anual (la “Fecha de Evaluacion™). Basado en dicha evaluacion, dichos funcionarios han concluido
que, a la Fecha de Evaluacion, los controles de revelacion y procedimientos de CEMEX México son
efectivos en alertarlos puntualmente acerca de informacion importante relacionada con CEMEX México
(incluyendo sus subsidiarias consolidadas) conforme se requiere para su inclusion en los reportes
presentados o entregados por CEMEX México conforme a la Legislacion de Intercambio.

(b) Cambios en Controles Internos. A partir de la Fecha de Evaluacion, no han ocurrido
cambios substanciales en los controles internos de CEMEX México o en otros factores que pudieran afectar

dichos controles en forma significativa.

Empresas Tolteca de México, S.A. de C.V.

(a) Evaluacion de Controles de Revelacion y Procedimientos. El Director General Ejecutivo
y el Vicepresidente Ejecutivo de Planeacion y Finanzas de Empresas Tolteca de México, S.A. de C.V.
(“CEMEX Tolteca”) han evaluado la efectividad de los controles de revelacion y procedimientos de
CEMEX Tolteca (como dicho término se define en las Reglas 13a-14(c) y 15d-14(c) emitidas conforme al
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Securities Exchange Act of 1934 (la Legislacion de Valores de 1934), como sea modificado (la
“Legislacion de Intercambio”) en una fecha que es dentro de los 90 dias anteriores a la fecha de
presentacion de este informe anual (la “Fecha de Evaluacién”). Basado en dicha evaluacion, dichos
funcionarios han concluido que, a la Fecha de Evaluacion, los controles de revelacion y procedimientos de
CEMEX Tolteca son efectivos en alertarlos puntualmente acerca de informacion importante relacionada
con CEMEX Tolteca (incluyendo sus subsidiarias consolidadas) conforme se requiere para su inclusion en
los reportes presentados o entregados por CEMEX Tolteca conforme a la Legislacion de Intercambio.

(b) Cambios en Controles Internos. A partir de la Fecha de Evaluacion, no han ocurrido

cambios substanciales en los controles internos de CEMEX Tolteca o en otros factores que pudieran afectar
dichos controles en forma significativa.

Punto 16 —[Reservado]
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PARTE III

Punto 17 — Estados Financieros

No aplicable.

Punto 18 — Estados Financieros

Véase de la pagina F—1 a la F-80 incluidas en este informe para referencia.

Punto 19 — Anexos

1.1
2.1

2.2
23
24
2.5
2.6
2.7
2.8
2.9
2.10
2.11

2.12
4.1

4.2

43

4.4

4.5

Estatutos Sociales Modificados en forma Integra, de CEMEX, S.A. de C.V. (a)

Formato del Contrato de Fideicomiso entre CEMEX, S.A. de C.V., como fideicomitente del
fideicomiso, y el Banco Nacional de México, S.A. respecto a los CPOs (b)

Convenio Modificatorio, fechado efectivo el 21 de Noviembre de 2002, modificando en Contrato
de Fideicomiso entre CEMEX, S.A. de C.V., como fideicomitente del fideicomiso, y el Banco
Nacional de México, S.A. respecto a los CPOs (b)

Formato del Certificado de CPO (b)

Formato de la Segunda Enmienda y Renovacion del Contrato de Depdsito (acciones A y B de
CPOs), de fecha 10 de Agosto de 1999, entre CEMEX, S.A. de C.V., Citibank, N.A. y tenedores y
propietarios indirectos de ADSs (American Depositary Shares) (b)

Formato de American Depositary Receipt, o Recibo Americano de Deposito (incluido en el Anexo
2.3) evidenciando las American Depositary Shares, o Acciones Americanas de Depdsito (b)
Formato del Titulo de Acciones Ordinarias de Serie A de CEMEX, S.A. de C.V. (b)

Formato del Titulo de Acciones Ordinarias de Serie B de CEMEX, S.A. de C.V. (b)

Formato de la escritura del titulo opcional (b)

Formato del Contrato de Compra y Distribuciéon de nuevos CPOs (c)

Formato del Certificado de los Titulos Opcionales (c)

Formato del Contrato de Depdsito de nuevos Titulos Opcionales entre CEMEX, S.A. de C.V., el
Depositario y los tenedores y los propietarios de Titulos Americanos de Depdsito (ADW) (c)
Formato del Recibo de las Opciones Americanas de Depdsito (incluido en al Anexo 2.10) (¢)

Acta de emision de fecha 18 de Julio de 2000 por y entre CEMEX, S.A. de C.V., como Emisor,
CEMEX México, S.A. de C.V. y Empresas Tolteca de México, S.A. de C.V., como garantes y US
Bank Trust National Association, como fiduciario, referente a la emision de U.S.$500,000,000
como monto principal de las Obligaciones con cupon de 8.625% con vencimiento en 2003 (d)
Proyecto y Contrato de Fusion, de fecha 28 de Septiembre de 2000, entre CEMEX, S.A. de C.V.,
CENA Acquisition Corp y Southdown, Inc. (e)

Contrato de Crédito Modificado en forma Integra por un monto de U.S.$550,000,000, de fecha 21
de diciembre de 2000, por y entre, Southdown, Inc., como deudor, Citibank, N.A., como agente
administrador, The Chase Manhattan Bank como agente para efectos de co-sindicacion, Banco
Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., Deutche Bank Securities Inc. y Bank of America, N.A., como
agentes para efectos de la documentacion, y Salomon Smith Barney Inc. y Chase Securities Inc.
como coordinadores lideres en forma conjunta y los acreedores alli mencionados (d)

Pagaré y Contrato de Garantia de fecha 15 de Marzo de 2001, por y entre, CEMEX, Inc., como
emisora, Valenciana, como empresa controladora y garante y Sandworth Plaza Holding B.V.,
Cemex Caracas Investments B.V., Cemex Caribe Investments, B.V., Cemex Manila Investments
B.V., Valcem International B.V., como subsidiarias garantes, y los diversos compradores alli
mencionados, en relacion con una oferta y emision por parte de CEMEX Inc. de
U.S.$315,000,000 de monto principal de Obligaciones Senior garantizadas serie A con
vencimiento en el 2006, €50,000,000 de monto principal de Obligaciones Senior garantizadas
serie B, con vencimiento en el 2006 y U.S.$396,000,000 de monto principal de Obligaciones
Senior garantizadas serie C, con vencimiento en el 2008 (f)

Contrato de Crédito de fecha 11 de Junio de 2001, por y entre CEMEX, S.A. de C.V., como
deudor, Bank of America, N.A., como agente administrativo, J.P. Morgan Securities Inc., como
agente para efectos de la documentacion, Bank of America Securities LLC y J.P. Morgan
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4.6

4.7

Securities Inc., como agentes para efectos de co-sindicacion, coordinadores lideres en forma
conjunta, y encargados del registro en forma conjunta, y diversos bancos y otras instituciones
financieras que aparecen nombrados en el mismo, como acreedores, por un monto principal de
U.S.$600,000,000. (d)

Contrato de crédito de fecha 29 de Octubre de 2001, celebrado por y entre Compaiiia Valenciana
de Cementos Portland, S.A., como deudor y Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., Salomon
Brothers International Limited, y Deutsche Bank AG como prestamistas mandatarios, y varios
bancos y otras instituciones financiaras nombradas aqui, como prestamistas, por un monto total de
€800 millones. (g)

Acuerdo Marco Modificado en forma Integra, de fecha 15 de febrero de 2002, por y entre CEMEX
S.A. de C.V., Sunward Acquisitions N.V., Sunward Holdings B.V., Stichting Administratie
Kantoor Aandelen New Sunward Holding B.V., New Sunward Holding B.V., Rey Holdings
(Jersey) Limited, Rey Holdings (Luxembourg), S.A., Compailiia Valenciana de Cementos
Portland, S.A. y J.P. Morgan Europe Limited (anteriormente denominado Chase Manhattan
International Limited). (g)

4.11 (sic) Contrato de Crédito Modificado en forma Integra, de fecha 15 de febrero de 2002, por y

4.9

4.10

4.11

4.12
4.13

4.14
4.15
4.16
4.17

8.1
10.1

10.2
10.3

10.4

entre Rey Holdings (Jersey) Limited, Rey Holdings (Luxembourg), S.A., los Bancos e
Instituciones Financieras referenciadas en el mismo como los Acreedores, los Coordinadores
Lideres, y J.P. Morgan Europe Limited (anteriormente denominado Chase Manhattan International
Limited) como Agente del Financiamiento y Fiduciario de Seguridad, en relacion con
transacciones crediticias por hasta U.S.$1,200,000,000 proporcionadas a Rey Holdings (Jersey)
Limited. (g)

Proyecto y Contrato de Fusion, de fecha 11 de Junio de 2002, entre CEMEX, S.A. de C.V,,
Tricem Acquisition, Corp y Puerto Rican Cement Company, Inc. (h)

Contrato de Crédito y Reembolso fechado efectivo el 26 de Agosto de 2002 por y entre CEMEX,
S.A. de C.V., como Emisor, CEMEX M¢éxico, S.A. de C.V. y Empresas Tolteca de México, S.A.
de C.V., como Garantes, Barclays Bank PLC, Sucursal Nueva Cork, como Banco Emisor, Agente
de Documentacion y Agente Administrativo, las diversas partes acreedoras al mismo y Barclays
Capital, The Investment Banking Division of Barclays Bank PLC, como Coordinador Conjunto y
Banc (sic) of America Securities LLC, como Coordinador Conjunto y Agente de Sindicacion, por
un monto principal de U.S.$275,000,000. (a)

Contrato de Futuros con ABN AMRO Special Corporate Services B.V., fechado efectivo el 13 de
Diciembre de 2002 (a)

Contrato de Futuros con Citibank, N.A., fechado efectivo el 13 de Diciembre de 2002 (a)

Contrato de Futuros con Credit Suisse First Boston International, fechado efectivo el 13 de
Diciembre de 2002 (a)

Contrato de Futuros con Deutsche Bank AG, Sucursal en Londres, fechado efectivo el 13 de
Diciembre de 2002 (a)

Contrato de Futuros con ING Bank N.V., fechado efectivo el 13 de Diciembre de 2002 (a)

Contrato de Futuros con JPMorgan Chase Bank, fechado efectivo el 13 de Diciembre de 2002 (a)
Contrato de Futuros con Société Générale, fechado efectivo el 13 de Diciembre de 2002 (a)

Lista de subsidiarias de CEMEX, S.A. de C.V. (a)

certificaciéon del Ejecutivo Principal y Funcionario Financiero de CEMEX, S.A. de C.V,,
conforme a la Seccion 1350 18 U.S.C., como ha sido adoptado de conformidad con la Seccidén 906
del Sarbanes-Oxley Act de 2002. (i)

certificacion del Ejecutivo Principal y Funcionario Financiero de CEMEX México, S.A. de C.V.,
conforme a la Seccion 1350 18 U.S.C., como ha sido adoptado de conformidad con la Seccion 906
del Sarbanes-Oxley Act de 2002. (i)

certificacion del Ejecutivo Principal y Funcionario Financiero de Empresas Tolteca de México,
S.A. de C.V., conforme a la Seccion 1350 18 U.S.C., como ha sido adoptado de conformidad con
la Seccion 906 del Sarbanes-Oxley Act de 2002. (i)

Consentimiento de KPMG Cardenas Dosal, S.C. para efectos de la incorporacion via referencia de
los documentos de registro de CEMEX, S.A. de C.V. de conformidad con el Securities Act of
1933, o la Legislacion de Valores de 1933, de su reporte respecto a la consolidacion de los estados
financieros de CEMEX, S.A. de C.V., que aparecen en este Informe Anual en la Forma 20-F. (i)
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10.5

Consentimiento de PricewaterhouseCoopers para efectos de la incorporacion via referencia de los
documentos de registro de CEMEX, S.A. de C.V. de conformidad con el Securities Act of 1933, o
la Legislacion de Valores de 1933, de su reporte respecto a la consolidacion de los estados
financieros de CEMEX, S.A. de C.V., que aparecen en este Informe Anual en la Forma 20-F. (i)

(a)
(b)

(©)

(d)

(©)

&)

(2

(h)

(1)

Registrado con la Comision de Valores con el reporte original de 2002 en la Forma 20 f de
CEMEX, S.A. de C.V. el 8 de April de 2003..

Incorporado aqui mediante referencia expresa al Documento de Registro en el Formulario F-4
de CEMEX, S.A. de C.V. (Registro No. 333-10682), presentado en la Securities and Exchange
Commission, la Comision de Valores de los Estados Unidos, el 10 de Agosto de 1999.
Incorporado aqui mediante referencia expresa a la Enmienda No. 2 al Documento de Registro
del Registrante en el Formulario F-1 (Registro No. 333-11150), presentado en la Securities and
Exchange Commission, la Comision de Valores de los Estados Unidos, el 19 de Noviembre de
2001.

Incorporado aqui mediante referencia expresa al informe anual en Forma 20-F de CEMEX, S.A.
de C.V., presentado en la Securities and Exchange Commission, la Comision de Valores de los
Estados Unidos, el 29 de Junio de 2001.

Incorporado por referencia al Anexo 2.1 del Informe Actual de Southdown, Inc. en la Forma 8-
K (Registro No. 1-6117), presentado ante la Securities and Exchange Commission, la Comision
de Valores de los Estados Unidos, el 29 de Septiembre de 2000.

Incorporado por referencia a la Enmienda No. 1 del informe anual en la Forma 20-F/A de
CEMEX, S.A. de C.V., presentado ante la Securities and Exchange Commission, la Comision
de Valores de los Estados Unidos, el 19 de Noviembre de 2001.

Incorporado por referencia al informe anual en Forma 20-F de CEMEX, S.A. de C.V.
presentado ante la Securities and Exchange Commission, la Comision de Valores de los Estados
Unidos, el 8 de abril de 2002.

Incorporado por referencia al Documento de Oferta en Efectivo en el Anexo TO de Tricem
Acquisition, Corp. y CEMEX, S.A. de C.V. presentado ante la Securities and Exchange
Commission, la Comision de Valores de los Estados Unidos, el 1° de Julio de 2002.

Incorporado en este documento
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FIRMAS

CEMEX, S.A. de C.V. certifica en este informe que el mismo cumple con todos los requisitos para
presentarse en el Formulario 20-F, y que a solicitado y autorizado al suscrito para que firme esta
Modificacion No. 1 al informe anual en su representacion.

CEMEX, S.A.de C.V.

Por:  /s/ Lorenzo H. Zambrano
Nombre: Lorenzo H. Zambrano
Puesto: Director Ejecutivo General

Fecha: 25 de Abril de 2003.
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CERTIFICACIONES

El suscrito, Lorenzo H. Zambrano, certifica que:

Fecha:

He revisado esta Modificacion No. 1 al informe anual en la Forma 20-F/A de CEMEX, S.A. de
C.V,;

Basado en mi conocimiento, este informe anual no contiene declaraciones inciertas respecto a un
hecho importante ni omite mencionar un hecho importante para que las declaraciones que se
hacen, en luz de las circunstancias conforme a las cuales se hicieron dichas declaraciones, no
resulten inciertas en relacion al periodo cubierto por este informe anual;

Basado en mi conocimiento, los estados financieros, y la informacion financiera que se contiene
en este informe anual, representa razonablemente en todos los aspectos importantes la situacion
financiera, resultados de operaciones y flujos de efectivo del registrante respecto a, y cubriendo
por, los periodos presentados en este informe anual;

El otro funcionario certificante del registrante y el suscrito somos responsables del establecimiento

y mantenimiento de controles de revelacion y procedimientos (como dicho término se define en

las Reglas 13a-14(c) y 15d-14(c) emitidas conforme al Securities Exchange Act of 1934 (la

Legislacion de Valores de 1934)) para el registrante, y hemos:

a. disenado los controles y procedimientos acerca de revelaciones que aseguren que la
informacion importante relacionada con el registrante, incluyendo sus subsidiarias
consolidadas, sea hecha de nuestro conocimiento por otras personas dentro de dichas
entidades, particularmente en lo referentes al periodo respecto al cual se esta preparando
este informe anual;

b. evaluado la efectividad de los controles y procedimientos de revelaciones del registrante en
una fecha dentro de los 90 dias inmediatamente anteriores a la fecha de presentacion de este
informe anual (la “Fecha de Evaluacion”);

c. presentado en este informe anual nuestras conclusiones acerca de la efectividad de los
controles y procedimientos de revelaciones basados en nuestra evaluacion en la Fecha de
Evaluacion;

El otro funcionario certificante del registrante y el suscrito hemos revelado, basados en nuestra
evaluacion reciente, a los auditores del registrante y al comité de auditoria del consejo de
administracion del registrante (o a las personas que desempefien una funcion equivalente):

a. todas las deficiencias significativas en el disefio u operacion de los controles internos que
pudieran afectar adversamente la habilidad del registrante para registrar, procesar,
resumir y reportar informacion financiera y hemos identificado para los auditores del
registrante cualquier debilidad importante en dichos controles internos;

b. cualquier fraude, sea o no de importancia, que involucre a la administraciéon o a
cualesquiera otros empleados que tengan un rol significativo en los controles internos del
registrante; y

El otro funcionario certificante del registrante y el suscrito hemos indicado en este informe anual
si consideramos que han ocurrido o no cambios de importancia en los controles internos o en otros
factores que pudieran afectar significativamente los controles internos subsecuentes a la fecha de
nuestra mas reciente evaluacion, incluyendo cualesquiera medidas correctivas en relacion con
deficiencias de importancia o debilidades significativas.

25 de Abril de 2003.
/s/ Lorenzo H. Zambrano

Lorenzo H. Zambrano
Director Ejecutivo General
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CERTIFICACIONES

El suscrito, Héctor Medina, certifica que:

Fecha:

He revisado esta Modificacion No. 1 al informe anual en la Forma 20-F/A de CEMEX, S.A. de
C.V,;

Basado en mi conocimiento, este informe anual no contiene declaraciones inciertas respecto a un
hecho importante ni omite mencionar un hecho importante para que las declaraciones que se
hacen, en luz de las circunstancias conforme a las cuales se hicieron dichas declaraciones, no
resulten inciertas en relacion al periodo cubierto por este informe anual;

Basado en mi conocimiento, los estados financieros, y la informacion financiera que se contiene
en este informe anual, representa razonablemente en todos los aspectos importantes la situacion
financiera, resultados de operaciones y flujos de efectivo del registrante respecto a, y cubriendo
por, los periodos presentados en este informe anual;

El otro funcionario certificante del registrante y el suscrito somos responsables del establecimiento

y mantenimiento de controles de revelacion y procedimientos (como dicho término se define en

las Reglas 13a-14(c) y 15d-14(c) emitidas conforme al Securities Exchange Act of 1934 (la

Legislacion de Valores de 1934)) para el registrante, y hemos:

d. disenado los controles y procedimientos acerca de revelaciones que aseguren que la
informacion importante relacionada con el registrante, incluyendo sus subsidiarias
consolidadas, sea hecha de nuestro conocimiento por otras personas dentro de dichas
entidades, particularmente en lo referentes al periodo respecto al cual se esta preparando
este informe anual;

e. evaluado la efectividad de los controles y procedimientos de revelaciones del registrante en
una fecha dentro de los 90 dias inmediatamente anteriores a la fecha de presentacion de este
informe anual (la “Fecha de Evaluacion”);

f. presentado en este informe anual nuestras conclusiones acerca de la efectividad de los
controles y procedimientos de revelaciones basados en nuestra evaluacion en la Fecha de
Evaluacion;

El otro funcionario certificante del registrante y el suscrito hemos revelado, basados en nuestra
evaluacion reciente, a los auditores del registrante y al comité de auditoria del consejo de
administracion del registrante (o a las personas que desempefien una funcion equivalente):

b. todas las deficiencias significativas en el disefio u operacion de los controles internos que
pudieran afectar adversamente la habilidad del registrante para registrar, procesar,
resumir y reportar informacion financiera y hemos identificado para los auditores del
registrante cualquier debilidad importante en dichos controles internos;

b. cualquier fraude, sea o no de importancia, que involucre a la administraciéon o a
cualesquiera otros empleados que tengan un rol significativo en los controles internos del
registrante; y

El otro funcionario certificante del registrante y el suscrito hemos indicado en este informe anual
si consideramos que han ocurrido o no cambios de importancia en los controles internos o en otros
factores que pudieran afectar significativamente los controles internos subsecuentes a la fecha de
nuestra mas reciente evaluacion, incluyendo cualesquiera medidas correctivas en relacion con
deficiencias de importancia o debilidades significativas.

25 de Abril de 2003.

/s/ Héctor Medina

Héctor Medina
Vicepresidente Ejecutivo de
Planeacion y Finanzas
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FIRMAS

CEMEX México, S.A. de C.V. certifica en este informe que el mismo cumple con todos los
requisitos para presentarse en el Formulario 20-F, y que a solicitado y autorizado al suscrito para que firme
esta Modificacion No. 1 al informe anual en su representacion.

CEMEX México, S.A. de C.V.

Por:  /s/ Lorenzo H. Zambrano
Nombre: Lorenzo H. Zambrano
Puesto: Director Ejecutivo General

Fecha: 25 de Abril de 2003.
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CERTIFICACIONES

El suscrito, Lorenzo H. Zambrano, certifica que:

Fecha:

He revisado esta Modificacion No. 1 al informe anual en la Forma 20-F/A de CEMEX México,
S.A.deCV,;

Basado en mi conocimiento, este informe anual no contiene declaraciones inciertas respecto a un
hecho importante ni omite mencionar un hecho importante para que las declaraciones que se
hacen, en luz de las circunstancias conforme a las cuales se hicieron dichas declaraciones, no
resulten inciertas en relacion al periodo cubierto por este informe anual;

Basado en mi conocimiento, los estados financieros, y la informacion financiera que se contiene
en este informe anual, representa razonablemente en todos los aspectos importantes la situacion
financiera, resultados de operaciones y flujos de efectivo del registrante respecto a, y cubriendo
por, los periodos presentados en este informe anual;

El otro funcionario certificante del registrante y el suscrito somos responsables del establecimiento

y mantenimiento de controles de revelacion y procedimientos (como dicho término se define en

las Reglas 13a-14(c) y 15d-14(c) emitidas conforme al Securities Exchange Act of 1934 (la

Legislacion de Valores de 1934)) para el registrante, y hemos:

g. disenado los controles y procedimientos acerca de revelaciones que aseguren que la
informacion importante relacionada con el registrante, incluyendo sus subsidiarias
consolidadas, sea hecha de nuestro conocimiento por otras personas dentro de dichas
entidades, particularmente en lo referentes al periodo respecto al cual se esta preparando
este informe anual;

h. evaluado la efectividad de los controles y procedimientos de revelaciones del registrante en
una fecha dentro de los 90 dias inmediatamente anteriores a la fecha de presentacion de este
informe anual (la “Fecha de Evaluacion”);

i. presentado en este informe anual nuestras conclusiones acerca de la efectividad de los
controles y procedimientos de revelaciones basados en nuestra evaluacion en la Fecha de
Evaluacion;

El otro funcionario certificante del registrante y el suscrito hemos revelado, basados en nuestra
evaluacion reciente, a los auditores del registrante y al comité de auditoria del consejo de
administracion del registrante (o a las personas que desempefien una funcion equivalente):

c. todas las deficiencias significativas en el disefio u operacion de los controles internos que
pudieran afectar adversamente la habilidad del registrante para registrar, procesar,
resumir y reportar informacion financiera y hemos identificado para los auditores del
registrante cualquier debilidad importante en dichos controles internos;

b. cualquier fraude, sea o no de importancia, que involucre a la administraciéon o a
cualesquiera otros empleados que tengan un rol significativo en los controles internos del
registrante; y

El otro funcionario certificante del registrante y el suscrito hemos indicado en este informe anual
si consideramos que han ocurrido o no cambios de importancia en los controles internos o en otros
factores que pudieran afectar significativamente los controles internos subsecuentes a la fecha de
nuestra mas reciente evaluacion, incluyendo cualesquiera medidas correctivas en relacion con
deficiencias de importancia o debilidades significativas.

25 de Abril de 2003.
/s/ Lorenzo H. Zambrano

Lorenzo H. Zambrano
Director Ejecutivo General
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CERTIFICACIONES

El suscrito, Héctor Medina, certifica que:

Fecha:

He revisado esta Modificacion No. 1 al informe anual en la Forma 20-F/A de CEMEX México,
S.A.deCV,;

Basado en mi conocimiento, este informe anual no contiene declaraciones inciertas respecto a un
hecho importante ni omite mencionar un hecho importante para que las declaraciones que se
hacen, en luz de las circunstancias conforme a las cuales se hicieron dichas declaraciones, no
resulten inciertas en relacion al periodo cubierto por este informe anual;

Basado en mi conocimiento, los estados financieros, y la informacion financiera que se contiene
en este informe anual, representa razonablemente en todos los aspectos importantes la situacion
financiera, resultados de operaciones y flujos de efectivo del registrante respecto a, y cubriendo
por, los periodos presentados en este informe anual;

El otro funcionario certificante del registrante y el suscrito somos responsables del establecimiento

y mantenimiento de controles de revelacion y procedimientos (como dicho término se define en

las Reglas 13a-14(c) y 15d-14(c) emitidas conforme al Securities Exchange Act of 1934 (la

Legislacion de Valores de 1934)) para el registrante, y hemos:

J- disenado los controles y procedimientos acerca de revelaciones que aseguren que la
informacion importante relacionada con el registrante, incluyendo sus subsidiarias
consolidadas, sea hecha de nuestro conocimiento por otras personas dentro de dichas
entidades, particularmente en lo referentes al periodo respecto al cual se esta preparando
este informe anual;

k. evaluado la efectividad de los controles y procedimientos de revelaciones del registrante en
una fecha dentro de los 90 dias inmediatamente anteriores a la fecha de presentacion de este
informe anual (la “Fecha de Evaluacion”);

L. presentado en este informe anual nuestras conclusiones acerca de la efectividad de los
controles y procedimientos de revelaciones basados en nuestra evaluacion en la Fecha de
Evaluacion;

El otro funcionario certificante del registrante y el suscrito hemos revelado, basados en nuestra
evaluacion reciente, a los auditores del registrante y al comité de auditoria del consejo de
administracion del registrante (o a las personas que desempefien una funcion equivalente):

d. todas las deficiencias significativas en el disefio u operacion de los controles internos que
pudieran afectar adversamente la habilidad del registrante para registrar, procesar,
resumir y reportar informacion financiera y hemos identificado para los auditores del
registrante cualquier debilidad importante en dichos controles internos;

b. cualquier fraude, sea o no de importancia, que involucre a la administraciéon o a
cualesquiera otros empleados que tengan un rol significativo en los controles internos del
registrante; y

El otro funcionario certificante del registrante y el suscrito hemos indicado en este informe anual
si consideramos que han ocurrido o no cambios de importancia en los controles internos o en otros
factores que pudieran afectar significativamente los controles internos subsecuentes a la fecha de
nuestra mas reciente evaluacion, incluyendo cualesquiera medidas correctivas en relacion con
deficiencias de importancia o debilidades significativas.

25 de Abril de 2003.

/s/ Héctor Medina

Héctor Medina
Vicepresidente Ejecutivo de
Planeacion y Finanzas
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FIRMAS

Empresas Tolteca de México, S.A. de C.V. certifica en este informe que el mismo cumple con
todos los requisitos para presentarse en el Formulario 20-F, y que a solicitado y autorizado al suscrito para
que firme esta Modificacion No. 1 al informe anual en su representacion.

Empresas Tolteca de México, S.A. de C.V.

Por:  /s/ Lorenzo H. Zambrano
Nombre: Lorenzo H. Zambrano
Puesto: Director Ejecutivo General

Fecha: 25 de Abril de 2003.
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CERTIFICACIONES

El suscrito, Lorenzo H. Zambrano, certifica que:

Fecha:

He revisado esta Modificacion No. 1 al informe anual en la Forma 20-F/A de Empresas Tolteca de
México, S.A. de C.V_;

Basado en mi conocimiento, este informe anual no contiene declaraciones inciertas respecto a un
hecho importante ni omite mencionar un hecho importante para que las declaraciones que se
hacen, en luz de las circunstancias conforme a las cuales se hicieron dichas declaraciones, no
resulten inciertas en relacion al periodo cubierto por este informe anual;

Basado en mi conocimiento, los estados financieros, y la informacion financiera que se contiene
en este informe anual, representa razonablemente en todos los aspectos importantes la situacion
financiera, resultados de operaciones y flujos de efectivo del registrante respecto a, y cubriendo
por, los periodos presentados en este informe anual;

El otro funcionario certificante del registrante y el suscrito somos responsables del establecimiento

y mantenimiento de controles de revelacion y procedimientos (como dicho término se define en

las Reglas 13a-14(c) y 15d-14(c) emitidas conforme al Securities Exchange Act of 1934 (la

Legislacion de Valores de 1934)) para el registrante, y hemos:

m. diseflado los controles y procedimientos acerca de revelaciones que aseguren que la
informacion importante relacionada con el registrante, incluyendo sus subsidiarias
consolidadas, sea hecha de nuestro conocimiento por otras personas dentro de dichas
entidades, particularmente en lo referentes al periodo respecto al cual se esta preparando
este informe anual;

n. evaluado la efectividad de los controles y procedimientos de revelaciones del registrante en
una fecha dentro de los 90 dias inmediatamente anteriores a la fecha de presentacion de este
informe anual (la “Fecha de Evaluacion”);

0. presentado en este informe anual nuestras conclusiones acerca de la efectividad de los
controles y procedimientos de revelaciones basados en nuestra evaluacion en la Fecha de
Evaluacion;

El otro funcionario certificante del registrante y el suscrito hemos revelado, basados en nuestra
evaluacion reciente, a los auditores del registrante y al comité de auditoria del consejo de
administracion del registrante (o a las personas que desempefien una funcion equivalente):

e. todas las deficiencias significativas en el disefio u operacion de los controles internos que
pudieran afectar adversamente la habilidad del registrante para registrar, procesar,
resumir y reportar informacion financiera y hemos identificado para los auditores del
registrante cualquier debilidad importante en dichos controles internos;

b. cualquier fraude, sea o no de importancia, que involucre a la administracion o a
cualesquiera otros empleados que tengan un rol significativo en los controles internos del
registrante; y

El otro funcionario certificante del registrante y el suscrito hemos indicado en este informe anual
si consideramos que han ocurrido o no cambios de importancia en los controles internos o en otros
factores que pudieran afectar significativamente los controles internos subsecuentes a la fecha de
nuestra mas reciente evaluacion, incluyendo cualesquiera medidas correctivas en relacion con
deficiencias de importancia o debilidades significativas.

25 de Abril de 2003.
/s/ Lorenzo H. Zambrano

Lorenzo H. Zambrano
Director Ejecutivo General
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CERTIFICACIONES

El suscrito, Héctor Medina, certifica que:

Fecha:

He revisado esta Modificacion No. 1 al informe anual en la Forma 20-F/A de Empresas Tolteca de
México, S.A. de C.V_;

Basado en mi conocimiento, este informe anual no contiene declaraciones inciertas respecto a un
hecho importante ni omite mencionar un hecho importante para que las declaraciones que se
hacen, en luz de las circunstancias conforme a las cuales se hicieron dichas declaraciones, no
resulten inciertas en relacion al periodo cubierto por este informe anual;

Basado en mi conocimiento, los estados financieros, y la informacion financiera que se contiene
en este informe anual, representa razonablemente en todos los aspectos importantes la situacion
financiera, resultados de operaciones y flujos de efectivo del registrante respecto a, y cubriendo
por, los periodos presentados en este informe anual;

El otro funcionario certificante del registrante y el suscrito somos responsables del establecimiento

y mantenimiento de controles de revelacion y procedimientos (como dicho término se define en

las Reglas 13a-14(c) y 15d-14(c) emitidas conforme al Securities Exchange Act of 1934 (la

Legislacion de Valores de 1934)) para el registrante, y hemos:

p. disenado los controles y procedimientos acerca de revelaciones que aseguren que la
informacion importante relacionada con el registrante, incluyendo sus subsidiarias
consolidadas, sea hecha de nuestro conocimiento por otras personas dentro de dichas
entidades, particularmente en lo referentes al periodo respecto al cual se esta preparando
este informe anual;

q- evaluado la efectividad de los controles y procedimientos de revelaciones del registrante en
una fecha dentro de los 90 dias inmediatamente anteriores a la fecha de presentacion de este
informe anual (la “Fecha de Evaluacion”);

r. presentado en este informe anual nuestras conclusiones acerca de la efectividad de los
controles y procedimientos de revelaciones basados en nuestra evaluacion en la Fecha de
Evaluacion;

El otro funcionario certificante del registrante y el suscrito hemos revelado, basados en nuestra
evaluacion reciente, a los auditores del registrante y al comité de auditoria del consejo de
administracion del registrante (o a las personas que desempefien una funcion equivalente):

f. todas las deficiencias significativas en el disefio u operacion de los controles internos que
pudieran afectar adversamente la habilidad del registrante para registrar, procesar,
resumir y reportar informacion financiera y hemos identificado para los auditores del
registrante cualquier debilidad importante en dichos controles internos;

b. cualquier fraude, sea o no de importancia, que involucre a la administraciéon o a
cualesquiera otros empleados que tengan un rol significativo en los controles internos del
registrante; y

El otro funcionario certificante del registrante y el suscrito hemos indicado en este informe anual
si consideramos que han ocurrido o no cambios de importancia en los controles internos o en otros
factores que pudieran afectar significativamente los controles internos subsecuentes a la fecha de
nuestra mas reciente evaluacion, incluyendo cualesquiera medidas correctivas en relacion con
deficiencias de importancia o debilidades significativas.

25 de Abril de 2003.

/s/ Héctor Medina

Héctor Medina
Vicepresidente Ejecutivo de
Planeacion y Finanzas
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Al Consejo de Administracion y a los Accionistas
Cemex, S.A.de C.V.:

Hemos examinado los balances generales consolidados de CEMEX, S.A. de C.V. y subsidiarias al 31 de diciembre
de 2001 y 2002, y los estados consolidados de resultados, de variaciones en el capital contable y de cambios en la
situacion financiera, por cada uno de los tres afios terminados al 31 de diciembre de 2002. Dichos estados
financieros son responsabilidad de la administracion de la Compaiiia. Nuestra responsabilidad consiste en expresar
una opinion sobre los mismos, con base en nuestras auditorias. Al 31 de diciembre de 2000, no auditamos los
estados financieros de ciertas subsidiarias consolidadas, cuyos estados financieros reflejan activos totales e ingresos
de 2% y 0%, respectivamente, de los valores consolidados correspondientes. Dichos estados financieros fueron
auditados por otros auditores cuyos reportes fueron entregados a nosotros, y en nuestra opinion, en lo que se refiere
a los montos incluidos de esas compaiiias subsidiarias, se basa en los dictdmenes emitidos por los otros contadores
publicos independientes.

Nuestros examenes fueron realizados de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas en Estados
Unidos de América y México. Dichos estandares requieren que la auditoria sea planeada y realizada de tal manera
que permita obtener una seguridad razonable de que los estados financieros no contienen errores importantes. La
auditoria consiste en el examen, con base en pruebas selectivas, de la evidencia que respalda las cifras y
revelaciones en los estados financieros. La auditoria también incluye la evaluacion de los principios de contabilidad
utilizados y de las estimaciones significativas efectuadas por la administracion, asi como de la presentacion de los
estados financieros tomados en su conjunto. Consideramos que nuestros examenes y los reportes de los otros
contadores publicos independientes proporcionan una base razonable para sustentar nuestra opinion.

En nuestra opinidn, basados en nuestros examenes y los reportes de otros contadores publicos independientes, los
estados financieros consolidados antes mencionados presentan razonablemente, en todos los aspectos importantes, la
situacion financiera de CEMEX, S.A. de C.V. y subsidiarias, al 31 de diciembre de 2001 y 2002, y los resultados
consolidados de sus operaciones, las variaciones en su capital contable y los cambios en su situacion financiera por
cada uno de los tres afios terminados al 31 de diciembre de 2002, de conformidad con los principios de contabilidad
generalmente aceptados en México.

Los principios de contabilidad generalmente aceptados en México varian significativamente respecto a los principios
de contabilidad generalmente aceptados en los Estados Unidos de América. La aplicacion de los principios de
contabilidad generalmente aceptados en los Estados Unidos de América hubieran afectado los resultados de
operacion por cada uno de los tres afios terminados el 31 de diciembre de 2002, y el de variaciones en el capital
contable al 31 de Diciembre de 2001 y 2002, esto se ha resumido en la nota 23 que forma parte de los estados
financieros consolidados.

KPMG Cardenas Dosal, S.C.

C.P. Rafael Gomez Eng
Monterrey, N.L., México

15 de enero de 2003, excepto por la nota 23,
la cual fue expedida el 24 de marzo de 2003.
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CEMEX, S.A. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS
Balances Generales Consolidados

(Millones de pesos mexicanos constantes al 31 de diciembre de 2002)

ACTIVO Al 31 de diciembre de
CIRCULANTE 2001 2002
Efectivo € INVEISIONES (TOTA 3) ...eiiuiiieirieiieieiieteiet ettt ettt ettt bbbttt ee et et b e b e Ps 4,288.1 3,748.8
Clientes, menos estimaciones por incobrables (NOtA 4) ..........ccveeireririnieirieeneeeereee e 6,127.2 4,160.9
Otras cuentas POr CODIAT (NMOTA 5)......c.uivvevuerrireeiieerieteeteeteere et eeetees et esessesseeseesesseeseeseessessessessessessesessesenseseas 5,006.2 4,194.2
TNVENTATIOS (NMOLA 6) ....veuviviieitieti ettt ettt ettt e ettt et eae ettt et et e s et e ese et e eseeseeteesseasessensersensenseseseseeseeeas 6,815.5 7,336.0
Otros activos CIrCULANIES (MOLA 7) ....eveuirverireenieienieteietert ettt ettt e et se et e st s e tesesbe st sse st eseneeseneesesenennene 979.2 828.9
Total del activo circulante 23.216.2 20,268.8
INVERSIONES Y CUENTAS POR COBRAR A LARGO PLAZO (n0ta 8) .......cccccoevuvveieeininnereene
Inversion en compamniias ASOCIAAAS ........c.cveverierieitietiitect et ee ettt e e et et e st et e ssesbeebessesseeseeseessessensessensesaneas 5,172.9 5,809.8
Otras cuentas por CODIar @ 1argo PIAZO ..........c.evveevieiiiiiorieri ettt ettt v e et ae s asess s e s enbeseeeas 1,941.1 1,552.7
Total de inversiones y cuentas por cobrar a 1argo plazo .........c..cceeereineniieneineere e 7.114.0 7.362.5
PROPIEDADES., MAQUINARIA Y EOQUIPO (nota 9)
TITENOS Y EAIFICIOS. ...ttt bbbt sttt sttt ee 39,698.2 45,687.1
MAGUINATIA Y EQUIPO 1.vvveiiaiieteteteettete et ettt et ettt et et ettt st bbb st e s e e bbb eae st bbb ebent et e b b e sttt st etebesenesees 116,763.0 126,267.2
Depreciacion aCUMUIAGA. .........coueiiuiieirieiree ettt ettt s et s et es e e se e es e senennene (71,981.4) (83,198.1)
Inversiones en proceso 5,013.2 4,281.1
Total de propiedades, MAQUINATIA Y AUIDO....c.ceveueeriieteieierieitreeie ettt ettt et neeae e 89.493.0 93.037.3
CARGOS DIFERIDOS (nota 10 v 13) 42.640.4 44.731.3
TOTAL DEL ACTIVO ..ottt sttt ettt ettt ettt ee Ps 162.463.6 165.399.9
PASIVO Y CAPITAL CONTABLE
PASIVO CIRCULANTE
Préstamos bancarios (nota 11).... 1,678.4 4,487.6
Documentos por pagar (nota 11) 2,151.7 3,222.0
Vencimiento circulante del pasivo a largo plazo (notas 11y 12) ..ccceveviiiriieeieieeeeeeeeee e 6,455.6 6,753.2
ProveedOres . .......coovveeieeiiieeeeeeee et 3,606.8 4,236.8
Otras cuentas y gastos acumulados por pagar (NOLA 5) .......c.ccvevivievieviieieieeriee ettt ereeae e eve v 9,597.1 11,963.6
Total del PASIVO CITCUIANTE .........ceeuieiiieieeti ettt ettt ettt esae st et eeae s e seeseessesae s esessessessessenseesesseas 23.489.6 30,663.2
PASIVO A LARGO PLAZO (nota 12)
PrEStAMOS DANCATIOS . ....v.vviuiuiiietetiiiietetetei ettt ettt ettt b e bttt b ettt et b ettt sttt sees 24,531.1 25,692.1
DOCUMENLOS PO PAZAL ...ttt ettt ettt ettt es et e st tes e b et e be st es et eb e e eb et es e be st sb et eseneebene et eeesennene 25,416.5 26,462.1
Vencimiento circulante del pasivo a largo plazo. . (6,455.6) (6,753.2)
Total del Pasivo @ 1arg0 PLAZO .....cc.eevueiriiieiiiet ettt 43.492.0 45.401.0
OTROS PASIVOS
Impuestos diferidos (nota 17) .. . 11,259.7 11,3174
OIS PASIVOS ..vvveuretitestetestesetetestesessesssseseeseseesasaesessesessesesseseeseseesessesessesesesesseseeseseesessesessesensesassesassesassesasans 2,620.7 5,865.9
TOtal dE OLrOS DASIVOS ...eveueniieiieteiieteieteieie et sttt et be st es e e ese et es et e st be e ese e es et es e senensenessenesneneas 13.880.4 17,183.3
TOTAL DEL PASIVO 80.862.0 93.247.5
CAPITAL CONTABLE (nota 14)
Interés mayoritario:
CAPTEAL SOCTAL. ...ttt sttt bt s ettt e ettt e st e st b et es et et et e st e bt netenenes 53.5 55.5
Actualizacion del capital SOCIAL.........c.ccviviviiiiiiiieiiee ettt sesaeeb e b e eaesaeereens 3,305.8 3,305.8
Prima en coloCaciOn d€ ACCIONES ........c..eeveiiuiierieetieetieeeeeee et eee e et e et e et eeteeeteeaeeteeeteeeteeereeveereeereenseens 27,7423 30,897.4
Insuficiencia en la actualizacion del capital contable .............ccooveiiiiiiinieiieeee e (54,858.5) (61,861.3)
Efecto acumulado inicial de impuestos diferidos (notas 2K ¥ 17).......c.ccevviviiviieiiiiieeeieieieeeeeeen (5,196.8) (5,196.8)
UtIHAAdES TEEENIAAS. ......ecuvieeiieeieeeie e ettt e et e et e et e e e et e e e eaaeeaseetseeateeaveeaseeaneenseenes 78,991.5 87,025.0
UHIAAA NELA......veveeeiieeieieie ettt ettt e s e e s esesesen e ssesesesese e s sesesenenensesesenan 11,789.8 5,400.4
Total del interés mayoritario .. . 61,827.6 59,626.0
Interés MInoritario (NOtA 14E) .....ociiiiiiieiieciesteee ettt sttt e se et e st e s e e ensessebenseseas 19,774.0 12,526.4
Total del capital CONLADIE ........cc.oveuiuiiiiiiicicicrcc ettt ettt 81,601.6 72.152.4
TOTAL DEL PASIVO Y CAPITAL CONTABLE 162,463.6 165,399.9

Las notas adjuntas son parte de estos estados financieros consolidados.
F-3



CEMEX, S.A. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS
Estados de Resultados Consolidados

(Millones de pesos mexicanos constantes al 31 de diciembre de 2002, excepto por la Utilidad por Accién)

Afios terminados al 31 de diciembre

2000 2001 2002
VENEAS TELAS ...evveeeeeeiete ettt ettt ettt st et e st et es e et e be st et e sbesbeebeeneeneeneeneensensensenaes Ps 58,435.1 69,302.3 67,917.5
Costo de ventas (32,652.8) (38,981.4) (37,944.2)
Utilidad bruta 25,7823 30,320.9 29,973.3
Gastos de operacion:
Gastos de admiNISrACION. .........cvevirvevirieirieteieeeteteteeete et eee s (6,461.3) (7.906.0) (8,538.1)
Gastos de venta (2,127.5) (5,865.0) (7,833.2)
Total de gastos de OPEraACION. ......c.eueuerieuireeiirieeeieieteee e (8,588.8) (13,771.0) (16,371.3)
Utilidad de operacién 17,193.5 16,549.9 13,602.0
Resultado integral de financiamiento:
GAaStOS fINANCIETOS .....ccovuveuiiiirieieieiceriete ettt (4,853.6) (4,121.6) (3,451.6)
Productos fINANCIEIOS .........ccvrveieriieieieierieerieeeee ettt 255.7 407.7 463.0
Resultado por valuacion y realizacion de
INStruMentos fINANCIEIOS ........c.cueueririeueueuierieeieteieeeee et seneae (80.0) 1,999.2 (3,285.1)
Efecto por cambio de paridad, NEto..........cceoevieirueucieirinieieiccineeeeeeeeeaene (312.9) 1,539.6 (800.3)
Resultado por posiciOn MONELATIA ... ....c.ceveerueeeiiieieieerieeeeee et 3,183.9 2,824.5 3,655.2
Total del resultado integral de financiamiento . (1,806.9) 2,649.4 (3:418.8)
OLIOS ZASTOS, NELO ..uvinivittiteientee ettt ettt ettt sttt ettt ae e et eb e ebe s ebenaene (2,435.8) (4,173.8) (4,040.7)
Utilidad antes de impuestos, participacion de los trabajadores en las utilidades
y participacién en compaiiias asociadas 12,950.8 15,025.5 6,142.5
Impuestos sobre la renta y al activo, neto (N0ta 17).....c.c.eeviririreerecnninieieeiirireeeene (1,642.0) (1,669.8) (569.2)
Participacion de los trabajadores en las utilidades (nota 17)......cccccovveeeerinnncencnne (372.2) (236.4) (106.9)
Total de impuestos sobre la renta y al activo y participacion de los trabajadores en
128 UHIAAAES ...ttt (2,014.2) (1,906.2) (676.1)
Utilidad antes de participacion en compaiiias asociadas .......cccceeeereruereerereenenne 10,936.6 13,119.3 5,466.4
Participacion en companias asociadas..........coueerueerieirieinieinieirees e 263.0 205.2 318.7
Utilidad neta consolidada 11,199.6 13,324.5 5,785.1
Utilidad neta minoritaria 810.5 1,534.7 384.7
Utilidad neta mayoritaria Ps 10,389.1 11,789.8 5,400.4
Utilidad por Accién Basica (ver notas 2A y 20) Ps 2.52 2.76 1.20
Utilidad por Accién Diluida (ver notas 2A y 20) Ps 2.51 2.74 1.20

Las notas adjuntas son parte de estos estados financieros consolidados.
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CEMEX, S.A. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS
Estados de Cambios en la Situacion Financiera Consolidados

(Millones de pesos mexicanos constantes al 31 de diciembre de 2002)

Aiios terminados al 31 de diciembre

2000 2001 2002
Operacion
Utilidad neta MAYOTTLATIA .....cveviiveeireeieieieeeieteeese ettt se et s Ps 10,389.1 11,789.8 5,400.4
Partidas que no implicaron el uso de recursos:
Depreciacion de propiedades, maquinaria y €quipo.......ccceeveveverereeerieenreeeeneenens 3,862.0 5,386.6 5,420.7
Amortizacion de cargos y créditos diferidos, Neto .........ccovveerieirerinierieeieerienns 1,221.6 2,548.7 2,522.5
Obsolescencia de aCtiVOS fIJOS ....eveirieirieirieieieieeieere et - - 93.1
Pensiones, primas de antigiiedad y otras prestaciones al retiro............ceceeveveeenene 312.6 315.8 206.4
Impuestos diferidos en resultados..........cccveverveirieinieiireeeeeeee e 650.8 213.3 (412.0)
Participacion en companias asociadas.........cccueerveerieirieinieiereeeee s (263.0) (205.2) (318.7)
Interés minoritario 810.5 1,534.7 384.7
Recursos de operacion 16,983.6 21,583.7 13,297.1
Cambios en el capital de trabajo excluyendo efectos de adquisiciones:
(01T 1IN 1T (o OO 673.0 765.9 2,225.3
Otras cuentas por cobrar y otros activos.. . (72.7) (2,267.0) 1,078.4
TNVENLATIOS ...ttt ettt ettt ettt se e ese st esesa et e beseesesesseneeseneesensesenes 178.7 578.9 (328.9)
PrOVEEAOIES ....vevieeiieiiteitee ettt ettt ese st b e b e sensenens 942.3 (1,100.2) 527.6
Otras cuentas y gastos acumulados POr PAZAT ...........ccevveerverinieerieeeeeeeiereaeeenns (613.0) 4,064.9 469.2
Desinversion neta en capital de trabajo 1,108.3 2,042.5 3,971.6
Recursos netos de operacion 18,091.9 23,626.2 17,268.7
Financiamientos
Préstamos bancarios (pagados) obtenidos, NEtO..........coeerveireirieineinereeneereees 8,238.0 (8,600.6) 2,604.5
Documentos por pagar, neto, excluyendo el efecto cambiario (nota 2D) .................. 2,790.6 3,863.5 (309.4)
Inversion de companias SUDSIAIATIAS .......c.cvveutrueirieiiieiiereereere e (1,767.3) (229.2) (4.5)
Dividendos PAZAAOS. .....c.cueuirvrurieteiiririeieiet ettt ettt ettt sebenan (2,386.2) (3,049.2) (3,394.1)
Aportacion de los accionistas por reinversion de dividendos..........coccccverivericiiennene. 2,190.9 2,903.0 3,084.4
Aportacion de los accionistas por programa de opciones...... . 52.2 111.1 73.0
Emision (recompra) de capital preferente en compaiiias subsidiarias............ccccceeeue 15,730.9 (6,585.3) (4,191.5)
AdquiSiciOn de aCCIONES PIOPIAS ....c...erveuireeuirtiieieieierieie ettt ettt eeere s (131.0) (222.3) (362.5)
Otros financiamientos, NETO..........ccueeeeeeeeeeereeeeeeeeeeeteeeeeeeeeeeeeeeaeeeaeeraeeaseenreennas (2,923.9) (2,164.4) 3,062.2
Total de financiamientos (pagos) 21,794.2 (13,973.4) 562.1
Inversiones
Propiedades, maquinaria y €quip0, NELO ........coeeveuerueririeierieirieieeeeereeeieseeie e seeneeees (4,140.5) (5.112.7) (4.401.1)
Adquisicion de subsidiarias y as0Ciadas ..........cceeeririeieieiiinininieeene e (27,107.2) (2,013.1) (2,735.4)
DeSINVErsion de ACHIVOS..........ovvivievieieetiereeee ettt ettt ve ettt s et e eteeaeereereens 1,448.3 732.1 557.0
INEErES MINOTILATIO ...vevveviieiieieeietiietctetest ettt b ettt ss e eneseenas (5,508.5) (102.2) (2,959.9)
Cargos diferidos (346.9) (4,060.3) (1,928.4)
Otras inversiones y efecto de conversion monetario .............c.ceveeererereeerercrerereenenes (4,462.0) 1,988.6 (6,902.3)
Total de inversiones (40,116.8) (8,567.6) (18,370.1)
Aumento (disminucion) del efectivo € inversiones ............coceeveerveververernennnne (230.7) 1,085.2 (539.3)
Saldo al inicio del €JerCICIO. . c.uvuiuiriiirieirierieeeree e 3,433.6 3,202.9 4,288.1
Saldo al final del ejercicio Ps 3,202.9 4,288.1 3,748.8

Las notas adjuntas son parte de estos estados financieros consolidados
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CEMEX, S.A. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
Al 31 de diciembre de 2000, 2001 y 2002

(Millones de pesos mexicanos constants al 31 de diciembre de 2002)

1. ACTIVIDAD DE LA EMPRESA

CEMEX, S.A. de C.V. (CEMEX o la Compaiiia) es una sociedad mexicana, controladora de compafiias cuyas
actividades principales se orientan hacia la industria de la construccion, a través de la produccion y comercializacion de
cemento y concreto.

2. PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

A) BASES DE PRESENTACION Y REVELACION

Los estados financieros adjuntos se prepararon en acuerdo con los Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados
en México (PCGA), los cuales incluyen el reconocimiento de los efectos de la inflacion en la informacién financiera.

Para fines de revelacion en estas notas a los estados financieros, cuando se hace referencia a pesos o “Ps”, se trata de
pesos mexicanos. Cuando se hace referencia a U.S.$ o dolares, se trata de dolares de los Estados Unidos de
Norteamérica (“Estados Unidos™). Con excepcion a cuando se mencionan “millones de délares”, “miles de ddlares”,
“utilidad por accién” y “niimero de acciones”, todas la cifras incluidas en las notas a los estados financieros se expresan

en millones de pesos mexicanos constantes al cierre del Gltimo periodo que se informa.

Cuando se menciona “CPO” o “CPOs”, se trata de los Certificados de Participacion Ordinaria de la Compaiiia. Cada
CPO representa la participacion en dos acciones serie “A” y una accion serie “B”, representativas del capital social.
Cuando se menciona "ADS" o "ADSs", se trata de los "American Depositary Shares" de la Compaiiia, listados en la
Bolsa de Valores de Nueva York (“NYSE”). Cada ADS se compone de 5 CPOs.

Algunas cifras de los estados financieros y sus notas al 31 de diciembre de 2000 y 2001 se han reclasificado para
efectos de comparabilidad con las cifras al 31 de diciembre de 2002.

A partir del ejercicio de 2002 y parcialmente durante 2001, los gastos relacionados con la distribucion de productos se
clasificaron en el estado de resultados dentro de los gastos de venta. Durante los ejercicios de 2000 de manera total y en
2001 de manera parcial, los gastos de distribucion se reconocieron dentro del costo de ventas por un monto aproximado
de Ps3,889.7 y Ps1,560.6, respectivamente. De haber clasificado los gastos de distribucion en 2000 y 2001, de la misma
manera que en 2002, la utilidad de operacion, utilidad neta y utilidad por accién, por los mencionados afios, no hubieran
tenido cambio con respecto de las cifras que se presentan.

B) PRESENTACION DE CIFRAS DEL EJERCICIO ANTERIOR

Los factores de actualizacion de las cifras consolidadas del ejercicio anterior se determinan con base en la inflacion
promedio ponderada y el movimiento del tipo de cambio de cada pais en el que opera la Compaiiia. El factor para
actualizar las cifras del ejercicio anterior de la tenedora se determina con base en la inflacién mexicana.

2000 2001 2002
Factor de actualizacion ponderado.............ccocooovvveueuevennnn. 1.0236 0.9900 1.0916
Factor de actualizacion con inflacion mexicana................... 1.0903 1.0456 1.0559

Las partidas de capital social y prima en colocacion de acciones se actualizan con el factor de inflacion mexicana; las
demas partidas del capital contable se actualizan con el factor de actualizacion ponderado.

C) BASES DE CONSOLIDACION
Los estados financieros consolidados incluyen los de CEMEX y los de sus empresas subsidiarias en las que la

Compaiiia posee mas del 50% de su capital social y/o ejerce control. Los saldos y operaciones entre partes relacionadas
se han eliminado en la preparacion de los estados financieros consolidados.
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CEMEX, S.A. DE C.V.Y SUBSIDIARIAS
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS—(Continuacion)
Al 31 de diciembre de 2000, 2001 y 2002

(Millones de pesos mexicanos constants al 31 de diciembre de 2002)

A continuacion se presentan las principales subsidiarias operativas de la Compaiiia, ordenadas en funcion de sus
tenedoras, y el porcentaje de participacion que sobre cada subsidiaria tiene su tenedora directa:

Subsidiaria Pais % de participacion
CEMEX México, S. A. de C.V..cooviiiiiiieeeeeeeeeeee e 1 México 100.0
CEMEX Espafia, S.A. ...cooooieiiieeieecieeree e 2 Espafia 99.5
CEMEX Venezuela, S A.CA. ..o, Venezuela 75.7
CEMEZX, INC. ..ovviiiiieiceeeee e 3 Estados Unidos 100.0
Cementos del Pacifico, S.A. ooeieoeiiieeeeeeeeeeeeee Costa Rica 98.4
Assiut Cement COMPANY .......cccvevreerrierreeieeieneenieeieeenenns 4 Egipto 95.8
CEMEX Colombia, S.A. ....oooviiiiiiie e 5 Colombia 98.2
Cemento Bayano, S.A. ... Panama 99.2
Cementos Nacionales, S.A.......ccccervriirienieneeceeeeee Republica Dominicana 99.9
Puerto Rican Cement Company, Inc...........ccoeevereveuennene, Puerto Rico 100.0
CEMEX Asia Holdings Ltd. .......cccccvevveiinieriereeee 6 Singapur 92.3
Solid Cement Corporation...........ccecueevververeerveenenenennes 7 Filipinas 94.6
APO Cement Corporation ...........ceeeeerveenveerveenvesnnnens 7 Filipinas 99.9
CEMEX Thailand Co. Ltd........ccoceieiiiiiiniieeeee 7 Tailandia 100.0
Latin Networks Holdings, B.V. ....cccccoiiiiiiiiiiiiieieeee, 8 Holanda 100.0

1.

Al 31 de diciembre de 2002, incluye aproximadamente 0.6% de acciones que fueron contribuidas a un fideicomiso
en beneficio de la Compaiiia (ver nota 15F). CEMEX México, S.A. de C.V. (“CEMEX M¢xico”), entidad
constituida durante 1999 como resultado de la fusion de la mayor parte de las subsidiarias cementeras de la
Compaifiia en México, es la tenedora del 100% de las acciones de Empresas Tolteca de México, S.A. de C.V.
(“ETM”) y de Centro Distribuidor de Cemento, S.A. de C.V. (“Cedice”), esta tltima adquirida a la Compaiiia en
enero de 2001. Cedice es la tenedora indirecta de las operaciones de la Compaiiia en el extranjero. Como resultado, al
31 de diciembre de 2002 y 2001, CEMEX Mé¢xico es la tenedora indirecta de CEMEX Espaiia, S.A. y subsidiarias.

En junio de 2002, Compaiiia Valenciana de Cementos Portland, S.A. (“Valenciana”) cambid su nombre legal por el
de CEMEX Espaiia, S.A. (“CEMEX Espana”). CEMEX Espaia es subsidiaria de New Sunward Holdings, B.V.,
empresa tenedora, sobre la cual la Compaiiia tiene 90% de participacion. En adicion, se incluye 6.82% de acciones
de CEMEX Espaiia, relacionadas con una transaccion financiera y sobre las cuales se tiene el 100% de beneficios
economicos (ver nota 17A).

CEMEX, Inc., es la entidad resultante de la fusion de las operaciones de Southdown, Inc. y CEMEX USA, Inc. (ver
nota 8A).

En octubre de 2001, CEMEX Espafia realizo una aportacion al capital de Assiut Cement Company a cambio del
79.87% de las acciones comunes de dicha empresa, convirtiéndose en su tenedora indirecta.

En agosto de 2002, Cementos Diamante, S.A. cambié su nombre legal por el de CEMEX Colombia, S.A.
(“CEMEX Colombia”). El 98.2% considera la propiedad de la Compaiiia sobre el 99.3% del total de acciones
ordinarias representativas del capital social.

En julio de 2002, por efecto de un intercambio de acciones (ver nota 8A), para efectos contables a partir de dicha
fecha, la participacion accionaria de la Compafiia en CEMEX Asia Holdings Ltd. (“CAH”) se increment6 a 92.25%.

Representa la participacion indirecta de la Compaiiia a través de CAH, en los beneficios econdmicos de estas
entidades. Resultado de una compra de acciones en julio de 2002, el interés econdmico indirecto de la Compafiia en
Rizal Cement Company (“Rizal”) se incrementd a 94.58% (ver nota 8A). En adicion, en julio de 2002, Saraburi
Cement Company Ltd. cambi6 su nombre legal a CEMEX (Thailand) Co. Ltd. Asimismo, en diciembre 23 de
2002, Rizal se fusion6 con su subsidiaria, Solid Cement Corporation (“Solid”), prevaleciendo esta tltima.

Latin Networks Holdings B.V., es tenedora de empresas encargadas de desarrollar la estrategia de la Compaiiia en
internet.
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CEMEX, S.A. DE C.V.Y SUBSIDIARIAS
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS—(Continuacion)
Al 31 de diciembre de 2000, 2001 y 2002

(Millones de pesos mexicanos constants al 31 de diciembre de 2002)

D) OPERACIONES EN MONEDA EXTRANJERA Y CONVERSION DE ESTADOS FINANCIEROS DE
EMPRESAS EXTRANJERAS

Las operaciones en moneda extranjera se registran al tipo de cambio vigente a la fecha en que se realizan. Los saldos de
activos y pasivos monetarios en moneda extranjera se presentan valuados en pesos al tipo de cambio vigente a la fecha
de los estados financieros. Las fluctuaciones cambiarias derivadas de la valuacion de estos saldos se reconocen en los
resultados del ejercicio, con excepcion de los efectos originados por los financiamientos en moneda extranjera
identificados con la adquisicion de subsidiarias en el extranjero, asi como los efectos derivados de saldos entre partes
relacionadas en moneda extranjera que tienen naturaleza de inversion de largo plazo, los cuales se registran dentro del
capital contable, como parte del efecto acumulado por conversion de subsidiarias en el extranjero.

Los estados financieros de las subsidiarias extranjeras que se consolidan se reexpresan en su moneda de origen, con
base en la inflaciéon de cada pais y, posteriormente, se convierten al tipo de cambio de cierre del ejercicio para las
cuentas de balance y de resultados. El tipo de cambio del peso/ddlar utilizado por la Compaiiia se basa en un promedio
ponderado de tipos de cambio de mercado, disponibles para la liquidacion de sus transacciones en moneda extranjera.

E) EFECTIVO E INVERSIONES (nota 3)

Las inversiones presentadas en este rubro se integran por valores de renta fija con un vencimiento a tres meses 0 menos,
asi como por valores negociables de renta variable facilmente convertibles en efectivo.

Las inversiones de renta fija se registran al costo mas los intereses acumulados. Las inversiones en valores negociables
de renta variable se valian a su valor de mercado. A la fecha de los estados financieros, los resultados en valuacion, los
intereses acumulados, asi como los efectos inflacionarios derivados de estas inversiones, se incluyen en los resultados
del ejercicio como parte del Resultado Integral de Financiamiento.

F) INVENTARIOS Y COSTO DE VENTAS (nota 6)

Los inventarios se presentan a su costo de reposicion o valor de mercado, el menor. El costo de reposicion corresponde
al precio de la tltima compra o ultimo costo de produccion. El costo de ventas representa el costo de reposicion de los
inventarios al momento de la venta, expresado en pesos constantes al cierre del ejercicio mas reciente que se presenta.

G) INVERSIONES Y CUENTAS POR COBRAR A LARGO PLAZO (nota 8)

La inversion en acciones de compafiias asociadas se presenta valuada a través del método de participacion, cuando la
tenencia accionaria se encuentra entre el 10% y el 50%, y no se ejerce control sobre dichas empresas. Este método
consiste en adicionar al costo de adquisicion de las acciones la proporcion que le corresponde a la tenedora en el capital,
los resultados y los efectos de inflacion de la emisora, posteriores a su fecha de compra.

En mayo de 2001, se realizd una inversion disponible para la venta que se encontraba dentro del rubro de otras
inversiones, reversando por el estado de resultados, al 31 de diciembre de 2001, la valuacién que por dicha inversion se
habia acumulado dentro del capital contable (ver nota 8B).

H) PROPIEDADES, MAQUINARIA Y EQUIPO (nota 9)

Las propiedades, maquinaria y equipo se presentan a su valor actualizado, tomando como base la inflacion del pais de
origen del activo y la variacion del tipo de cambio entre la moneda de dicho pais y la moneda en que se informa.

El Resultado Integral de Financiamiento correspondiente a activos fijos en periodo de construccion o instalacion se
capitaliza, como parte del valor de los activos.

La depreciacion de las propiedades, maquinaria y equipo se calcula por el método de linea recta, con base en sus vidas
utiles. Las vidas utiles totales de los principales grupos de activos son como sigue:

Afios
EdifiCios Para OfICINAS.......cveouiiiieieiiesieeieeie ettt te ettt eete e bt et e e b e esaessaessaesseessesssesseesseenseensennsens 50
Edificios industriales, Maquinaria ¥ €QUIPO .......eecveevereereerieerieeteeeesseesseesseeseessesssesseessaesseessesssessns 10a 35
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I) CARGOS DIFERIDOS Y AMORTIZACION (nota 10)

Los cargos diferidos se presentan a su valor actualizado. La amortizacion de cargos diferidos se calcula por el método
de linea recta sobre la base del valor actualizado.

El exceso en el precio de compra sobre el valor en libros de compaiias subsidiarias (“crédito mercantil”) se amortiza
por el método de fondo de amortizacidén, que tiene como objetivo enfrentar de una mejor manera el crédito mercantil con
la generacion de ingresos de las compaiiias que se adquirieron. Los afios de amortizacién son como sigue:

Afios
Crédito mercantil proveniente de ejercicios anteriores a 1992 ..........ccccecevievieiiinininenienicnceeeeee. 40
Crédito mercantil generado a partir del 1 de enero de 1992.........cccoevvvviiiiinienieiiceeeeeee e 20

Los costos financieros diferidos, originados por las operaciones de financiamiento, se amortizan como parte de la tasa de
interés efectiva de cada transaccion, en el plazo de vigencia de las mismas, e incluyen los descuentos en la colocacion de
deuda, los gastos incurridos por honorarios pagados a abogados, consultores ¢ impresores, al igual que comisiones pagadas
abancos en el proceso de aprobacion del crédito. Los costos financieros diferidos se ajustan para reflejar valores actuales.

Asimismo, la Compaiiia capitaliza los costos directos asociados con el desarrollo de aplicaciones de informatica
(software) para uso interno. Los importes capitalizados se ajustan para reflejar valores actuales y se amortizan a los
resultados de operacion durante la vida til de las aplicaciones, que en promedio se estima en aproximadamente 4 afios.

J) PENSIONES, PRIMAS DE ANTIGUEDAD Y OTRAS PRESTACIONES AL RETIRO (nota 13)

Los costos originados por los beneficios a que tienen derecho los empleados por planes de pensiones, primas de antigiiedad
y otras prestaciones al retiro, tanto por ley como por ofrecimiento de la Compaiiia, se reconocen en los resultados de
operacion, con base en calculos actuariales del valor presente de la obligacion, en la medida en que se prestan los servicios.
La amortizacion del costo de los servicios anteriores (activo de transicion) y de las variaciones en supuestos y ajustes
por experiencia que no se han reconocido, se basa en la vida de servicio estimada del personal. Otras compensaciones a que
puede tener derecho el personal, tales como indemnizaciones y vacaciones, se reconocen en los resultados del ejercicio en
que se pagan; no obstante, en algunas circunstancias se han creado provisiones por estos conceptos.

En algunos casos se han creado fondos para cubrir el pago de las obligaciones de los planes de pensiones a través de
fideicomisos irrevocables. Las hipdtesis actuariales sobre las cuales se determinan los pasivos laborales de la Compaifiia
consideran el uso de tasas reales (tasas nominales descontadas por inflacion).

K) IMPUESTO SOBRE LA RENTA (ISR), IMPUESTO AL ACTIVO (IMPAC), PARTICIPACION DE LOS
TRABAJADORES EN LAS UTILIDADES (PTU) E IMPUESTOS DIFERIDOS (nota 17)

Los cargos a resultados por ISR, IMPAC y PTU reconocen los importes causados en el ejercicio, asi como los efectos de
ISR y PTU diferidos, de acuerdo con lo establecido por el Boletin D-4, Tratamiento contable del impuesto sobre la renta,
del impuesto al activo y de la participacion de los trabajadores en la utilidad (“Boletin D-4”), vigente a partir del 1 de
enero de 2000. El Boletin D-4 requiere la determinacion del ISR diferido mediante la aplicacion de la tasa de ISR vigente
al total de diferencias temporales resultantes de comparar los valores contables y fiscales de activos y pasivos, considerando
en su caso las pérdidas fiscales por amortizar, asi como los saldos de impuestos por recuperar y otros créditos fiscales, previo
analisis de surecuperacion. Se requiere determinar también el efecto de PTU diferida, por aquellas diferencias temporales
que surgen entre la utilidad neta del ejercicio y la renta gravable para PTU y que no sean de caracteristicas recurrentes.

El efecto acumulado inicial por ISR diferido, derivado de la adopcion del Boletin D-4, se reconocié el 1 de enero de 2000,
afectando el capital contable en la cuenta denominada “Efecto acumulado inicial de impuestos diferidos”. El efecto por
cambios en las tasas de ISR vigentes se reconoce en los resultados del periodo en el que ocurre y es oficial el cambio de tasa.

Los saldos de activos y pasivos y sus correspondientes valores fiscales difieren sustancialmente entre el consolidado y la
entidad individual. La diferencia entre el efecto acumulado inicial de impuestos diferidos de la tenedora y el efecto del
consolidado, el cual representa la suma del efecto determinado en cada subsidiaria, se presenta dentro del rubro
“Insuficiencia en la actualizacion del capital contable” del consolidado. Para proposito de presentacion en el Estado de
Variaciones en el Capital Contable, el efecto acumulado inicial de impuestos diferidos que se presenta corresponde al
del consolidado.
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L) RESULTADO POR POSICION MONETARIA

El resultado por posicion monetaria, que representa la utilidad o pérdida por la posesion o tenencia de activos y pasivos
monetarios en entornos inflacionarios, se calcula utilizando la inflacién del pais de origen de cada subsidiaria, aplicada
a su posicion monetaria neta (diferencia entre activos y pasivos monetarios).

M) INSUFICIENCIA EN LA ACTUALIZACION DEL CAPITAL CONTABLE (nota 14)

La insuficiencia en la actualizacion del capital contable incluye: i) el resultado por tenencia de activos no monetarios; ii)
los efectos de conversion de los estados financieros de subsidiarias en el extranjero, neto de las fluctuaciones cambiarias
derivadas de los pasivos contratados en moneda extranjera identificados con la adquisicion de subsidiarias en el
extranjero y de los saldos entre partes relacionadas en moneda extranjera que tienen naturaleza de inversion de largo
plazo (ver notas 2D y 14D); y iii) los efectos por valuacion y realizacion de ciertos instrumentos financieros derivados
que califican como instrumentos de cobertura, los cuales se registran temporalmente o de manera permanente dentro del
capital contable (ver nota 2N).

N) INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS (notas 11, 12 'y 16)

Con apego a los controles y procedimientos establecidos por las unidades relacionadas con la administracion de riesgos
financieros, la Compaiiia utiliza instrumentos financieros derivados como swaps de tasas de interés y moneda, forwards de
acciones y moneda, opciones y futuros, para disminuir riesgos asociados con movimientos en tasas de interés y tipos de
cambio de los financiamientos contratados y como medida para reducir el costo financiero (ver notas 12A y B), asi como
cobertura de: (i) transacciones proyectadas de compra de energéticos, (ii) los activos netos de la Compaifiia en el
extranjero, (iii) de los ejercicios que se presenten en sus programas de opciones y, (iv) fuente alternativa de financiamiento
(ver nota 16). Estos instrumentos se han negociado con instituciones financieramente solidas, por lo que la Compaiiia
considera que el riesgo de incumplimiento de las obligaciones acordadas por las contrapartes es minimo. Algunos
instrumentos han sido designados como coberturas del costo de insumos, asi como de instrumentos de deuda y/o capital.

A partir del 1 de enero de 2001 la Compaiiia adopto el Boletin C-2 Instrumentos Financieros (“Boletin C-2”), el cual
requiere el reconocimiento de todos los instrumentos financieros derivados como activos y/o pasivos a su valor razonable
estimado (fair value), y el registro de los cambios en valuacion por el estado de resultados del periodo en que ocurren. Las
excepciones a esta regla, en lo que refiere a la Compaiiia, son las siguientes:

a) A partir de 2002, los cambios en el valor razonable estimado de instrumentos derivados de tasas de interés,
designados contablemente para cubrir flujos de efectivo contractuales asociados a financiamientos reconocidos en
el balance general, asi como los destinados a cubrir la tasa de interés a la que se espera sean contratados o
renegociados ciertos financiamientos proyectados o existentes, se reconocen dentro del capital contable (ver nota
14G) y se reclasifican al estado de resultados en la medida en que los intereses de los financiamientos cubiertos se
devengan. Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2001, los efectos de los instrumentos designados como
cobertura, se reconocieron de acuerdo al parrafo siguiente. Ver notas 11y 12.

b) Al 31 de diciembre de 2002 y 2001, en el caso de instrumentos derivados contratados para el intercambio de tasas
de interés fija por variable, dichos instrumentos se valuan utilizando el mismo criterio de valuacion aplicado a los
pasivos financieros identificados en la relacion de cobertura, y los efectos de los derivados se reconocen en el estado
de resultados netos de los gastos financieros provenientes de los pasivos cuyos riesgos de tasas se estan cubriendo,
con base en lo devengado.

c) El valor razonable estimado, asi como los cambios en el mismo, de los contratos forward de moneda designados
como coberturas de la inversion neta de subsidiarias en el extranjero, se reconoce en el balance general como
activos o pasivos contra el capital contable, como parte del resultado por conversion (ver notas 2D y 14D). La
reversion por el estado de resultados del efecto acumulado en el capital se realizaria al momento de disponer de la
inversion en el extranjero.

d) Los resultados originados por los contratos forward sobre acciones propias, asi como por instrumentos derivados
de capital (warrants o titulos opcionales), se reconocen dentro del capital contable al momento de su liquidacion.
A partir de 2001, los cambios en el valor razonable estimado de los contratos forward que cubren los programas de
opciones a ejecutivos, se reconocen a través del estado de resultados, enfrentando el costo generado por dichos
programas. Ver notas 15y 16.



CEMEX, S.A. DE C.V.Y SUBSIDIARIAS
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS—(Continuacion)
Al 31 de diciembre de 2000, 2001 y 2002

(Millones de pesos mexicanos constants al 31 de diciembre de 2002)

Al 31 de diciembre de 2001 y 2002, para fines de presentacion en el balance general, la porcion de los activos o pasivos
resultantes del reconocimiento del valor razonable estimado de los instrumentos derivados de tasas de interés y moneda
(Cross Currency Swaps), contratados para cambiar el perfil de tasa y moneda de financiamientos vigentes, necesaria
para presentar las obligaciones como si hubieran sido originalmente negociados en las tasas y monedas intercambiadas,
se reclasifica como parte del saldo de los financiamientos subyacentes, reflejando los flujos de efectivo que se espera
recibir o entregar al liquidar dichos instrumentos. El remanente no reclasificado, resultante de la diferencia entre los
tipos de cambio forward implicitos en los contratos y los vigentes a la fecha de los estados financieros, permanece
dentro de otros activos u otros pasivos, de corto y largo plazo, segun sea el caso.

Hasta el 31 de diciembre de 2000, los resultados de los instrumentos financieros derivados descritos con anterioridad se
registraron en el estado de resultados al momento de presentarse flujos de efectivo o al momento de su liquidacion,
exceptuando los contratos forward de moneda que cubren la inversion neta en subsidiarias en el extranjero y los contratos
forward sobre acciones propias, los cuales se contabilizaron de la misma manera que al 31 de diciembre de 2001 y 2002.

El valor razonable estimado representa la cantidad por la cual puede intercambiarse un activo financiero o liquidarse un
pasivo financiero entre partes interesadas y dispuestas, en una transaccion en libre competencia. En ocasiones existe un
mercado de referencia que proporciona el valor razonable; en ausencia del mismo, dicho valor se determina utilizando
técnicas de valuacion tales como el valor presente neto de los flujos de efectivo proyectados o a través de modelos
matematicos. Los valores razonables de los instrumentos financieros derivados, utilizados por la Compaiiia para fines
de registro y revelacion en los estados financieros y sus notas, se soportan en las confirmaciones de dichos valores
recibidas de las contrapartes financieras.

Las primas pagadas por instrumentos de cobertura se difieren y amortizan a los resultados durante la vida del instrumento o
inmediatamente al liquidarlo, para los otros casos, las primas se registran en los resultados al ser pagadas o recibidas.

0) RECONOCIMIENTO DE INGRESOS

Los ingresos se reconocen una vez realizado el embarque de cemento o concreto a los clientes. En el caso de ingresos
provenientes de actividades distintas al giro principal de la empresa, estos se reconocen cuando el ingreso ha sido
realizado y no existe ninguna condicion o incertidumbre que pudiera implicar la reversion del mismo.

P) CONTINGENCIAS Y COMPROMISOS

Las obligaciones o pérdidas relacionadas con contingencias y compromisos se reconocen cuando existe una obligacion
presente resultante de eventos pasados, es probable que los efectos se materialicen y existen elementos razonables para
su cuantificacion. En ausencia de dichos elementos, se revelan en forma cualitativa en las notas a los estados
financieros. La Compaiiia no reconoce ingresos, utilidades o activos contingentes.

Q) UTILIDAD (PERDIDA) INTEGRAL (nota 14G)

A partir de 2001 el Boletin B-4 Utilidad Integral ("Boletin B—4"), requiere la presentacion de la utilidad (pérdida)
integral y sus componentes, en un solo renglon dentro del estado de variaciones en el capital contable. La utilidad
(pérdida) integral representa el movimiento que durante el periodo presentd el capital contable por diversos conceptos y
que no constituyen aportaciones, reducciones y distribuciones de capital.

R) USO DE ESTIMACIONES

La preparacion de los estados financieros requiere que la administracion de la Compaiiia efectue estimaciones y
suposiciones que afecten los montos registrados de activos y pasivos a la fecha de los estados financieros, asi como los
montos registrados de ingresos y gastos durante el periodo. Los resultados reales pueden diferir de estas estimaciones.

S) CONCENTRACION DE CREDITO

La Compaiiia vende sus productos principalmente a distribuidores de la industria de la construccion, sin una
concentracion geografica especifica dentro de los paises en los que la Compaiiia opera. Al 31 de diciembre de 2000,
2001 y 2002, ningln cliente, en lo individual, tenia una participacion significativa en los importes informados de
ventas, asi como en los saldos de clientes. En adicion, no existe concentracion significativa en algin proveedor
especifico por la compra de materias primas.
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T) OTROS INGRESOS Y GASTOS

Otros ingresos y gastos se integra principalmente por la amortizacion del crédito mercantil, cuotas compensatorias
dumping, resultados en venta de activos fijos, cargos por deterioro de activos, resultado neto por la extincion anticipada
de financiamientos y, en 2001, por los costos relacionados con la reestructura de los programas de opciones a ejecutivos
(ver nota 15).

U) DETERIORO DE ACTIVOS DE LARGA VIDA

La Compaiiia evalta periddicamente el estado fisico y funcionamiento de su maquinaria y equipo, y analiza los efectos
que los planes de produccion y venta pueden tener sobre los flujos de efectivo esperados, con el fin de determinar si
existen elementos de juicio para reconocer un ajuste al valor actualizado en libros derivado por deterioro o inactividad,
contra los resultados del periodo en que se determine. Dicho ajuste se determinaria por el exceso del valor en libros del
activo o grupos de activos sobre el valor presente neto de los flujos de efectivo estimados que seran generados por
dichos activos.

Asimismo, se evaltian periddicamente los saldos del crédito mercantil y de otras inversiones, para establecer si factores
tales como la ocurrencia de un evento adverso significativo, cambios en el medio ambiente operativo del negocio,
expectativas de resultados de operacion para cada unidad de negocio o asociada, etc., proporcionan elementos de juicio
para suponer que el valor del crédito mercantil o de las inversiones no sera recuperado, en cuyo caso, se reconoceria una
pérdida por deterioro en el periodo que se determine, resultante del exceso del valor en libros del crédito mercantil o de
las inversiones, sobre el valor presente neto de los flujos de efectivo estimados. Por el afio terminado al 31 de diciembre
de 2002, la Compaifiia reconoci6 en el estado de resultados dentro de otros gastos, neto, un gasto aproximado por
deterioro del crédito mercantil por U.S.$9.0 millones (Ps93.1), relativo a la unidad de negocio encargada de los
desarrollos de informatica.

3. EFECTIVO E INVERSIONES

La integracion de la cuenta de efectivo e inversiones en el balance general consolidado es como sigue:

2001 2001
CaJa Y DANCOS.....eiciiieeieciieiieie ettt sttt saeebe b e esbesasessaenseas Ps 2,808.1 1,760.1
Inversiones de renta fija..........ccceevverierienieriicie et 1,457.0 1,987.8
Inversiones de renta variable ............cocoeeeiiiiiiieiiiciieceecce e 23.0 0.9
Ps 4,288.1 3,748.8

4. CLIENTES

La Compaiiia evalua el historial crediticio y el riesgo de cada cliente, a fin de establecer las estimaciones para cuentas
incobrables que sean necesarias. Los saldos de clientes presentados al 31 de diciembre de 2001 y 2002, incluyen
estimaciones por cuentas incobrables de Ps503.0 y Ps478.5, respectivamente.

La Compaiiia ha establecido y tiene vigentes con instituciones financieras, programas de venta de cartera (“programas
de monetizacion”). Estos programas fueron negociados en México durante el 2002, en Estados Unidos durante el 2001
y en Espafia en el afio 2000. Por medio de los programas de monetizacion, la Compaiiia transfiere de manera efectiva el
control sobre los riesgos y beneficios asociados a las cuentas por cobrar, de manera que los importes de cartera
vendidos son contabilizados como venta de activos y, por consecuencia, los saldos son removidos del balance general al
momento de la venta, con excepcion del importe de la venta de cartera que esta pendiente de pago por parte de las
contrapartes, el cual se reclasifica a otras cuentas por cobrar (ver nota 5). Al 31 de diciembre de 2001 y 2002, se ha
vendido cartera de clientes por Ps2,993.0 (U.S.$299.0 millones) y Ps5,045.9 (U.S.$486.1 millones), respectivamente,
dentro de los programas de monetizacion. La cartera calificable para la venta no incluye aquella que sobrepasa un
determinado nimero de dias de vencimiento, asi como la de clientes que pudieran tener una concentracion crediticia, de
acuerdo con los términos de los programas. Los costos de estos programas, originados por el descuento otorgado a las
compradores de la cartera, se reconocen en el estado de resultados y fueron de aproximadamente Ps83.1 (U.S.$8.3
millones) en 2001 y Ps108.5 (U.S.$10.5 millones) en 2002.
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5. OTRAS CUENTAS POR COBRAR Y OTRAS CUENTAS Y GASTOS ACUMULADOS POR PAGAR

La integracion del saldo de otras cuentas por cobrar a corto plazo es como sigue:

Diciembre 31,

2001 2002

Derivadas de actividades no comerciales........c...ooovvvvevievveeiinveeeieeeeeeneenns Ps 1,430.4 1,122.4
Por anticipos y valuacion de instrumentos financieros derivados................ 1,649.5 1,305.3
Intereses y dOCUMENLOS POI CODTAL.......ccivieiiiieieieriiereereereereereereeeaeeeaeeees 348.3 898.3
Anticipos de viaje y préstamos al personal...........c.ccoecevviiieinenieiieneee 428.8 379.0
ISR POT TECUPCIAT ..ottt et 992.9 -
OtroS iMPUEStOS PO TECUPCIAL .....eeuveerreenreeererrerseereeeseesesseesseenseeseensessessnes 156.3 489.2

Ps 5,006.2 4,194.2

Al 31 de diciembre de 2001 y 2002, las cuentas por cobrar derivadas de actividades no comerciales se originan
principalmente de la venta de activos. En el caso de cuentas por cobrar por anticipos y valuacion de instrumentos
financieros derivados, se incluyen anticipos entregados a cuenta del precio final de contratos forward y que se
liquidaran al vencimiento, por un monto de Ps1,519.5 y Ps989.2 (ver nota 17A), respectivamente. Por lo que refiere a
intereses y documentos por cobrar, se incluyen importes pendientes de cobro a instituciones financieras, originados por
transacciones de monetizacion de cartera (ver nota 4) por Ps179.5 (U.S.$17.9 millones) y Ps872.3 (U.S.$84.0 millones),
respectivamente. En adicion, dentro de otros impuestos por recuperar al 31 de diciembre de 2002, se incluyen Ps273.9

correspondientes

a la resolucion, durante 2002, de un litigio fiscal referente al impuesto al activo.

La integracion del saldo de otras cuentas y gastos acumulados por pagar es como sigue:

Diciembre 31,

2001 2002
Cuentas y gastos acumulados POI PAZAT..........ceeeerueerieeireieneeieeieeieseeenees Ps 3,473.4 2,981.6
INEEIESES POT PAZAL ..ottt ettt ettt ettt nee e eneas 1,065.4 992.2
IMPUESLOS POT PAZAT ...ttt ettt e s 2,065.9 1,157.8
Dividendos POT PAZAT .....c..eeuveriieiieiieieeieseeste st et eee e seee e nseeseseaesneas 56.1 60.2
Provisiones de PaASIVOS .......ccueecverveiierieeriieieeteeeesteesseeseessesseesseesseeseessesnnas 1,787.5 2,368.7
ANLCIPOS A CLIENTES ...vvievieieiieiieieeie ettt ettt be b eeseesaesseenneas 584.3 704.4
Cuentas por pagar por valuacion de instrumentos financieros derivados..... 564.5 3,698.7
Ps 9,597.1 11,963.6
6. INVENTARIOS
Los inventarios se integran como sigue:
Diciembre 31,
2001 2002

Productos terminadOS. ..........ooveiiiiiiiiieeee et Ps 1,945.9 1,452.0
Productos €0 PrOCESO ......eevieuiieeietietieie ettt 796.1 1,558.0
IMALETIAS PIIIMIAS ..eeveeeeeieeieenieetieneeeteeeeeeeestee st esbeeaesaeeseeesseeneeeneeeneeeseenseenseas 678.4 623.9
Materiales Y refaCCioNes ......cc.eeveeieriieriieieeie e sterie ettt seeeeees 2,891.3 3,150.4

ANLICIPOS @ PrOVECAOTES .....veeveeieiieiieieeieeeesteneeeee e esressaesseeseesesaeseneees 333.8 341.8
Mercancias €N trANSITO ......ee.eeueeueeieteriertinterte ettt ettt 170.0 209.9
Ps 6,815.5 7,336.0
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7. OTROS ACTIVOS CIRCULANTES

La integracion del saldo de otros activos circulantes es como sigue:

Consolidado
2001 2002
Pagos anticipados .........cceevuieriieiieieieieee et Ps 631.9 466.7
Activos no cementeros para 1a VENta ..........cceevevierierieeieeieeeenieeieeve e 3473 362.2
Ps 979.2 828.9

Los activos no cementeros se presentan a su valor estimado de realizacidn, y se originan principalmente de (i) activos
adquiridos como parte de la compra de empresas, (ii) activos diversos, incluyendo algunos inmuebles recibidos de clientes
como pago de cartera y (iii) terrenos de inmobiliarias disponibles para su venta.

En el afo terminado el 31 de diciembre de 2000, la Compaiiia reconocié una pérdida por Ps27.6 dentro de otros gastos,
neto, por la venta de terrenos turisticos en Puerto Vallarta, México.

8. INVERSIONES Y CUENTAS POR COBRAR A LARGO PLAZO

A) INVERSION EN SUBSIDIARIAS Y ASOCIADAS

Al 31 de diciembre de 2002 y 2001 la inversion en acciones de compaifiias subsidiarias y asociadas valuadas por el
método de participacion, se integra como sigue:

Diciembre 31,

2001 2002
Valor en libros a la fecha de compra ...........cccooeieieiiiiiiiiiceeee e Ps 2,919.8 3,254.1
Actualizacion por el método de participacion ...........c..oceeeeeveevreecveevesnenn. 2,253.1 2,555.7
Ps 5,172.9 5,809.8

Los estados financieros consolidados excluyen la inversion de subsidiarias en acciones de la Compaiiia, lo cual implica
una reduccion al capital contable mayoritario por Ps7,383.6 (146,868,013 CPOs y 1,791,695 titulos opcionales) y
Ps6,517.6 (144,870,296 CPOs y 1,793,725 titulos opcionales) al 31 de diciembre de 2001 y 2002, respectivamente.

Las principales inversiones o desinversiones en compaiiias durante 2000, 2001 y 2002 son las siguientes:

L

11

En julio 30 de 2002, a través de una oferta publica de compra, una subsidiaria de la Compaiiia adquirié el 100% de
las acciones representativas del capital social de Puerto Rican Cement Company, Inc. (“PRCC”), empresa cementera
establecida en Puerto Rico, por un monto aproximado de U.S.$180.2 millones de dolares (U.S.$35 dolares por
accion). Al 31 de diciembre de 2002, los estados financieros consolidados incluyen el balance general de PRCC ala
misma fecha y sus resultados por el periodo de cinco meses terminado el 31 de diciembre de 2002.

En julio 12 de 2002, una subsidiaria de CEMEX adquirié 1,508,794 acciones de CEMEX Asia Holdings Ltd.
(“CAH”), aproximadamente el 15.1% su capital social. De este total, 25,429 acciones se adquirieron en efectivo por
aproximadamente U.S.$2.3 millones, en tanto que las restantes 1,483,365 acciones se adquirieron mediante un
contrato de intercambio futuro por 28,195,213 CPOs de CEMEX, el cual requiere la entrega fisica de las acciones en
cuatro transacciones trimestrales iguales comenzando en marzo 31 de 2003. Para propoésitos contables, las acciones
de CAH que se recibiran en 2003 se consideran propiedad de la Compaifiia y se consolidan a partir del 12 de julio de
2002, generando una cuenta por pagar por aproximadamente U.S.$140 millones, monto equivalente al precio de los
28,195,213 CPOs en la fecha en que se formalizaron los acuerdos del intercambio. La consolidacion de las acciones
de CAH se hace necesaria por haber fijado un precio de intercambio y porque a la fecha de los estados financieros
no existen elementos que hagan suponer que dicho intercambio no se realizard. Como resultado de estas
transacciones, sujeto a la culminacion del intercambio futuro, la participacion indirecta de la Compaiiia en CAH se
incrementd a 92.25%. Con anterioridad a estas transacciones, la participacion indirecta de CEMEX en CAH era de
77.4%. CAH es una subsidiaria creada durante 1999 entre CEMEX e inversionistas institucionales en Asia para
coinvertir en la region.
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Durante 2000, los inversionistas de CAH y CEMEX contribuyeron capital a CAH por aproximadamente U.S.$73
millones y U.S.$251 millones, respectivamente, con el fin de que CAH adquiriera a una subsidiaria de la Compaiiia
su participacion de 25.5% en el capital social de PT Semen Gresik, Tbk. (“Gresik”), empresa cementera en Indonesia,
asi como otros activos cementeros en Asia. Asimismo, durante 1999 los inversionistas minoritarios contribuyeron
capitala CAH por U.S.$142.9 millones y la Compaiiia a través de subsidiarias contribuy6 a CAH la participacion en sus
subsidiarias en Filipinas, Solid (antes Rizal) y APO Cement Corporation (“APO”), equivalentes al 70.0% y 99.9% de
los beneficios econdmicos, respectivamente. Como resultado, al 31 de diciembre de 2000 y 2001, la participacion
indirecta de la Compaiiia en Solid y APO disminuy6 a 77.3% y 54.2%, respectivamente.

II1L. Enjulio de 2002, una subsidiaria de la Compafiia adquiri6 el 30% restante de los beneficios econdomicos de Solid por

Iv.

VI.

aproximadamente U.S.$95 millones. Como resultado de esta compra y del incremento en la participaciéon en CAH
detallada con anterioridad, al 31 de diciembre de 2002, la participacion indirecta aproximada de CEMEX en Solid es
94.58%. Previo a esta compra, la Compaiiia tenia el 70% de los beneficios econdmicos de Solid a través de CAH.

Durante 2001 y 2002, CEMEX, Inc., subsidiaria de la Compaiiia en los Estados Unidos, vendi6 canteras de agregados
y otros equipos por un monto aproximado de U.S.$42 millones y U.S.$49 millones, respectivamente. En marzo de
2001, se constituyo CEMEX, Inc., como resultado de la fusion de Southdown, Inc. (“Southdown”) y CEMEX USA,
Inc. En noviembre de 2000, a través de una oferta publica de compra, una subsidiaria de la Compafiia adquirié el 100%
de las acciones en circulacion de Southdown a un precio de 73 délares por accion. El monto total pagado por las acciones
fue de aproximadamente U.S.$2,628.3 millones (Ps27,281.8). Al 31 de diciembre de 2000, los estados de resultados
consolidados incluyen las operaciones de Southdown por el periodo de dos meses terminado a la misma fecha.

En mayo de 2001, CAH adquiri6 el 100% de los beneficios economicos de CEMEX (Thailand) Co. Ltd. (“CEMEX
Thailand”) (antes Saraburi Cement Company Ltd.), compafiia cementera Tailandesa, por aproximadamente U.S.$73
millones, de los cuales U.S.$13.7 millones fueron contribuidos por los accionistas minoritarios. Al 31 de diciembre de
2001, los estados financieros consolidados incluyen el balance de CEMEX Thailand y los resultados por el periodo de
ocho meses terminado a la misma fecha.

En adicion, durante 2001 la Compaiiia llevo a cabo adquisiciones mayoritarias en diversas ubicaciones por un monto
agregado de U.S.$141.5 millones, incluyendo inmobiliarias cuyos activos principales son terrenos y construcciones.
Los estados financieros consolidados incluyen los balances generales de las empresas adquiridas con cifras al 31 de
diciembre de 2001, y los resultados de dichas empresas por los periodos comprendidos entre la fecha de adquisicion
y la fecha de los estados financieros.

VILEn enero de 2001, se adquirieron acciones de Assiut Cement, Co. (“Assiut”), subsidiaria de la Compaifiia en Egipto,

que incremento la participacion de CEMEX a 95.8%. Con anterioridad, en noviembre y junio de 2000, se adquiri6
un 2.9% a los trabajadores y un 13% al gobierno Egipcio, respectivamente, por un monto agregado de U.S.$66.8
millones, que incremento la participacion de CEMEX en Assiut a 92.9%. En noviembre de 1999, CEMEX adquirio
al gobierno Egipcio el 77% del capital de Assiut por un monto aproximado de U.S.$318.8 millones.

VIILEn junio de 2000, la Compaiiia vendié a Marriott International, propiedades en la industria turistica, incluyendo el

100% de su participacion en los hoteles Marriott Casa Magna de Canctin y Puerto Vallarta, por un monto total de
U.S.$113 millones, resultando una pérdida neta, por la diferencia entre el precio recibido y el valor en libros de los
activos, de aproximadamente Ps68.7, la cual se registrd en el rubro de otros gastos, neto. Al 31 de diciembre de 2000, el
estado de resultados consolidado incluye los resultados de operacion de los hoteles por el periodo de cinco meses
terminado el 31 de mayo de 2000.

A continuacion se presenta informacion financiera condensada, de las empresas adquiridas durante 2001 y 2002, y que
se consolidod en los estados financieros de la Compaiiia en el afio de adquisicion:

2001 2002
Saraburi Otros PRCC Otros
Total de actiVo......ceeeeeeveeeeeieeeeieeeeeee, Ps 353.1 2,337.1 3,782.6 216.4
Total de pasivo.......cccceveevieeceieiecieeieee 131.0 932.2 3,495.5 25.5
Capital contable .........ccceevevveriiecireienenee. 222.1 1,404.9 287.1 190.9
VEntas ...cccvveeeeiiieeiieeecee et Ps 141.3 284.0 641.2 2.2
Utilidad (pérdida) de operacion ................. 24.0 (8.2) 25.2 (5.7)
Utilidad (pérdida) neta ...........ccceevereeennnne. (9.8) 127.7 25.1 (70.3)
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Al 31 de diciembre de 2001 y 2002, se presenta la informacion de las principales compaifiias asociadas, asi como la
inversion actualizada reconocida en el balance general consolidado:

Actividad Pais % tenencia 2001 2002

PT Semen Gresik, TbK. .......ccccceevvvveveviiieecnnennne, Cemento Indonesia 255 Ps 2,064.2 2,415.4
Control Administrativo Mexicano, S.A. de C.V...... Cemento México 49.0 1,420.0 1,640.4
Trinidad Cement Limited............cccoooervereruennnnn, Cemento Trinidad 20.0 311.9 307.9
Cementos Bio Bi0o, S.A. c.oueoeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeenn, Cemento Chile 11.9 257.6 300.5
Cancem, S.A. de C.V. oo, Cemento México 10.0 141.9 158.3
Lehigh White Cement Company................cccu...... Cemento E.U. 24.5 125.8 128.4
Société des Ciments Antillais............ccocoveveeeunne. Cemento Antillas Fr. 26.1 86.9 108.5
Caribbean Cement Company Limited.................. Cemento Jamaica 5.0 68.3 70.9
OTAS .ottt e - - — 696.3 679.5

Ps 5,172.9 5,809.8

B) OTRAS CUENTAS POR COBRAR A LARGO PLAZO

Al 31 de diciembre de 2001 y 2002, se reconocié una valuacion aproximada de U.S.$105.3 millones (Ps1,093.0) y
U.S.$71.4 millones (Ps741.3), respectivamente, proveniente del registro contable del valor razonable estimado de los
instrumentos financieros derivados de largo plazo (ver notas 12B y 17).

En mayo de 2001, CEMEX vendi6 acciones de Banacci que retenia en su portafolio de inversiones de largo plazo hasta
esa fecha, en los términos y condiciones de la oferta de compra realizada por Citigroup en México. El monto de la venta
fue de aproximadamente U.S.$162.4 millones (Ps1,685.7), y generd una utilidad no recurrente aproximada de U.S.$131
millones (Ps1,333.7), la cual se reconoci6 dentro del Resultado Integral de Financiamiento al 31 de diciembre de 2001. De
esta utilidad, aproximadamente Ps794.1 correspondieron a la reversion de resultados por valuacion no realizados que
estaban acumulados en el capital contable.

9. PROPIEDADES, MAQUINARIA Y EQUIPO

Al 31 de diciembre de 2001 y 2002, existen activos operativos en México y Colombia, que fueron sujetos de un ajuste
por obsolesencia durante 1999. Dichos activos se encuentran registrados a su valor estimado de realizacion, neto de los
gastos estimados para su disposicion, y se ha suspendido su depreciacion. El valor en libros remanente aproximado al
31 de diciembre de 2002 es de Ps312.0, y la intenciéon con respecto a los que fueron cerrados en su totalidad, es
disponer de los mismos. El efecto aproximado de haber suspendido la depreciacion en los resultados de 2000, 2001 y
2002 fue de Ps36.8, Ps38.2 y Ps36.9, respectivamente.

10. CARGOS DIFERIDOS

Los cargos diferidos se integran como sigue:
Diciembre 31,

2001 2002

Crédito MErCANTIL ..........eeiieirieieeieee e enns Ps 41,405.6 43,570.9
Costos de aplicaciones de informatica para uso interno...........ccoecveeeeeeennene 1,455.3 2,454.7
Prepago neto proyectado de pensiones (nota 13).......cccecevevevienienieeciennennen. 723.5 385.9
Activo intangible por pensiones (N0tal3) .........cccoovvevieriieienienieneeie e, 349.2 600.0
Gastos financieros diferidOS..........ooovviiiiviiiiiiiee e 722.2 1,039.8
IMPUestos dIferidOS.......ocvviiiiiiiriieiieiceteee e 1,517.8 2,328.3
OLOS -ttt ettt ettt ettt ettt ettt s et e e st e et e e bt e aees e eneen s e e e beeaeeaeebeeneeneeneenseanens 4,732.1 4,772.2
Amortizacion acumulada ..........c.eeceveeeiieiiieeii et (8,265.3) (10,420.5)

Ps 42,640.4 44,731.3
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11. PRESTAMOS BANCARIOS Y DOCUMENTOS POR PAGAR A CORTO PLAZO

La deuda a corto plazo por tipo de financiamiento y por moneda, asi como las tasas ponderadas, reflejando los efectos

de los instrumentos derivados de tasas de interés, asi como de tasas de interés y monedas (ver nota 12), es como sigue:

2001 2002

Vencimiento de Euronotas de mediano plazo ............ccccceveeevveiievinvesieenenns Ps 2,702.7 4,754.0
Lineas de crédito rEVOIVENLES ........uuuveiiiiiiieiiiiieeeeeeeeeeeee et eeaeeeeas 2,002.0 4,475.2
Programas de papel comercial...........coccoooiiiiiiiiieiieee e 1,801.8 3,107.8
Vencimiento otros documentos por pagar a largo plazo .........ccccceeveeeeeeeens 1,329.0 102.9
Préstamos SINAICAAOS ....oevevviieieiieiieie et 851.9 703.8
Otros préstamos y documentos POT PAZAT .......ceeveruerueruereearereeeeeeeeeeneeneenes 1,598.3 1,319.1

Ps 10,285.7 14,462.8

2001 Tasa ponderada 2002 Tasa ponderada
DOIares.......ccoeveeeeeieieieeee e Ps 8,929.6 4.56 % 6,586.6 3.10 %
Yenes.....ovviuininiiiiiiiniiiien, - - % 6,279.9 3.15%
Buros.....c.coooviiiiiii 880.4 4.07 % 593.5 3.66 %
Pesos mexicanos........coceeeeieeienene. - - % 675.0 8.79 %
Libras egipcias........ccvevveeeerreeveennnnn, 354.7 11.42 % 319.5 11.01 %
Otras monedas ........c.cccerererereenenne 121.0 12.99 % 8.3 8.72 %
Ps 10,285.7 14,462.8

Al 31 de diciembre de 2001 y 2002, con el fin de: i) cubrir flujos de efectivo contractuales de ciertos financiamientos a
tasa variable, o en su caso, cambiar el perfil de tasa de interés fija a variable de una porcién de la deuda, y ii) reducir el
costo financiero de un grupo de financiamientos, originalmente contratados en délares o pesos, la Compafiia ha
contratado instrumentos financieros derivados ligados a la deuda de corto plazo, los cuales se detallan a continuacion:

Al 31 dediciembre de 2001, existian swaps de tasas de interés sobre deuda de corto plazo para el intercambio de tasa fija
por variable, designados contablemente como cobertura de la tasa de interés de la deuda relacionada, con un valor nominal
de U.S.$300 millones y un valor razonable estimado de utilidad por U.S.$0.2 millones (Ps2.1), misma que no se reconocié
en el balance general ni en el estado de resultados por las caracteristicas de cobertura (ver nota 2N). Los instrumentos fueron
liquidados durante 2002, realizando una pérdida aproximada en el Resultado Integral de Financiamiento de U.S.$0.3
millones (Ps3.1). Asimismo, al 31 de diciembre de 2002, existen swaps de tasas de interés sobre deuda de corto plazo para
el intercambio de tasa variable por fija, negociados y designados contablemente para cubrir flujos de efectivo contractuales
de la deuda relacionada, con un valor nominal de U.S.$306 millones y un valor razonable estimado de pérdida por
U.S.$24.4 millones (Ps253.3), la cual se reconocié dentro de otras cuentas por pagar de corto plazo contra el capital
contable. La aplicacion de este monto al estado de resultados se realizara en la medida en que los efectos de la deuda
relacionada impacten en los resultados. Los flujos de efectivo periddicos generados por los swaps de tasas se reconocen
en el gasto financiero como un ajuste a la tasa efectiva de la deuda relacionada. Al 31 de diciembre de 2001 y 2002, los
swaps de tasas cubrian aproximadamente 34% y 48% de la deuda de corto plazo denominada en dolares, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2002, existen contratos Cross Currency Swap (“CCS”), por medio de los cuales, se lleva a cabo
el intercambio de la tasa de interés y de la moneda originalmente contratada, sobre un determinado monto de deuda de
corto plazo relacionada, los cuales se describen a continuacion:

(Cifras en millones) Monedas Tasas de interés
Fecha de Monto Monto en nueva CEMEX CEMEX Tasa  Valor razonable
Deuda relacionada vencimiento original moneda recibe * paga efectiva estimado
Peso a délar
Notas de corto plazo............... Ene 03 — Jun 03 Ps1,500 US.$145  TIHE+5bps L +29 2.25% U.S.$(9.6)
Délar a Yen
Notas de corto plazo............... Jun 03 — Jun 05 U.S.$180  Yen 20,459 L+ 183 3.16% 3.16% 6.1

U.S.$(3.5)
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* LIBOR ("L") es la London Interbank Offering Rate,TIIE es la Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio en México Base (“bps”)
son decimales de tasa de interés, p. ¢j., 1%=100 puntos base.

Los flujos periddicos en los CCS, por el intercambio de tasas de interés, determinados sobre los montos nominales en la
moneda intercambiada, se registran dentro del gasto financiero como parte de la tasa de interés efectiva de los pasivos
relacionados. Los CCSno han sido designados contablemente con fines de cobertura, por lo que, la Compaiiia reconoce el
valor razonable estimado de dichos contratos como activos o pasivos en el balance general, y los cambios en el valor
razonable estimado en los resultados. Asimismo, los activos y pasivos financieros que tienen el mismo vencimiento y que
setiene la intencion de liquidar simultaneamente, han sido compensados para propdsito de presentacion, con la finalidad
de reflejar los flujos de efectivo que la Compaiiia espera recibir o entregar al liquidarse los instrumentos financieros.

Con relacion al registro contable del valor razonable estimado de los CCS de corto plazo, al 31 de diciembre de 2002, se
reconocidé un pasivo neto por U.S.$3.5 millones (Ps36.3), del cual, una pérdida aproximada de U.S.$2.9 millones
(Ps30.1), proveniente del movimiento en los tipos de cambio entre la fecha de contratacion y la fecha de los estados
financieros, se considero para fines de presentacion como parte del saldo de los pasivos financieros subyacentes y una
utilidad de U.S.$0.5 millones (Ps5.2), identificada con el intercambio periddico de flujos por tasas de interés, se reconocio
como un ajuste a la provision de intereses por pagar de la deuda relacionada. El pasivo neto remanente de U.S.$1.1 millones
(Ps11.4) se presenta en el balance general consolidado disminuyendo el saldo de otros activos de corto plazo.

En adicion, al 31 de diciembre de 2001 y 2002, existen contratos de opciones con instituciones financieras, para el
intercambio de tasa de interés variable por fija (swaptions) sobre un nominal de U.S.$1,506 millones y U.S.$1,000
millones, respectivamente. Por la venta de las opciones, se recibieron primas aproximadas por U.S.$12.2 millones
(Ps126.6) en 2001 y U.S.$57.6 millones (Ps597.9) en 2002. Las opciones tienen diferentes vencimientos hasta marzo de
2003, y otorgan a la contraparte la opcion de elegir, al vencimiento, recibir de CEMEX tasa fija y pagar tasa variable,
en condiciones de mercado por un periodo de cinco afios o bien, requerir la liquidacion neta en efectivo. Al 31 de
diciembre de 2001 y 2002, los ingresos por primas recibidas, asi como los cambios en el valor razonable estimado, que
presentaron pérdidas aproximadas de U.S.$30.1 millones (Ps312.4) y U.S.$110.9 millones (Ps1,151.1),
respectivamente, se reconocieron dentro del Resultado Integral de Financiamiento. Durante 2001 y 2002, se realizaron
pérdidas aproximadas por los contratos de opciones que expiraron por U.S.$3.4 millones (Ps35.3) y U.S.$92.3 millones
(Ps958.1), respectivamente, las cuales se reconocieron dentro del Resultado Integral de Financiamiento. A la fecha, no
se puede predecir si las condiciones de tasas de interés en el mercado, que prevalezcan al vencimiento de las opciones,
haran que la contraparte haga efectiva su opcion o se proceda a la liquidacion en efectivo de los contratos.

12. PRESTAMOS BANCARIOS Y DOCUMENTOS POR PAGAR A LARGO PLAZO

Al 31 de diciembre de 2001 y 2002, la informaciéon de la deuda consolidada a largo plazo y de tasas de interés,
reflejando los efectos de los instrumentos financieros derivados de tasas de interés, asi como de tasas de interés y
moneda (ver nota 12A y B), se integra como sigue:

Tasa Tasa Determinacion de tasa
2001 original ponderada ponderada

Préstamos bancarios
Préstamos sindicados, 2002 a 2005 ................... Ps 14,973.4 Variable 3.75% A LIBOR + 103 bps
Préstamos bancarios, 2002 a 2006..................... 9,259.0 Variable 3.54% LIBOR + 87 bps
Préstamos bancarios, 2002 a 2005..................... 298.7 Fija 7.30% A -

24,531.1
Documentos por pagar
Euronotas mediano plazo, 2002 a 2009............. 11,611.5 B  Fija 7.30% -
Notas de mediano plazo, 2002 a 2008............... 9,058.6 B Variable 3.65% A LIBOR + 204 bps
Notas de mediano plazo, 2002 a 2008............... 34950 B  Fija 1.81% A -
Otros documentos, 2002 a 2011 .......cccceeevrninne 647.1 Variable 2.04% LIBOR + 11 bps
Otros documentos, 2002 a 2011 .......ccccvevenneee. 604.3 Fija 8.56% -

25,416.5

49,947.6
Vencimiento circulante............cccceeeeveeevienneennen. (6,455.6)

Ps 43,492.0
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Tasa Tasa Determinacion de tasa
2002 original ponderada ponderada

Préstamos bancarios
Préstamos sindicados, 2003 a 2007 .................. Ps 9,207.6 Variable 2.31% A LIBOR + 86 bps
Préstamos sindicados, 2003 a 2005 .................. 8,304.0 Fija 4.13% -
Préstamos bancarios, 2003 a 2007 .................... 7,919.0 Variable 2.59% A LIBOR + 120 bps
Préstamos bancarios, 2003 a 2009 .................... 261.5 Fija 6.50% -

25,692.1
Documentos por pagar
Euronotas mediano plazo, 2003 a 2009 ............ 7,535.8 B  Fija 10.61% -
Notas de mediano plazo, 2003 a 2009 .............. 7,424.9 B Variable 2.19% LIBOR + 80 bps
Notas de mediano plazo, 2003 a 2008 .............. 10,489.5 B  Fija 4.00% -
Otros documentos, 2003 a 2006..........ccccccuee.ee. 52.8 Variable 2.45% LIBOR + 96 bps
Otros documentos, 2003 a 2009....................... 959.1 Fija 4.20% -

26,462.1

52,154.2
Vencimiento circulante.............ccoceeevveevieeennens (6,753.2)

P 45,401.0

CEMEX, S.A. DE C.V.Y SUBSIDIARIAS
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS—(Continuacion)
Al 31 de diciembre de 2000, 2001 y 2002

(Millones de pesos mexicanos constants al 31 de diciembre de 2002)

En abril de 2002, se completo una oferta de compra para la redencion anticipada de una emision de notas de U.S.$300
millones, tasa de 12.7% y vencimiento en 2006, mediante la cual se pagaron U.S.$208.4 millones. Al 31 de diciembre
de 2002, el saldo de esta emision es de U.S.$91.6 millones. A la misma fecha, por la redencion anticipada de notas se
incurrio en un gasto aproximado de U.S.$54 millones (Ps560.5), el cual se reconocid en otros gastos, neto.

Al 31 de diciembre de 2001 y 2002, la deuda consolidada a largo plazo por tipo de moneda, la cual incluye los efectos
generados por los CCS (ver nota 12B), se integra como sigue:

2001 2002

DIOLATES ...ttt sttt b e e eab e e beenabe e s beananee e Ps 31,701.8 34,562.4
BIUTOS ...ttt et ettt e et e et e et et e e eaee e 3,479.8 6,580.1
YOMES .ttt ettt et et e ettt eete e et e e ebeeeabeeebaeeabeeeabaeeabeeebaeenbeeeraeeareeen 7,547.9 2,387.4
PESOS MEXICANIOS ..c.vvveeeeeeeieeeeeieeeeeeeeeeee e et e et e e eeaae e e eeaaeeeseaaeeesnneeeennneeas - 1,499.9
LibIas €@IPCIAS ...eeveeeeeieeiieeiiestt ettt ettt ettt ettt sttt et e e e e e e enes 680.7 367.9
OLras MONEAAS ......cccviiirieeiieiriecie ettt et e et e eveeereesveeereesebeeeseesareesnseenans 81.8 3.3

Ps 43,492.0 45,401.0

La cotizacién yen a dolar fue de 131.57 y 118.80 yenes por ddlar, al 31 de diciembre de 2001 y 2002, respectivamente,

y la cotizacion euro a délar fue de 1.135 y 0.952 euros por délar, respectivamente.

Los vencimientos de la deuda a largo plazo al 31 de diciembre de 2002 son como sigue:

Consolidado
2004 .ot et e e et e e et e e e teeeteea—eeabeeabeeebeeabeeabeeeteeareeereeebeenareens Ps 19,244 .4
20005 e e e e e e e e et e ettt e et e a—ee e —te e —teeteeeteearteeteeareeanteeenteeateean 6,408.5
2006 ..ottt e e e e be e e beeebeeabeeabeeabaeabeeabae ettt e abaeaabeeabaeetbeeaabeeareeebaeanreean 6,272.5
2007 ettt e e et e e et e eteeete e et e a—aea—eeetaeeteeataeeteeereeeteeenteeeaeean 2,485.5
2008 €1 AAEIANLE .....eeeeeiiiieeieiieee ettt e e e e et e e e e e e ettt et e e e e e saaaareeeeeeseannaees 10,990.1
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CEMEX, S.A. DE C.V.Y SUBSIDIARIAS
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS—(Continuacion)
Al 31 de diciembre de 2000, 2001 y 2002

(Millones de pesos mexicanos constants al 31 de diciembre de 2002)

Al 31 de diciembre de 2002, la Compaiiia y sus subsidiarias tienen las siguientes lineas de crédito, tanto comprometidas
como sujetas a disponibilidad de los bancos, a una tasa anual de interés que fluctia entre 1.45% y 15.6%, dependiendo
de las monedas en que sean contratadas:

Lineas Disponible

Papel Comercial Europeo (U.S.$600 millones) ..........cccevevveerenieenenieennenen Ps 6,228.0 5,013.5
Papel Comercial EUA (U.S.$275 millones).........ccccevvevvevrineereeieieieieiennn, 2,854.5 934.2
Papel Comercial Pesos (Ps2,500 millones) ........ccoeceereenieneriennenieiceeeen 2,500.0 650.0
Sindicado CEMEX (U.S.$400 mMillones)........c.ccveveievierierierieerieeeienesensennens 4,152.0 -
Certificados Bursatiles (Ps5,000 millones) ..........ccceevevvievieeeenieneeseeieenne 5,000.0 3,346.0
Linea de crédito de subsidiarias eXtranjeras...........cceeoeereereereerreereeseeneeneeenns 4,407.6 2,102.3
Otras lineas de instituciones Nacionales ..........c.cooeverererieienieneneneseseeene 830.4 -
Otras lineas de INSttUCIONES EXIIANJEIAS. ......ecuerverrerreeeieieieiereeeeeeeeeaeeneeneeee s 4,463.4 721.4

Ps 30,435.9 12,767.4

Enelbalance general al 31de diciembre de 2001 y 2002, existia deuda de corto plazo presentada como deuda a largo plazo
por U.S.$546 millones (Ps5,667.5)y U.S.$450 millones (Ps4,671.0), debido a la capacidad y la intencién de la Compaiiia
para el refinanciamiento de dicha deuda con la parte disponible de las lineas de crédito comprometidas de largo plazo.

Al 31 de diciembre de 2001 y 2002, con la finalidad de: i) cubrir flujos de efectivo contractuales de ciertos
financiamientos a tasa variable, o en su caso, cambiar el perfil de tasa de interés fija a variable de una porcion de la
deuda (ver nota 12A), y ii) reducir el costo financiero de un grupo de financiamientos, originalmente contratados en
dodlares o pesos (ver nota 12B), la Compaiiia ha contratado instrumentos financieros derivados ligados a la deuda de
largo plazo, los cuales se detallan a continuacion:

A) Instrumentos Derivados de Tasas de Interés.

La informacion de los swap de tasas de interés relacionados con la deuda de largo plazo, es como sigue:

(Millones de délares) Moneda de Fecha de CEMEX CEMEX Tasa Valor razonable
Deuda relacionada Valor la deuda vencimiento recibe * paga efectiva estimado
Swaps de tasas en 2001
Notas de mediano plazo.......... 711 Délar Mar 06 — Mar 08 7.80% L+249bps  4.18% U.S.$ 5.7
Préstamos bancarios................ 850 Dolar Oct 2002 L +33.5bps 2.71% 4.52% (1.2)
Préstamos sindicados .............. 722 Euro Dic 2004 E+ 77 bps L+24bps  2.06% (0.1)
2,283 U.S.$ 44
Swaps de tasas en 2002
Préstamos bancarios................ 300 Dolar Jul 2007 Libor 4.15% 5.53% U.S.$(20.1)
Préstamos sindicados .............. 500 Dolar Ago 2007 Libor 4.07% 4.07% (28.0)
800 U.S.$(48.1)

* EURIBOR ("E") es la Euro Interbank Offering Rate LIBOR ("L") es la London Interbank Offering Rate y puntos base (‘“bps”)
son decimales de tasa de interés, p. €j., 1%=100 puntos base.

Los flujos periddicos intercambiados en estos swaps se registran en el gasto financiero, como parte de la tasa de interés
efectiva de los pasivos relacionados. Al 31 de diciembre de 2001, la utilidad en el valor razonable no se reconocié en
los estados financieros, debido a las caracteristicas de cobertura (ver nota 2N), con excepcion de una parte de la pérdida
en el valor razonable del swap ligado al Euro, por efecto de no haber dispuesto la totalidad de la linea en Euros
equivalente a U.S.$722 millones. Al 31 de diciembre de 2002, el valor razonable estimado de los swaps de tasa de
interés variable por fija, designados contablemente como cobertura de flujos de efectivo contractuales de deuda
relacionada, presentd una pérdida aproximada de U.S.$48.1 millones (Ps499.3), y se reconocid en otras cuentas por
pagar de largo plazo contra el capital contable. La aplicacion de este monto al estado de resultados se realizara en el
momento en que los efectos de la deuda relacionada impacten en los resultados. Durante 2001 y 2002, en acuerdo con la
contraparte financiera, se liquidaron anticipadamente los swaps vigentes al cierre del afio anterior, realizando utilidades
por U.S.$20.5 millones (Ps212.8) en 2001 y U.S.$14.5 millones (Ps150.5) en 2002, equivalentes al valor razonable que
los swap tenian a la fecha de liquidacion, y se reconocieron dentro del Resultado Integral de Financiamiento.
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Al 31 de diciembre de 2001 y 2002, existen contratos Forward Rate Agreements (“FRAs”’) por un nominal de U.S.$800
millones y U.S.$650 millones, respectivamente, con vencimiento en diferentes fechas hasta junio de 2003, mediante los
cuales se pretende fijar la tasa de interés sobre emisiones de deuda, que se espera contratar en el corto plazo. Asimismo,
existen contratos de opciones tipo floor y cap por un nominal de U.S.$711 millones en ambos afios, con vencimiento en
marzo de 2008, que se encontraban estructuradas dentro de un swap de tasas por el mismo nominal, liquidado
anticipadamente durante 2002. Los cambios en el valor razonable estimado agregado de los contratos representaron
pérdidas aproximadas de U.S.$68.8 millones (Ps688.7) en 2001 y U.S.$88.9 millones (Ps922.8) en 2002, y se
reconocieron en el balance general contra el Resultado Integral de Financiamiento, con excepcion de una parte de la
pérdida en 2002 de los FRAs por U.S.$42.4 millones (Ps440.1), la cual se reconocio en el capital contable y que
corresponde al cambio en valuacion a partir de que fueron designados contablemente como cobertura de flujos de
efectivo futuros de nuevas emisiones. La aplicacion de este monto a los resultados se realizara en el momento en que
los efectos de la deuda relacionada impacten en el gasto financiero a través del interés devengado o de manera
inmediata ante la evidencia de que dichas emisiones no se contrataran.

B) Contratos Cross Currency Swap de Tasas de Interés y Monedas.

Al 31 de diciembre de 2001 y 2002, existen contratos Cross Currency Swap (“CCS”) para intercambiar la tasa de interés
y la moneda originalmente contratadas, sobre un determinado monto de deuda relacionada de largo plazo. En la vigencia
de los CCS, los flujos de efectivo por el intercambio de tasas coinciden en fecha y condiciones con los pagos de intereses
de los pasivos asociados. De no ocurrir una extincion anticipada, al vencimiento de los CCS'y de la deuda relacionada, se
procedera al intercambio de los montos nominales con la contraparte financiera, recibiendo el flujo nominal en la
moneda del pasivo subyacente, necesario para cubrir la obligaciéon primaria, y pagando el flujo nominal en la moneda
intercambiada en el CCS, con lo cual, el perfil de riesgo financiero original de tasas de interés y variaciones en los tipos
de cambio de la deuda asociada, ha sido efectivamente intercambiado. La informacion de los CCS, es la siguiente:

(Cifras en millones) Monedas Tasas de interés
Fecha de Monto  Monto en CEMEX CEMEX Tasa  Valor razonable
Deuda relacionada vencimiento  original nueva moneda  recibe paga efectiva estimado
CCS en 2001
Peso a délar
Notas de mediano plazo............ Nov 04 —Nov 06  Ps1,800 U.S.§194 12.20%  L+63 bps 1.73% U.S.$ 13.7
Peso a Yen
Notas de mediano plazo............ Ene 05—Ene 06  Ps3,004  Yen 34,739 13.32% 2.65% 0.52% 83.7
Délar a Yen
Euronotas de mediano plazo..... Jun 03 —Jul 03 U.S.$600 Yen 64,468 7.77% 3.18% 3.98% 145.5
U.S.$242.9
CCS en 2002
Peso a délar
Notas de mediano plazo............ Nov 04 —Dic 08  Ps2,465 U.S.$230 TIE+54bps L+101 bps 2.86% U.S.$ 16.0
Peso a délar
Notas de mediano plazo............ Abr 05 — Abr 07  Ps4,225 U.S.$377 10.93% L+26 bps 1.34% 51.8
Peso a Yen
Notas de mediano plazo............ Jun 05 - Ene 06  Ps3,058  Yen 27,308 11.76% 2.55% 3.78% 83.4
Doélar a Yen
Euronotas de mediano plazo..... Jul 2003 U.S.$500  Yen 51,442 8.75% 3.14% 3.14% 93.7
U.S.$244.9

Los flujos periodicos en los CCS por el intercambio de tasas de interés, determinados sobre los montos nominales en la
moneda intercambiada, se registran en el gasto financiero como parte de la tasa de interés efectiva de los pasivos
relacionados. Los CCS no han sido designados contablemente con fines de cobertura, por lo que, se reconoce el valor
razonable estimado de los CCS como activos o pasivos en el balance general, y los cambios en dicho valor en el estado
de resultados. Los activos y pasivos financieros con el mismo vencimiento y que se tiene la intencion de liquidar
simultdneamente, han sido compensados para fines de presentacion, y asi reflejar los flujos de efectivo que se espera
recibir o entregar al liquidarse los instrumentos financieros.
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Al 31 de diciembre de 2001, se tenia un activo neto de U.S.$242.9 millones (Ps2,431.4), el cual se reconocid contra el
Resultado Integral de Financiamiento, dentro del cual, una utilidad aproximada de U.S.$175.9 millones (Ps1,760.7),
proveniente del movimiento en los tipos de cambio entre la fecha de contratacion y la fecha de los estados financieros,
se considero para fines de presentacion como parte del saldo de la deuda financiera relacionada, y una utilidad de
U.S.$14.8 millones (Ps148.1), identificada con el intercambio periddico de tasas de interés, se reconocid ajustando la
provision de intereses por pagar. El activo neto remanente de U.S.$52.2 millones (Ps522.5), quedd reconocido en el
balance general consolidado dentro otros activos a largo plazo.

Al 31 de diciembre de 2002, por efecto del valor razonable estimado de los CCS, se reconocié un activo neto por
U.S.$244.9 millones (Ps2,542.1), del cual, U.S.$194.2 millones (Ps2,015.8) refieren a un prepago efectuado a la
obligacion en yenes de los CCS y se presenta restando el saldo de la deuda relacionada, en tanto que, U.S.$50.7
millones (Ps526.3), representan el activo neto por valor razonable de los CCS sin efecto de prepago, dentro del cual,
existe una pérdida aproximada de U.S.$17.1 millones (Ps177.5), proveniente del movimiento en los tipos de cambio
entre la fecha de contratacion y la fecha de los estados financieros, que se considero en presentacion como parte de la
deuda financiera relacionada, y una utilidad de U.S.$25.4 millones (Ps263.6), identificada con el intercambio de tasas
de interés, que se reconocio ajustando la provision de intereses por pagar. El activo neto remanente de U.S.$42.4
(Ps440.1) se reconocid en otros activos de corto y largo plazo por U.S.$12.1 millones (Ps125.6) y U.S.$30.3 millones
(Ps314.5), respectivamente. Por los afios terminados al 31 de diciembre de 2002 y 2001, los cambios en el valor
razonable de los contratos CCS, sin incluir efectos de prepagos en 2002, representaron pérdidas aproximadas de
U.S.$192.2 millones (Ps1,995.0) y utilidad aproximada de U.S.$191.6 millones (Ps1,917.9), respectivamente, las cuales
se reconocieron dentro del Resultado Integral de Financiamiento.

Por efecto de haber efectuado la compensacion de activos y pasivos financieros antes mencionada, al 31 de diciembre
de 2001 y 2002, los saldos de los pasivos financieros que estan relacionados con los CCS, se presentan como si
efectivamente hubieran sido obtenidos en la moneda de intercambio y no en las monedas originalmente contratadas. En
la eventualidad que se liquidaran anticipadamente los CCS, los pasivos financieros y sus efectos en el gasto financiero,
se establecerian a partir de la fecha de liquidacion, en las tasas y monedas originalmente contratadas.

En adicion, al 31 de diciembre de 2001 y 2002, existen otros instrumentos de moneda con valor nominal de U.S.$100
millones y U.S.$104.5 millones, respectivamente, con vencimiento en julio y agosto de 2003, relacionados con pasivos
financieros que espera negociar en el corto plazo. Estos contratos presentaron una utilidad de U.S.$8.9 millones
(Ps89.1) en 2001 y una pérdida en el valor razonable estimado de U.S.$6.8 millones (Ps70.6) en 2002, las cuales se
reconocieron dentro del Resultado Integral de Financiamiento.

El valor razonable de los instrumentos derivados de intercambio de tasas de interés y/o monedas flucttia en el tiempo y se
determina mediante cotizacion de precios de mercado futuros de las tasas y monedas. Estos valores deben ser analizados en
relacion con el valor razonable de los instrumentos que los originan y como parte de la exposicion total de la Compaiiia por
fluctuaciones en tasas de interés y tipos de cambio. El valor nominal de los instrumentos derivados no representa
necesariamente cantidades de efectivo intercambiadas por las partes y por tanto, no hay una medicion directa de la
exposicion de la Compaiiia por el uso de estos derivados. Las cantidades de efectivo intercambiadas se determinan
tomando como referencia los valores nominales y los demas términos incluidos en los instrumentos financieros derivados.

C) Financiamientos con Garantia.

Al 31 de diciembre de 2001 y 2002, CEMEX México y ETM garantizan, de manera conjunta, completa e incondicional,
financiamientos de la Compafiia por U.S.$2,196 millones y U.S.$2,339 millones, respectivamente. Los rubros
combinados mas importantes de los estados financieros de estas subsidiarias al 31 de diciembre de 2001 y 2002 son:

2001 2002
ALCTIVO 1ottt et e et e et e et e e eteeeeaae e Ps 120,912.8 114,023.5
PASIVO. ..ottt ettt e e eta e e ans 101,124.6 54,378.2
Capital CoNtADIE .......ccveiieiieiieie e 19,788.2 59,645.3
VENEAS TETAS ...evvviieeiiiieeeiie ettt e ettt e et eeive e e e ete e e e eatbe e e eaaeeeesarseeeeasseeeeanneas Ps 22,604.3 21,753.3
Utilidad de Operacion............cceeveiieieeiieeiieee ettt 1,616.6 3,405.4
UtHAAd NELA ..ottt et et e et eree s 10,357.6 434.2

Algunos contratos, garantizados por la Compaiiia y/o algunas de sus subsidiarias, incluyen restricciones tales como venta
de activos, control accionario de algunas subsidiarias, gravamenes y el cumplimiento de razones financieras, que en los
casos de incumplimiento se han obtenido las dispensas respectivas.
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13. PENSIONES, PRIMAS DE ANTIGUEDAD Y OTRAS PRESTACIONES AL RETIRO

El costo neto del periodo de los planes de pensiones, primas de antigiiedad y otras prestaciones al retiro, al 31 de

diciembre de 2000, 2001 y 2001 (ver nota 2J), se integra como sigue:

Componentes del costo neto del periodo: 2000 2001 2002
COo8to 1ab0Tal ..o Ps 230.2 325.0 274.4
COStO fINANCIETO ..ottt 162.6 289.3 282.7
Rendimiento actuarial sobre activos del plan............ccoeceevvreennnnne. (109.2) (348.0) (362.0)
Amortizacion de servicios anteriores, variaciones en supuestos y

AJUSLES POT EXPETICNICIA. ..euvieneienteeneeeiiesiienteenteeneeeeeeeeeeeeseeeneeeneeens 29.0 49.5 55.4
Resultado por extincion de obligaciones..........ccceveeveereereereenenne — — (44.1)

Ps 312.6 315.8 206.4

La conciliacion del valor actuarial de las obligaciones por beneficios al retiro y el estado de los fondos para los planes

(ver nota 2J), al 31 de diciembre de 2001 y 2002, es como sigue:

2001 2002

Cambio en la obligacion por beneficios:

Obligacion por beneficios proyectados (“OBP”) inicial .........cccceeveeeeevciereeniieieeeenns Ps  4,840.7 5,219.8
COStO 1aDOTAL ...t 325.0 274.5
COSLO fINANCIEIO ...ttt ettt ettt sb e ene 289.3 282.7
Resultado actuarial.........c.oouiiiiiiuieieee e 15.5 195.9
Incremento en obligacion por adqUiSICIONES ........cevereereereeieeiereeie e - 397.5
Valuacion inicial otras obligaciones al retiro...........ecevevevceeriereeciieieeeeeeve e 155.6 10.8
Variacion en tipos de cambio y efectos de la inflacion...........ccoceeeeeeienciennneene (15.3) 63.0
Extincion de Obligaciones..........cueeueeruieriieieeieeiest ettt - (159.4)
Beneficios PAAOS .......cevieiieiieiecieeeeteee ettt enne s (391.0) (326.7)

Obligacion por beneficios proyectados (“OBP”) final.........ccoccoevoieiiiininiiciiecneee 5,219.8 5,958.1

Cambio en activos del plan:

Activo a valor de mercado INICIAL ...........cooviviiiiiiiii e 4,008.2 4,770.9
Rendimiento real de activos del plan ..........oceeieeiiriiiienieee e 389.7 (281.1)
Incremento en activos POr AdqUISICIONES ......ccververerereeerieereerreseereeeeeeeeeseesseeseeneens - 292.8
Variacion en tipos de cambio y efectos de la inflacion...........ccoceeeeeeeieniiencnnnne (65.6) 68.4
Aportaciones a 105 fONdoS ........ueeuiiiiiiiiiiie e 636.5 101.4
EXtincion de ODliZaCIONES ..........cveeieeiieiieieete ettt ettt eseeseeeseeneeas - (177.7)
Beneficios pagados de 108 fondos .........ccceeeeieiieiiiniiiiiceee e (197.9) (192.1)

Activo a valor de mercado fINal..........cccuvviiiiiiiiiiiiiiii e 4,770.9 4,582.6

Valores reconocidos en los balances generales:

DEFICIt €N €] TONAO ...t 448.9 1,375.5
Servicios anteriores N0 aMOTItIZAAOS ......c..eerueveuerieieirieieerieeee ettt sreees (858.1) (782.7)
Variaciones en supuestos y ajustes por experiencia no amortizados ..........c..ce.ee..... (663.5) (1,578.7)
Prepago acumulado por beneficios ........cccvecueeieiieiienieieeeeee e (1,072.7) (985.9)

Exceso del pasivo neto actual sobre el pasivo neto proyectado.........ccccverevennenee. 349.2 600.0
Pasivo (prepago) neto proyectado en los balances generales .......................... Ps (723.5) (385.9)

Al 31 de diciembre de 2001 y 2002, la obligacion por beneficios actuales (“OBA”), equivalente a la OBP sin el efecto
financiero, asciende a Ps4,442.6 y Ps4,603.7, respectivamente, de la cual, la porcion devengada es de Ps1,101.3 en 2001

y Ps1,168.6 en 2002.

La Compaiiia reconoce un pasivo adicional (pasivo minimo) contra un activo intangible o capital, en aquellos casos
individuales en que la OBA menos los activos del plan (pasivo neto actual), es menor que el pasivo neto proyectado. Al
31 de diciembre de 2001 y 2002, la Compaiiia reconocid pasivos minimos contra un activo intangible por Ps349.2 y

Ps600.0, respectivamente.
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Al 31 de diciembre de 2001 y 2002, dentro de la informacion de los costos y del valor actuarial de las obligaciones al retiro,
se incluyen los costos y obligaciones de prestaciones al retiro diferentes de pensiones, como son las primas de antigiiedad
establecidas por ley, asi como los programas de gastos médicos y vida que se otorgan al personal jubilado. Por los
ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2001 y 2002, el total del costo por obligaciones laborales, incluye el costo
aproximado correspondiente a las obligaciones laborales diferentes a pensiones de Ps49.1 y Ps75.3, respectivamente.

Los servicios anteriores y las variaciones en supuestos y ajustes por experiencia se amortizan durante la vida estimada
de servicio de los empleados sujetos a los beneficios. Para los planes de pensiones, el promedio aproximado de vida de
servicio es de 18 afios y para otros beneficios al retiro es de 13 afios.

Al 31 de diciembre de 2001 y 2002, los activos de los planes de pensiones se integran principalmente por instrumentos
de renta fija y acciones de compaiiias que cotizan en mercados de valores formales.

La Compaiiia utiliza tasas de interés reales (tasas nominales descontadas por inflacion) en las hipétesis actuariales
utilizadas para determinar los pasivos por obligaciones al retiro. Los supuestos mas importantes utilizados para
determinar el costo neto del periodo de los planes son:

2000 2001 2002
Rango de tasas de descuento reales utilizadas para
reflejar el valor presente de las obligaciones.............ccccccoueueene. 3.5%—7.8% 3.5%—71% 3.0% — 7.0%
Tasa de rendimiento ponderada de los activos del plan.............. 8% 8% 7.8%

Durante 2002, la subsidiaria de CEMEX en Espafia, en acuerdo con sus empleados, cambi6 la estructura de la mayor
parte de sus planes de beneficio definido, por estructuras de contribucion definida. Para este proposito la subsidiaria
contribuyd, a favor de los empleados dentro de los nuevos planes, activos por un monto equivalente al valor de la
obligacion a la fecha del cambio y que ya se tenian restringidos dentro de los planes anteriores. Como resultado de
cancelar la obligacion por beneficios proyectados y las partidas pendientes de amortizar a la fecha del cambio, neto de
la contribucion de activos, al 31 de diciembre de 2002, por el cambio de estructura de los planes, no se generd ningin
efecto significativo en el estado de resultados.

14. CAPITAL CONTABLE
A) CAPITAL SOCIAL

El capital social de la Compaiiia al 31 de diciembre de 2002 esté representado de la siguiente forma:

Serie A (1) Serie B (2)
Acciones suSCritas Y PAZadas .......ceecvveveeierieniieieeie et 3,331,300,154 1,665,650,077
ACCIONES €N TESOTEIIA (3) ..eeeevvveeeeeeeeeeieeeeeeeeeeeeeeee e e e e e e e e e e e e eneeeeereeeas 166,400,476 83,200,238
Acciones suscritas por fideicomiso sin exhibir valor............cccceeeveveerieenenen. 116,526,096 58,263,048
3,614,226,726 1,807,113,363

(1) Serie “A” 0 mexicana que representa como minimo el 64% del capital social.

(2) Serie “B” o de suscripcion libre que representa como maximo el 36% del capital social.

(3) Se incluyen las acciones adquiridas bajo el programa de recompra, asi como las emitidas por la Asamblea Ordinaria de
Accionistas de abril 25 de 2002, que no fueron suscritas.

Del total de acciones, 3,267,000,000 corresponden a la parte fija 'y 2,154,340,089 a la parte variable.

En la Asamblea Anual de Accionistas de abril 25 de 2002 se aprobd: (i) un fondo para recompra de acciones hasta por
Ps5,000.0 (nominal), dentro del cual, al 31 de diciembre de 2002, se han recomprado acciones equivalentes a 7,609,200
CPOs, lo que representa una disminucion en la reserva para recompra de acciones por Ps362.2; (ii) un aumento de capital
social en su parte variable mediante capitalizacion con cargo a las utilidades retenidas, hasta por la cantidad de Ps3,213.1
(nominal), emitiéndose acciones equivalentes hasta por 140,000,000 CPOs, a un valor de suscripciéon de Ps46.336
(nominal) por CPO, o en su lugar, los accionistas pudieron optar por recibir en efectivo la cantidad de Ps2.00 (nominal)
por cada CPO. Como resultado, se suscribieron y pagaron acciones equivalentes a 64,408,962 CPOs, lo que representd
un aumento en el capital social por Ps2.2 y en la prima en colocacion de acciones por Ps3,082.2, en tanto que el pago
aproximado en efectivo al 31 de Diciembre de 2002 se ha realizado por Ps232.5; y (iii) cancelar un total de 169,206,112
acciones Serie “A” y 84,603,056 acciones Serie “B” que se encontraban en la Tesoreria de la Compaiiia.
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En septiembre de 2000, se establecido un programa de recompra de acciones a través de la BMV, aprobado por el
consejo de administracion, hasta por U.S.$500 millones. El programa estuvo activo desde octubre de 2000 hasta
diciembre de 2001. Durante 2001 y 2000, se adquirieron 4,978,000 CPOs y 3,086,000 CPOs, respectivamente, lo que
representd una disminucion en capital social de Ps0.2 en 2001 y Ps0.1 en 2000, y en la reserva para recompra de
acciones de Ps222.1 en 2001 y Ps130.9 en 2000. En la Asamblea Anual de Accionistas de abril 26 de 2001, se
cancelaron acciones equivalentes a 3,086,000 CPOs. Los 4,978,000 CPOs restantes, fueron adquiridos en 2001 con
posterioridad a la celebracion de esta asamblea.

B) UTILIDADES RETENIDAS

Las utilidades retenidas al 31 de diciembre de 2002, incluyen Ps69,885.4 de utilidades generadas por las subsidiarias y
asociadas, que podran ser distribuidas por CEMEX hasta que los dividendos respectivos sean decretados por dichas
empresas; y se incluye la reserva para recompra de acciones por Ps5,137.5. La utilidad neta del ejercicio esta sujeta a la
separacion de un 5% para constituir la reserva legal, hasta que ésta alcance la quinta parte del capital social. Al 31 de
diciembre de 2002 la reserva legal es de Ps1,249.6.

Las utilidades que se distribuyan como dividendos, en exceso de la utilidad fiscal, estan sujetas al pago de impuesto a la
tasa del 34%, por lo que en su caso, s6lo se podra distribuir el 66% a los accionistas.

C) EFECTOS DE LA INFLACION

Los efectos de la inflacion en el capital contable mayoritario al 31 de diciembre de 2002 se integran como sigue:

Nominal Actualizacion Total
Capital SOCIAl ......ceevvieiiiiiiieceee e Ps 55.5 3,305.8 3,361.3
Prima en colocacion de acCiONnes..........cccceevvvvvveveeeeieecnnnnnen. 16,983.8 13,913.6 30,897.4
Insuficiencia en la actualizacion del capital contable .......... — (61,861.3) (61,861.3)
Efecto acumulado inicial de impuestos diferidos................. (4,697.9) (498.9) (5,196.8)
Utilidades retenidas..........cccoeeeeveeeevveeecieeeeeeeeeeeeeee e 50,097.8 36,927.2 87,025.0
Utilidad NEta.......oeviiiiiiiiiieceeeee e Ps 5,339.9 60.5 5,400.4

D) CONVERSION DE SUBSIDIARIAS EXTRANJERAS

El efecto por conversion reconocido en el capital contable durante 2000, 2001 y 2002 es como sigue:

2000 2001 2002
Utilidad (pérdida) en conversion...........ccccevverveeveevereeenne. Ps (872.4) (2,438.5) 6,370.2
Utilidad (pérdida) en cambios (1) .....cceevvveveevereeneenreenennn. (181.8) 751.3 (2,576.7)
Ps  (1,054.2) (1,687.2) 3,793.5

(1) Se genera por las fluctuaciones de la deuda financiera identificada con la adquisicion de subsidiarias en el extranjero.
La utilidad (pérdida) por conversion incluye resultados por variacion en los tipos de cambio, derivados de

financiamientos relacionados con la adquisicion de subsidiarias en el extranjero, generados por la subsidiaria en Espaia
por pérdidas de Ps659.9 y Ps44.8 en 2000 y 2001, respectivamente y utilidad de Ps151.4 en 2002.
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E) CAPITAL PREFERENTE

En febrero de 2002, la Compaiiia renegoci6 las acciones preferentes emitidas en noviembre de 2000 por una subsidiaria
en Holanda por U.S.$1,500 millones y con vencimiento original en mayo de 2002, resultando en la redencion de acciones
preferentes por U.S.$250 millones y extension del vencimiento del saldo remanente al 31 de diciembre de 2002, de U.S.$650
millones (Ps6,747), de los cuales, U.S.$195 millones vencen en febrero de 2004 y U.S.$455 millones vencen en agosto
de 2004. La Compaiiia también negocio la posibilidad de extender el programa de acciones preferentes hasta por un monto
de U.S.$1,200 millones. Durante 2001, se habian redimido acciones preferentes por un monto de U.S.$600 millones y al
31 dediciembre de 2001, el saldo remanente fue de U.S.$900 millones (Ps9,834.2). El capital preferente es obligatoriamente
redimible al vencimiento y confiere a sus tenedores el 10% de los derechos de voto de dicha subsidiaria, asi como el derecho
a recibir un dividendo preferente variable garantizado. Los tenedores del capital preferente tienen la opcion, en ciertas
circunstancias, de suscribir acciones preferentes adicionales o acciones comunes hasta por un monto equivalente al 51% del
capital con derecho a voto de la subsidiaria. Esta transaccion se incluye en el interés minoritario. Los dividendos pagados se
reconocieron en losresultados al 31 de diciembre de 2000, 2001 y 2002, dentro del interés minoritario por aproximadamente
U.S.$17 millones (Ps174.6),U.S.$76 millones (Ps778.5) y U.S.$23.2 millones (Ps235.0), respectivamente.

Enrelacion con laemision de acciones preferentes con dividendo garantizado de 9.66% por afio, realizada por una subsidiaria
de CEMEX en Espaiapor U.S.$250 millones durante 1998; en abril de 2002, através de una oferta de compra, la Compaiiia
redimi6é U.S.$184 millones de acciones preferentes. La prima pagada a los tenedores de las acciones preferentes por la
redencion anticipada por aproximadamente U.S.$20 millones (Ps207.6) se registrd en el capital contable. El saldo remanente
deaccionespreferentesal 31 de diciembre de2001 y 2002 es de U.S.$250 millones (Ps2,502.5) y U.S.$66 millones (Ps685.1),
respectivamente, la Compaiiia tiene la opcion de recomprar las acciones preferentes remanentes en noviembre 15 de 2004, 0
en cualquier fecha subsecuente de pago de dividendo. Los tenedores del instrumento tienen el derecho de venderlo a la
Compaiiia en mayo 15 de 2005. Esta transaccion se incluye en el interés minoritario. Los dividendos pagados se
reconocieron en los resultados al 31 de diciembre de 2000, 2001 y 2002, dentro del interés minoritario por aproximadamente
U.S.$24.2 millones (Ps253.1),U.S.$24.2 millones (Ps245.6) y U.S.$11.9 millones (Ps120.0), respectivamente.

F) OTRAS TRANSACCIONES DE CAPITAL

En diciembre de 2001, la Compaiiia culminé una oferta ptiblica simultanea de compra y venta, de cardcter voluntario, para
sus titulos opcionales de compra (“titulos opcionales”) y de intercambio para sus American Depositary Warrants
(“ADWSs”), vigentes a la fecha de la oferta, por nuevos titulos opcionales y nuevos ADWs con vencimiento en diciembre de
2004, bajo un esquema de intercambio de uno a uno. Los nuevos titulos opcionales, asi como los remanentes del programa
anterior, cotizan en la BMV, en tanto que los nuevos ADWs cotizan en el NYSE, mientras que los anteriores fueron
deslistados, habiéndose cubierto ante ambas entidades bursatiles los procedimientos de notificacion sobre la emision y los
criterios de distribucion después de la oferta de intercambio, seglin fue el caso. Del total de 105 millones de titulos opcionales
y titulos opcionales representados por ADWs, emitidos originalmente en diciembre de 1999, mediante oferta publica en la
BMYV y el NYSE, a un plazo de tres afios con vencimiento en diciembre de 2002, 103,790,945, equivalentes al 98.85% del
total de titulos opcionales dentro del programa, fueron presentados a la oferta e intercambiados por nuevos titulos. Al 31 de
diciembre de 2001, con excepcion de los gastos de honorarios normales para llevar a cabo la oferta publica descrita con
anterioridad, la Compaiiia no incurrié en pérdidas o ganancias por esta transaccion. Los titulos opcionales permiten al
tenedor beneficiarse del incremento futuro en el precio de mercado del CPO de la Compaiiia por encima del precio de
ejercicio, queinicio a6.20 dolares por titulo opcional, dentro de ciertos limites y sujeto a ciertos ajustes técnicos. El beneficio,
en caso de existir, sera pagado en forma de CPOs de la Compaifiia. En el NYSE, los titulos opcionales fueron suscritos en
forma de ADWs, cada ADW equivale a cinco titulos opcionales. Los CPOs y ADSs necesarios para cubrir el probable
ejercicio futuro de los titulos opcionales, tanto del programa anterior, como los nuevos titulos opcionales, se encuentran
disponibles a través de contratos forward, que han sido celebrados con instituciones financieras (vernota 16A).

Al 31 de diciembre de 2001 y 2002, se tenia una transaccion financiera por U.S.$96.3 millones (Ps964.0) y U.S.$90.6
millones (Ps940.3), respectivamente. Mediante dicha transaccion, en diciembre de 1995, la Compaiiia aportd activos
financieros a un fideicomiso, al cual, inversionistas aportaron U.S.$123.5 millones, a cambio de notas representativas de los
beneficios del mismo. La Compafiia mantiene una opcioén para readquirir los activos financieros relacionados en diferentes
fechas hasta el vencimiento en 2007. Esta transaccion se incluye en el interés minoritario. El costo de retener la opcion para
readquirir los activos financieros contribuidos al fideicomiso, el cual se reconoci6 en el estado de resultados al 31 de
diciembre de 2000, 2001 y 2002, dentro del Resultado Integral de Financiamiento, fue de aproximadamente U.S.$14.4
millones (Ps149.7), U.S.$13.8 millones (Ps138.1) y U.S.$13.2 millones (Ps136.8), respectivamente.
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G) UTILIDAD (PERDIDA) INTEGRAL
Los conceptos mas importantes dentro de la utilidad (pérdida) integral de 2000, 2001 y 2002 son como sigue:

2000 2001 2002
Utilidad neta mayoritaria..........ccoeeereeereenieeiesiesiesieee e Ps 10,389.1 11,789.8 5,400.4
Insuficiencia en la actualizacion de capital contable:
Resultado por tenencia de activos no monetarios .............cceceeeveennene (2,958.5) (2,629.4) (9,680.7)
Efecto por conversion de subsidiarias extranjeras .............ceceeeveennen. (872.4) (2,438.5) 6,370.2
Resultado en cambios capitalizado (nota 14D) .......ccceevveveevenneennene (181.8) 751.3 (2,576.7)
Ajuste adicional pasivo 1aboral............cccceeevereierienienieie e (208.4) 208.4 -
Valuacion de inversiones (nota 8B)......c..cccveecvieiiiieeiiesiieeeree e 215.2 (794.1) -
Instrumentos derivados de cobertura (notas 11, 12y 16) ................. 92.3 - (2,171.0)
Impuestos diferidos del periodo aplicados al capital (nota 17)......... 1,016.9 439.4 1,016.7
Resultados por redencion anticipada de instrumentos de capital...... - - (207.6 )
Efecto por actualizacion de capital 1.........ccooveeveeriieviiiieeiieieeeeien, (6.4) 103.8 -
Insuficiencia en la actualizacion del capital contable..................... (2,903.1) (4,359.1) (7,249.1)
Efecto acumulado inicial de impuestos diferidos ...........cccceeveerenennne. (5,196.8) — —
Total otras partidas de utilidad integral..........c.cccceveieniienenennnne (8,099.9) (4,359.1) (7,249.1)
Utilidad (pérdida) integral mayoritaria ..............cceeevereevreereseennenns 2,289.2 7,430.7 (1,848.7)
INterés MINOTILATIO......cvvieeeeereeeeeieee et eeeeee e e 810.5 1,534.7 384.7
Utilidad (pérdida) integral consolidada............ccccoevieiiniinieneenen. Ps  3,099.7 8,965.4 (1,464.0)

1. Corresponde al ajuste generado por el uso del factor ponderado de inflacion para la actualizacion del capital
contable y al uso del factor de inflacion mexicana para la actualizacion del capital social y la prima en colocacion de
acciones (ver nota 2B).

15. PROGRAMAS DE OPCIONES DE COMPRA DE ACCIONES PARA EJECUTIVOS

Los saldos de opciones de los programas a ejecutivos, presentados en términos de CPOs equivalentes, considerando el
efecto del programa de intercambio de opciones, son como sigue:

Programa fijo Programa Programa Programas

Opciones (A) especial (B) variable (C) voluntarios (D)
Al 31 de diciembre de 2000................. 56,468,650 - - 22,077,878
Movimientos en 2001:
Opciones otorgadas...........cceeverueennnnne. 13,040,992 - 88,937,805 —
Opciones redimidas...........cceeeveerurennne.. (57,448,219) — — -
Opciones canceladas...........cccceevueeneee. (237,538) - - -
Opciones ejercidas ........oovevvereererennnnne. (3,128,489) — — (1,861,918)
Al 31 de diciembre de 2001 ................. 8,695,396 - 88,937,805 20,215,960
Movimientos en 2002:
Opciones otorgadas............cceevererennenne. - 4,963,775 16,949,800 2,120,395
Opciones ejercidas .......ccocceveereeneeenenne. (2,119,871) — (7,294,781) (6,287,050)
Al 31 de diciembre de 2002................. 6,575,525 4,963,775 98,592,824 16,049,305
Eiercicios en 2002:
Precio de ejercicio en pesos *.............. 28.86 - - -
Precio de ejercicio en dolares * ........... — 5.01 5.04 4.78
Vigentes al 31 de diciembre de 2002:
Precio de ejercicio en pesos *.............. 30.19 - - -
Precio de ejercicio en dolares * ........... - 5.01 5.14 4.65
Precio de ejercicio.......ccevvreververerennnnne. Fijo Fijo Variable Variable
Vida promedio remanente.................... 4.2 afos 9.0 afios 9.1 afios 1.8 afios

*  Precio promedio ponderado de ejercicio por CPO.
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A) Programa fijo

Hasta octubre 31 de 2001, la Compafiia tenia un programa de opciones para la compra de acciones a los ejecutivos
(“programa fijo”), sobre CPOs representativos de su capital social, el cual se reestructuro en noviembre de 2001, a través de
un programa voluntario de intercambio (ver “programa variable”). En 1995, la Compaiia fue autorizada a otorgar a los
ejecutivos elegibles, derechos de opcion, conuna vida de 10 afios a partir de la emision, paraadquirir hasta 72,100,000 CPOs,
los cuales se emitirian a través del ejercicio de las opciones, incrementando el saldo de capital social, prima en colocacion de
acciones y el nimero de acciones en circulacion. El precio de ejercicio de las opciones otorgadas, establecido en pesos y fijo
por la vida del programa, es equivalente al precio de mercado del CPO a la fecha de la emision. Los precios de ejercicio
reflejan ajustes técnicos por dividendos en acciones. Los derechos de ejercicio del ejecutivo se liberan en los primeros 4 afios
apartir de laemision enun 25% anual. Los CPOs derivados del ejercicio de las opciones fueron exhibidos a su valor asignado,
generando unaprimaen colocacionde accionesde Ps111.0yPs72.9al 31 dediciembre de2001 y 2002, respectivamente.

B) Programa especial

Durante 2002, dentro de los acuerdos resultantes de la adquisicion de CEMEX, Inc. (antes Southdown), se establecio para los
ejecutivos de CEMEX, Inc., un programa de opciones para la compra de ADSs de CEMEX (“programa especial”). Las
opciones otorgadas tienen un precio de ejercicio fijo en ddlares, equivalente al precio de mercado del ADS a la fecha de
emision, y una vida de 10 afios. Los derechos de ejercicio de los ejecutivos se liberan durante los primeros 4 afios a partir de
la emision en un 25% anual. Los ejercicios de las opciones se cubren con acciones actualmente en propiedad de subsidiarias,
potencialmente incrementando el saldo del capital contable y el numero de acciones en circulacion.

C) Programa variable

Con el fin de lograr una mejor alineacion entre los intereses de los ejecutivos con aquellos de los accionistas, en noviembre de
2001, la Compaiiia implement6 un programa voluntario de intercambio a efecto de establecer un programa (“programa
variable”), donde el precio de las opciones es en dolares, con incrementos anuales durante la vida de la opcion, reflejando el
costo de fondeo en el mercado, yunavidade 10 afios. Los ejecutivos que acudieron al intercambio, representando 57,448,219
opciones, renunciaron a sus derechos para suscribir y/o adquirir acciones de la Compaiiia, via emision de nuevos CPOs, a
cambio de un pago en efectivo equivalente al valor intrinseco de sus opciones a la fecha de intercambio, y la emision de
nuevas opciones, equivalentes en nimero al valor futuro por la vida remanente que tenian las opciones redimidas,
determinado por medio de un modelo de valuacion de opciones para cada caso en particular, lo cual represento la emision de
88,937,805 opciones dentro del programa variable. Con excepcion de las opciones emitidas en el intercambio, en las cuales el
derecho de ejercicio del ejecutivo se liberé en un 50%, con una liberacion adicional del 25% anual en los siguientes dos
aniversarios, en posteriores emisiones, los derechos de ejercicio se liberan durante los primeros 4 afios a partir de la emision
enun 25% anual. A131 de diciembre de 2001, por efecto del intercambio, se reconocié un costo compensatorio aproximado
de Ps659.9, dentro del rubro de otros gastos, neto.

D) Programas voluntarios

Durante 1998 y 1999, la Compaiiia establecio programas voluntarios de venta de opciones a los ejecutivos (“programas
voluntarios”), mediante los cuales los ejecutivos eligieron comprar opciones sobre un total de 36,468,375 CPOs
(7,293,675 ADSs). Las opciones se ejercen en forma trimestral, en un plazo de 5 afios y tienen un precio de ejercicio en
dodlares que va aumentando trimestralmente, tomando en cuenta el costo de fondeo en el mercado. Por la venta de las
opciones, la Compaiia recibi6 de los ejecutivos una prima equivalente a un porcentaje del precio del CPO.

Asimismo, durante 2002, se establecié un programa voluntario de venta de opciones mediante el cual los ejecutivos eligen
comprar, de manera mensual, nuevas opciones hasta por un nimero equivalente a las que se ejercen en el mismo periodo
dentro del programa variable y que provienen del intercambio. Durante 2002, la Compaiiia vendio6 2,120,395 opciones y
recibid de los ejecutivos una prima equivalente a un porcentaje del precio del CPO, la cual ascendio a U.S.$1.5 millones
(Ps15.6). Las opciones dentro de este programa inician con las mismas caracteristicas, en cuanto a vida remanente, que las
ejercidas dentro del programa variable y con un precio de gjercicio equivalente al precio del CPO el dia en que son emitidas.

E) Cobertura de Opciones

El potencial ejercicio de opciones dentro del programa variable y programas voluntarios requiere a la Compaiiia tener
disponibilidad de los CPOs o ADSs subyacentes a las opciones ejercidas, por lo que se han instrumentado contratos
forward sobre acciones propias (ver nota 17A), tendientes a garantizar la disponibilidad de los titulos a precios
equivalentes a los precios de ejercicio establecidos en las opciones, sin la necesidad de emitir nuevos CPOs y, por lo
tanto, sin incrementar el nimero de acciones en circulacion ni generar dilucion en la utilidad basica por accion.
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A partir de 2001, la Compaiiia reconoce la apreciacion que presentan las opciones dentro del programa variable y los
programas voluntarios, resultante de la diferencia entre el precio de mercado del CPO y los precios de ejercicio establecidos
en las opciones, como un costo por compensacion en los resultados, que al 31 de diciembre de 2001 y 2002 fue de U.S.$5.0
millones (Ps51.9) y U.S.$14.7 millones (Ps147.7), respectivamente. Asimismo, la Compania reconoce por el estado de
resultados, los cambios en el valor razonable estimado los contratos forward designados como cobertura de estos planes (ver
nota 16A), los cuales generaron una ganancia aproximada de U.S.$28.7 millones (Ps287.3) y una pérdida aproximada de
U.S.$47.1 millones (Ps488.9),al 31 de diciembre de 2001 y 2002, respectivamente.

16. INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS

Al 31 de diciembre de 2001 y 2002, los instrumentos derivados contratados por la Compaiia, distintos a los
relacionados con el pasivo financiero (ver notas 11 y 12), son los siguientes:

Millones de délares 2001 2002
Valor Valor razonable Valor Valor razonable
nominal estimado nominal estimado
A) Forwards de acciones propias................. 1,395.9 &1.0 1,445.1 (90.6)
B) Instrumentos de moneda......................... 424.0 4.4 1,325.7 (201.4)
) Derivados de combustdleo...................... 9.5 - - -
p) Derivados de proyectos energia.............. 177.0 (4.6) 177.0 (0.5)

La liquidacion de los contratos forward sobre acciones propias puede hacerse, a opcion de la Compaiiia, mediante el
intercambio fisico de las acciones o mediante la liquidacion del valor razonable de los contratos, registrandose los
efectos en el estado de resultados o en el capital contable, dependiendo de su designacion y del instrumento o programa
al cual cubren. Al vencimiento de los contratos, si estos no son liquidados o renegociados, o se incumplen los acuerdos
establecidos con la contraparte financiera, ésta puede proceder a la venta de las acciones subyacentes, en cuyo caso,
pudiera darse un efecto negativo en el precio de mercado de las acciones de CEMEX y/o de sus subsidiarias, pudiera
reducirse el monto de dividendos y otras distribuciones que se reciben de subsidiarias, y/o se pudieran crear intereses
minoritarios, que pudieran afectar negativamente la habilidad de la Compaiiia para eficientizar la operacion del grupo.

A) Al 31 dediciembre de 2001 y 2002, existen contratos forward por un valor nominal de U.S.$491.0 millones y U.S.$461.1
millones, respectivamente, cuyo vencimiento original era en diciembre de 2002, mismo que se extendio6 hasta diciembre
de 2003, que cubren 21,000,000 de ADSs (105,000,000 CPOs) en 2001 y 24,008,392 ADSs (120,041,960 CPOs) en
2002, asi como 33.8 millones de acciones de CEMEX Espaiia en ambos aflos. Estos contratos se negociaron para cubrir
los ejercicios futuros dentro de la emision de 105 millones de titulos opcionales, mismos que se extendieron hasta
diciembre de 2004 (ver nota 14F). Las acciones dentro de estos contratos fueron vendidas por la Compaiiia en 1999 por
aproximadamente U.S.$905.7 millones, anticipando simultaneamente U.S.$439.9 millones a cuenta del precio final del
forward. Hasta diciembre de 2002, fecha en que fueron renegociados para extender el vencimiento, se realizaron
anticipos aproximados a cuenta del precio forward por U.S.$193.6 millones. Para efecto de larenegociacion, se efectud la
liquidacion neta del valor razonable que tenia el portafolio de acciones, resultando en el reconocimiento, dentro del
capital contable, de una pérdida aproximada de U.S.$98.3 millones (Ps1,020.3), resultante del cambio en valuacion de las
acciones subyacentes. En los estados financieros al 31 de diciembre de 2001 y 2002, se ha dado efecto anticipado a la
liquidacion del forward por la parte de las acciones de CEMEX Espafia, debido al anticipo y a que la Compaiiiaretiene los
derechos econdmicos y de voto sobre dichas acciones. Los efectos adicionales que originen los contratos se reconoceran
al vencimiento dentro del capital contable. Al 31 de diciembre de 2001 y 2002, el valor razonable estimado present6 una
utilidad de U.S.$98.8 millones y U.S.$69.1 millones, respectivamente. A las mismas fechas, considerando los ajustes por
la renegociacion en 2002, se han anticipado aproximadamente U.S.$151.8 millones (Ps1,519.5) y U.S.$95.3 millones
(Ps989.2), respectivamente, los cuales se incluyen dentro de otras cuentas por cobrar a corto plazo (vernota 5).

Al 31 de diciembre de 2001 y 2002, existen contratos forward con vencimiento en diferentes fechas hasta octubre de
2006, con un nominal de U.S.$408.3 millones y U.S.$338.7 millones, respectivamente, por un total de 15,986,689
ADSsen 2001y 12,379,377 ADSs en 2002, designados para cubrir el ejercicio futuro de opciones dentro del programa
variable de opciones a ejecutivos (ver nota 16). A partir de 2001, los cambios en el valor razonable estimado se
reconocen en el balance general contra el estado de resultados, enfrentando el costo originado por el programa de
opciones, al cual estan cubriendo. Al 31 de diciembre de 2001 y 2002, el valor razonable estimado de los contratos
presentd una utilidad aproximada de U.S.$3.3 millones (Ps33.1) y una pérdida aproximada de U.S.$32.8 millones
(Ps340.5), respectivamente.
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Al 31 de diciembre de 2001 y 2002, existen contratos con vencimiento en mayo de 2003, por un valor nominal de
U.S.$101.8 millonesy U.S.$97.4 millones, respectivamente, por un total de 4,699,061 ADSsen2001y 3,626,243 ADSs
en 2002, para cubrir el ejercicio de opciones dentro de los programas voluntarios (ver nota 15). A partir de 2001, los
cambios en el valor razonable estimado se reconocen en el balance general contra el estado de resultados, enfrentando el
costo originado por las opciones. Al 31 de diciembre de 2001 y 2002, el valor razonable estimado present6 una utilidad de
U.S.$25.4 millones (Ps254.2) y unapérdidade U.S.$14.2 millones (Ps147.4), respectivamente.

Al 31 dediciembre de 2002, existen contratos con vencimiento en agosto y septiembre de 2003, por un valor nominal de
U.S.$95.5 millones, que cubren 21,510,500 CPOs, designados para cubrir la compra de acciones de CAH a través del
intercambio por CEMEX CPOs que se liquidara durante 2003 (ver nota 8A). Los efectos que se generen a través de la
liquidacion se reconoceran al vencimiento como un ajuste al precio de compra de las acciones de CAH, subyacentes en la
relacion de cobertura. El valor razonable estimado no se registra periodicamente. Al 31 de diciembre de 2002, el valor
razonable estimado de estos contratos presentd una pérdida aproximada de U.S.$2.1 millones (Ps21.8).

Al 31 de diciembre de 2001 y 2002, existen contratos por un valor nominal aproximado de U.S.$394.8 millones y
U.S.$452.4 millones, respectivamente, con vencimiento en distintas fechas hasta febrero de 2006, por un total de
13,069,855 ADSs en 2001 y 15,316,818 ADSs en 2002. Con base en la intencion de la Compaiiia de llevar a cabo la
liquidacion fisica de estos contratos al vencimiento, el valor razonable estimado de los mismos no se registra
periodicamente. Los efectos que se originen por estos contratos, seran reconocidos al vencimiento, como un ajuste al
capital contable. Al 31 de diciembre de 2001 y 2002, el valor razonable estimado present6 pérdidas aproximadas de
U.S.$46.5 millones y U.S.$110.6 millones, respectivamente. En adicion, al 31 de diciembre de 2002, se tiene un contrato
forward sobre acciones de un tercero por un valor nominal de U.S.$7.1 millones y que a esta fecha presenta una pérdida
aproximada en el valorrazonable estimado de U.S.$0.1 millones (Ps1.1).

Para cubrir riesgos financieros por movimientos en los tipos de cambio, se han contratado forwards de tipos de cambio,
porunnominal de U.S.$424.0 millones y U.S.$1,266.0 millones al 31 de diciembre de 2001 y 2002, respectivamente, con
vencimiento en diferentes fechas hasta julio de 2006, y que han sido designados contablemente como cobertura de
inversiones netas en subsidiarias en el extranjero. El valor razonable estimado de estos instrumentos, se reconoce como
parte del resultado por conversion de subsidiarias en el extranjero, dentro del capital contable (ver nota 14D). En adicion,
durante 2002, la Compaiiia negocié opciones de tipos de cambio por un nominal de U.S.$59.7 millones, con vencimiento
hasta noviembre de 2004, y con una pérdida en el valor razonable estimado al 31 de diciembre de 2002 de U.S.$44.4
millones (Ps460.9), 1a cual se reconocié en Resultado Integral de Financiamiento.

Al 31 de diciembre de 2001, existian contratos forward sobre combustoleo, por un monto nominal de U.S.$9.5
millones (Ps98.6), con un valor razonable estimado a la fecha de 26 mil délares (Ps0.3).

Al31 dediciembre de 2001 y 2002, se mantenia un contrato swap de tasas de interés, con vencimiento en mayo de 2017,
por un valor nominal de U.S.$177 millones en ambos afios, para intercambiar tasa de interés fija por variable, en relacion
con los convenios para la adquisicion de energia eléctrica por un periodo de 20 afios a partir de 2003 (ver nota 21F).
Durante la vigencia de este contrato, y sobre el monto nominal del mismo, la Compatfiia pagara tasa LIBOR y recibira tasa
fija de 7.33% hasta febrero de 2003 y 7.53% de marzo de 2003 a mayo de 2017. En adicion, durante 2001 se vendié una
opcion floor por un valor nominal de U.S.$177 millones, relacionada al swap de tasas de interés, mediante la cual, a partir
de 2003 y hasta el 2017, 1a Compaiiia liquidara la diferencia entre la tasa de 7.53% y LIBOR, calculada sobre el monto
nominal. Por la venta de esta opcion, se recibio una prima de U.S.$22 millones (Ps220.2). A131 de diciembre de 2001 y
2002, el valorrazonable estimado agregado del swap y el floor, el cual present6 pérdidas de U.S.$0.5 millones y U.S.$4.6
millones, respectivamente, asi como la prima recibida en 2001, se reconocieron en el Resultado Integral de
Financiamiento en cada periodo. Al 31 de diciembre de 2001 y 2002, el valor nominal de ambos contratos no se agrega,
considerando que existe un solo monto nominal con exposicion a los cambios en las tasa de interés, ya que los efectos de
uninstrumento son inversamente proporcionales a las variaciones en el otro instrumento.

Los valores razonables estimados de los instrumentos derivados fluctuan en el tiempo y se determinan por el resultado
estimado de liquidacion o cotizacion de precios de mercado. Estos valores se deben analizar en relacion con el valor
razonable de los instrumentos o transacciones que los originan, y como parte de la exposicion total a fluctuaciones en tipos
de cambio, tasa de interés y precios de las acciones. Los valores nominales de los instrumentos derivados no representan
necesariamente montos de efectivo intercambiados por las partes y, por lo tanto, no hay una medicion directa de la
exposicion por el uso de estos derivados. Las cantidades de efectivo intercambiadas se determinan tomando como
referencia los valores nominales y los demas términos incluidos en los instrumentos derivados.
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17. IMPUESTO SOBRE LA RENTA (ISR), IMPUESTO AL ACTIVO (IMPAC), PARTICIPACION DE LOS
TRABAJADORES EN LAS UTILIDADES (PTU) E IMPUESTOS DIFERIDOS

De acuerdo con la legislacion fiscal en México, las empresas deben pagar el impuesto que resulte mayor entre el ISR y
el IMPAC para sus operaciones en México. Ambos impuestos reconocen efectos de inflacion, aunque en forma
diferente que los PCGA. La PTU se calcula sobre bases similares a las del ISR sin reconocer los efectos de la inflacion.

A) ISR, IMPAC Y PTU

La Compaiiia y sus subsidiarias mexicanas, para fines de la Ley del ISR e IMPAC, causan impuestos en forma
consolidada, por lo tanto, las cantidades incluidas en los estados financieros consolidados, por la parte de las compaiiias
mexicanas, son el resultado consolidado para estos impuestos. Para PTU, la cantidad presentada por este concepto
representa la suma de los resultados individuales de cada compaiiia. A partir de 1999, para determinar el ISR consolidado
de las compaiiias mexicanas, se considera como maximo el 60% del resultado fiscal de cada subsidiaria. Cuando las
controladas obtengan utilidad fiscal y cuenten con pérdidas fiscales anteriores a 1999 pendientes de amortizar, dichas
utilidades deberan ser consideradas en proporcion a la participacion accionaria. A partir de 2002, en la determinacion del
ISR consolidado se considera el 60% del resultado fiscal de la controladora y en el caso de que la misma obtenga utilidad,
ésta debera ser considerada al 100%, hasta amortizarse el saldo actualizado de las pérdidas fiscales individuales
anteriores a 2001. A partir del ejercicio de 2002 entr6 en vigor una nueva Ley del ISR en México, la cual establece que
la tasa de ISR se ira reduciendo en 1% cada afio, a partir de 2003, hasta llegar a 32% en 2005.

El impuesto del estado de resultados se integra como sigue:

Por los aios terminados al 31 de diciembre de

2000 2001 2002
Sobre base fiSCal ......c.cccuevieiieriieicieceeee e Ps (1,063.3) (1,421.7) (962.7)
ISR dIferido ...ceeieeeeiieieiieiieee s (601.3) (200.1) 393.5)
Efecto por actualizacion (nota 2B) .......cccceeveiveeiieeiciienieenieeeeene, 22.6 (48.0) —
Ps  (1,642.0) (1,669.8) (569.2)

Al 31 de diciembre de 2000, 2001 y 2002, el total consolidado de ISR incluye Ps1,238.2, Ps1,380.5 y Ps778.7,
respectivamente, de las subsidiarias en el extranjero, y Ps403.8, Ps289.3 y (Ps209.5), respectivamente, de las
subsidiarias en México, asimismo, se reconocié un beneficio por consolidacion fiscal, sin incluir ISR diferido, por
Ps310.3, Ps677.7y Ps931.7, respectivamente.

Por las operaciones mexicanas, se han acumulado pérdidas fiscales en lo referente al ISR, que pueden ser amortizadas,
actualizadas por inflacion, contra utilidades que se obtengan en los siguientes diez ejercicios, como lo establece la Ley
del ISR. La Compaiiia y sus subsidiarias en México deben generar utilidades para mantener el beneficio de la
amortizacion de las pérdidas fiscales que se obtengan a partir de 1999.

Las pérdidas fiscales por amortizar al 31 de diciembre de 2002 son las siguientes:

Saldo por Aifio de
Ejercicio en que ocurrié la pérdida amortizar expiracion
100 ettt e bttt Ps 1,754.4 2005
2000 <.ttt ettt ae et ebe st et e nn et e aeeaeas 623.9 2010
2007 ettt ae et beeneen s e naetenaeeaea 4,110.8 2011
2002 ..ottt ettt ettt et et e stenae st st st enseneseeneenen 3,260.0 2012
Ps 9,749.1
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La Ley del IMPAC establece un impuesto del 1.8% sobre los activos, actualizados en el caso de inventarios e
inmuebles, mobiliario y equipo y deducidos algunos pasivos. El IMPAC causado en exceso del ISR del ejercicio se
podra recuperar, actualizado por inflacion, en cualquiera de los diez ejercicios siguientes, cuando el ISR causado exceda
al IMPAC causado en tal ejercicio. El impuesto al activo por recuperar al 31 de diciembre de 2002 es como sigue:

Saldo por Afio de
Ejercicio en que el IMPAC excedi6 al ISR recuperar expiraciéon
LODT et ettt Ps 160.5 2007
1999 ..t et 57.9 2009
Ps 218.4

B) ISRY PTU DIFERIDOS (ver nota 2K)

El efecto en resultados por ISR diferido, representa la diferencia en pesos nominales, entre el saldo inicial y final del
activo o pasivo por ISR diferido. Los efectos de ISR de las diferencias temporales mas importantes de las cuales se
generan los activos y pasivos por ISR diferido consolidados son las siguientes:

2001 2002
Activos por impuestos diferidos:
Pérdidas fiscales por amortizar y otros créditos fiscales ..........ccoovveverciervereeneennnn, Ps 1,662.6 4,350.8
Cuentas y gastos acumulados POr PAZAT.........c.cccverueeriieriieieniieieeie et seeeee e, 208.8 243.1
CIIEIEES ..ottt ettt ettt sttt ettt s bt s b e bt ebeeat et et besaesbeeseea, 46.7 24.0
Propiedad, maquinaria ¥ €qUIPO.......ccververeierierierieeteeieseeteeneeeeeeaesseenseesesnnesnnens (29.8) (38.3)
OT0S .ttt ettt et et et st a ettt et e s s h et et eane s 41.4 69.8
Total activo por ISR diferido ........cceeeieiiieiiiiiiiie e, 1,929.7 4,649.4
Menos — Reserva de valuacion de activos diferidos...........ccvecveevenieniiecieeciennenns, (412.0) (2,321.1)
Activo por ISR diferido, Nt .........ccvevuieiieiieiecieeee e, 1,517.7 2,328.3
Pasivos por impuestos diferidos:
Pérdidas fiscales por amortizar y otros créditos fiscales ..........ccovvvevirceeriireenieennnn, 3,106.4 6,151.2
Cuentas y gastos acumulados POT PAZAT.........c..ccverveeriieiieieniienieeieeeeseesreesseeeesenens 886.1 4,259.6
CIIEIEES ..ttt ettt ettt ettt b et e st et et e s b s bt e bt ebeest et e besbesaeebeeneen, 13.4 85.9
Propiedad, maquinaria ¥ €QUIPO.......ccveevereeereerreerieeieeeeseesteeseeseeeesseesseessesssesseenns (12,605.8) (17,410.7)
INVENEATIOS. 1. teitieieieie ettt et e st e e be e b e esaesaeesseesseesseessessaesseeseessesnsesnnenns (1,399.5) (1,227.2)
OTOS ettt ettt et b e a e e et e e s bbbt e h e et et e e bbbt eaeen b et et bt eae bt et en (546.7) 916.4)
Total de pasivo por ISR diferido........cecveeeiieiiiieiieieeie e, (10,546.1) (9,057.6)
Menos — Reserva de valuacion de activos diferidos..........coeeveeveeienieevieeieennens, (713.6) (2,259.8)
Pasivo por ISR diferido, NEt0 .........c.cvveriiiiiieiieieceee et (11,259.7) (11,317.4)
Posicion neta de impuestos diferidos .......cceevverieriieiieiiiieeeereee e (9,742.0) (8,989.1)
Menos — ISR diferido de subsidiarias a la fecha de adquisicion ......................... (3,626.3) (4,044.3)
Efecto total de ISR diferido en el capital contable...........cccceeevieiieiiiieniicieciecees (6,115.7) (4,944.8)
Menos — ISR diferido, neto reconocido al 31 de diciembre de 1999 .................... (1,158.2) (1,158.2)
Menos — Efecto acumulado inicial de ISR diferido en el capital contable............ (5,196.8) (5,196.8)
Movimiento de ISR diferido en el periodo ..........ccecevirienieiiiieeeeeeee e, Ps 239.3 1,410.2
El desglose del movimiento del periodo de ISR diferido consolidado es como sigue:
2001 2002
ISR diferido en el estado de resultados .........ooocvvviiiiiiiiiiiiiieee e, Ps (200.1) 3935
ISR diferido aplicado directamente al capital contable...........ccccceveeririenennne. 439 4 1,016.7
Ps 239.3 1,410.2

El Boletin D—4 sefiala que las partidas que afectan directamente al capital contable deben ser reconocidas netas de sus
efectos de impuestos diferidos. Por otra parte, el Boletin D-4 no permite la compensacion de saldos de activo y pasivo
por ISR diferido, relativos a diferentes jurisdicciones tributarias.
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La administracion de la Compaiiia considera que existe evidencia presente de que en el futuro se generaran ingresos
gravables suficientes para realizar los beneficios fiscales asociados con los saldos de activos por ISR diferidos, asi como
de las pérdidas fiscales por amortizar, antes de su expiracion. En caso de que las condiciones presentes cambien y se
considere que no se obtendran suficientes ingresos gravables en el futuro a través de la operacion, o que las estrategias
fiscales no se materializaran, la reserva de valuacion sobre activos por ISR diferido debera incrementarse con cargo a
los resultados.

En adicion, al 31 de diciembre de 2001 y 2002, las diferencias temporales entre la utilidad contable y la renta para
efectos de PTU generaron un ingreso y un gasto por PTU diferida de Ps13.2 y Ps18.5, respectivamente, que se presenta
en el estado de resultados.

C) CONCILIACION DE TASA EFECTIVA

Los efectos de la inflacion no se reconocen para efectos fiscales en algunos paises en los que opera la Compaiiia, o bien
se reconocen en forma diferente de los PCGA utilizados. Estos efectos, al igual que otras diferencias entre las bases
contables y las bases fiscales, derivadas de las distintas tasas y legislaciones a las que la Compaiiia esta sujeta en cada
uno de los paises en donde opera, generan diferencias permanentes entre la tasa impositiva aproximada y la tasa
efectiva mostrada en los estados de resultados consolidados:

Al 31 de diciembre

2000 2001 2002
% % %
Tasa de impuestos vigente aproximada consolidada.............ccccveevveviniennnns 35.0 35.0 34.0
Deducciones adicionales y créditos fiscales ...........cevvevvriiinieninienienenns (1.9) (1.8) (6.6)
Gastos y otras partidas no deducibles..........ccooveevieviieciieiienienieieee e, 34 0.8 1.0
Venta de acciones y activo fijo no gravable ..........cccocvvevveciinienieneenieenen. 0.2 - (10.2)
Diferencia entre inflacion contable y fiscal .........ccceevvieeiiiiiiieniieiieieen, (15.0) (15.8) (5.6)
IMPUEStOS MINIMOS.......eeeieiieiieiieie ettt eeeeeaesnaens 0.) 0.2 -
DePIECIACION. ... ittt ettt ettt ettt e e eneesneens 0. 0.6) -
INVENLATIOS ...ttt sttt 0. - -
Efecto de ISR en capital..........ccoocieiuieiieiieieieecee e (5.0) (1.4) (5.3)
OLLOS (1) -venveteteeneeneete et sttt ateat et e e e teeteebe e st ese et enseabesbeebeeseeneeneansessesaeenes 4.4 (5.3) 2.0
Tasa de impuestos efectiva consolidada...........oovveevuevveeeieeeceieeeeeeeeeeeeeeeenen. 12.7 11.1 9.3

(1) En este renglon, se incluyen los efectos generados por las diferencias en tasas de impuestos, vigentes en los paises en los que
opera la Compaiiia.

18. POSICION EN MONEDA EXTRANJERA

El tipo de cambio del peso en relacion con el dolar al 31 de diciembre de 2000, 2001 y 2002 fue Ps9.62, Ps9.17 y
Ps10.38 pesos por dolar, respectivamente. Al 15 de enero de 2003, el tipo de cambio fue Ps10.51 pesos por dolar.

Al 31 de diciembre de 2002 y por el ejercicio terminado en esa fecha, se presenta la siguiente informacion de los
principales saldos en moneda extranjera, asi como activos no monetarios en México de procedencia extranjera:

Millones de délares

México Extranjero Total
ACtIVO CITCUIANTE ... 560.0 2,133.2 2,693.2
Activo N0 CIrculante.........cceeecveeeveeeciienieesie e 816.3 @ 9,051.3 9,867.6
Total de ACtIVOS......eeeiiveiieeeeeeeeeeee e 1,376.3 11,184.5 12,560.8
Pasivo circulante .........cooovvveeiiiiiiiiiiiiicccece e 1,376.4 1,221.2 2,597.6
Pasivo no circulante ...........ccoeovvvenieiiieiiieieeeeee e 2,216.7 3,278.8 5,495.5
Total de PASIVOS ...vveeeveeeeiieiieieeiie ettt 3,593.1 4,500.0 8,093.1

(1) Activos no monetarios en México de procedencia extranjera.
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Adicionalmente, la Compafiia presenta la siguiente informacion de las principales operaciones mexicanas en moneda
extranjera, realizadas durante 2000, 2001 y 2002:
Millones de délares

2000 2001 2002
Ventas de eXportacion...........cceevereerieecveneeneeneeienneees 105.1 83.2 72.1
Compras de importacion ...........ceeveeeeeeervereeerieeeennenens 18.6 41.8 92.5
Productos financieros............cceevveeeeveeecveeeireeereecreeeneens 17.4 105.1 11.1
Gastos fINANCIETOS .......ccvvreeeiiiieeeiiee e 191.3 302.1 275.6

19. INFORMACION FINANCIERA SELECTA POR SEGMENTOS GEOGRAFICOS

La Compania estda involucrada principalmente en el segmento de la construccion, a través de la produccion y
comercializacion de cemento y concreto. A continuacion, de manera consistente con la informacion que analiza la
administracion de la Compaiia para la toma de decisiones, se presenta en forma condensada cierta informacion
financiera por los principales paises en los que opera la Compaiiia al 31 de diciembre de 2002, 2001 y 2000:

Ventas Netas Utilidad de Operacion
2000 2001 2002 2000 2001 2002

J\Y (516 [¢10 JUNR Ps 28,093.2 26,843.6 25,774.2 12,042.9 10,728.7 9,842.8
Espafia ......ccccoevenenene 8,934.0 7,896.1 10,211.8 2,519.8 1,923.1 2,381.7
Estados Unidos......... 8,096.5 20,122.6 18,167.6 1,220.7 3,203.2 2,800.0
Venezuela................. 4,885.1 4,651.2 3,151.4 1,356.5 1,550.4 1,020.2
Colombia................... 2,186.3 2,164.1 2,013.0 883.2 917.9 839.6
Caribe y

Centroamérica......... 4,892.2 4,434.7 5,202.7 783.0 671.8 978.8
Filipinas.......ccccoe....... 1,473.6 1,352.6 1,354.2 129.1 129.2 (65.5)
Egipto ..ccccveveeienne. 1,795.2 1,400.1 1,555.5 665.8 345.2 200.7
OtrOS ..coveveeeeeieerenane 3,835.1 8,363.9 7,863.3 (2,407.5) (2,919.6) (4,396.3)

64,191.2 77,228.9 75,293.7 17,193.5 16,549.9 13,602.0

Eliminaciones............ (5,756.1) (7,926.6) (7,376.2) — - -
Total Consolidado .... Ps 58,435.1 69,302.3 67,917.5 17,193.5 16,549.9 13,602.0

Para propdsito de presentar las operaciones de cada unidad operativa de manera integral, las ventas realizadas entre
unidades operativas se presentan dentro del rubro de “eliminaciones”.

Depreciacion y Amortizacion

2000 2001 2002
MEXICO...ccvvreiriennann, Ps 1,341.2 1,710.4 1,610.7
Espafia ........ccccevvennene 842.4 790.4 1,018.3
Estados Unidos......... 682.5 2,205.6 1,748.8
Venezuela................. 751.5 656.3 525.5
Colombia................... 546.6 504.6 481.0
Caribe y
Centroamérica ........ 249.3 3753 401.3
Filipinas.......ccccc....... 281.0 357.1 421.4
Egipto ...coeveeeeinenn 221.6 475.0 440.3
OtroS .vveeeeveeeireeeieens 167.5 860.6 1,295.9
Total Consolidado .... Ps  5,083.6 7,935.3 7,943.2

Para proposito de la tabla anterior, la amortizacion del exceso que se genera en las compaiiias tenedoras ha sido
distribuida al segmento geografico de negocio que le dio origen. Por tal motivo, esta informacion no es directamente
comparable contra la informaciéon de las entidades individuales que conforman cada segmento. En adicion, en los
estados de resultados consolidados de la Compaiiia, la amortizacion del exceso se presenta dentro de otros gastos, neto.
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A continuacion se presenta la informacion de los activos totales por segmento geografico y de las inversiones en activos
fijos:

Activos Totales Inversion en Activos Fijos (2)

2001 2002 2001 2002
MEXICO ..cvveerieerreereenns Ps 63,187.9 57,015.3 886.4 972.5
Espafia.......ccccoevvrvenneennen, 19,504.9 21,786.2 551.4 625.6
Estados Unidos............... 48,163.7 44,715.0 1,825.4 1,022.8
Venezuela.........c.ccue.. 11,648.1 7,857.5 285.8 138.2
Colombia............ccueenen, 8,466.7 6,020.2 57.5 52.8

Caribe y

Centroamerica.............. 7,367.1 10,666.5 370.8 292.3
Filipinas ........ccecveeveeennn, 7,958.2 8,467.7 240.6 123.5
Otras Asia .......cccoueeene., 3,279.3 3,656.4 117.7 108.1
Egipto..cooeviiieieiecee, 8,364.2 5,714.4 3733 276.1
Otros (1) .eeeeeveeeereeeereeennenn, 104,936.9 71,668.3 236.2 618.6
282,877.0 237,567.5 4,945.1 4,230.5

Eliminaciones................. (120,413.4) (72,167.6) — -
Total Consolidado.......... Ps 162,463.6 165,399.9 4945.1 4,230.5

(1) Incluye, ademds de los activos de las operaciones maritimas de comercializacién y otros activos, saldos intercompaiiias de la
tenedora por un monto de Ps73,193.1 y Ps33,909.2 en 2001 y 2002, respectivamente, los cuales se eliminan en consolidacion.

(2) Corresponde a inversiones en activo fijo sin considerar efectos de inflacion, por lo que este saldo difiere del monto presentado
dentro de actividades de inversion, como ‘“Propiedades, maquinaria y equipo” en el Estado de Cambios en la Situacion
Financiera, el cual considera los efectos de inflacion de acuerdo con el Boletin B-10.

Al 31 de diciembre de 2001 y 2002, de la deuda financiera consolidada que asciende a Ps53,777.7 y Ps59,863.8,
respectivamente, un aproximado del 55% en 2001 y 57% en 2002 se encuentra en la tenedora, 26% y 24% en Estados
Unidos, 11% y 12% en Espafia y 8% y 7% en otros paises, respectivamente.

20. UTILIDAD POR ACCION

La Utilidad por Accion Basica (“UPA basica”) se calcula dividiendo la utilidad neta mayoritaria del afio entre el
promedio ponderado de acciones comunes en circulacion durante el afio, en tanto que la Utilidad por Accién Diluida
(“UPA diluida”) refleja, en el promedio ponderado de acciones, los efectos de cualquier transaccion llevada a cabo por
la Compaiiia y que tenga un efecto potencialmente dilutivo en dicho numero de acciones.

Las cifras consideradas para los célculos son las siguientes:

Acciones Acciones Utilidad neta UPA UPA
UPA baisica UPA diluida mayoritaria basica diluida

31 de diciembre de 2000..................... 4,123,703,259 4,143,760,773 Ps 10,389.2 Ps 2.52 Ps 2.51
31 de diciembre de 2001 ..................... 4,264,724,371 4,299,689,171 11,789.8 2.76 2.74
31 de diciembre de 2002 ..................... 4,487,527,392 4,496,213,613 5,400.4 1.20 1.20

La diferencia entre el nimero promedio de acciones para UPA basica y UPA diluida en 2001, 2001 y 2002 es atribuible
a las acciones adicionales a ser emitidas de acuerdo con el programa fijo de opciéon de compra de acciones para los
ejecutivos (ver nota 15).

21. CONTINGENCIAS Y COMPROMISOS

A) AVALES Y GARANTIAS

Al 31 de diciembre de 2002, CEMEX, S.A. de C.V. ha otorgado avales sobre créditos de ciertas subsidiarias por
aproximadamente U.S.$55.2 millones. A la misma fecha, la Compaiiia y algunas de sus subsidiarias han garantizado los
riesgos asociados a ciertas transacciones financieras, mediante el otorgamiento de cartas de crédito del tipo standby,
emitidas por instituciones financieras por un total de U.S.$175.0 millones.
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B) CREDITOS FISCALES

Al 31 de diciembre de 2002, la Compaiiia y algunas de sus subsidiarias en México han sido notificadas de diversos créditos
fiscales porla Secretaria de Hacienda y Crédito Publico en ejercicio de sus facultades de comprobacion, relativos a diferentes
ejercicios fiscales. Los créditos fiscales ascienden a Ps5,229.8. Los créditos fiscales resultan primordialmente de: (i)
recélculo de la deduccion con motivo de la determinacion del componente inflacionario de los créditos, al estimar la
autoridad que los “Anticipos a Proveedores” y “Depositos en Garantia” no tienen la naturaleza de crédito, (ii) rechazo en la
actualizacion de las pérdidas de las controladas en el mismo ejercicio en que ocurrieron, (iii) rechazo en la determinacion
de pérdidas fiscales y (iv) rechazo de la reduccion del impuesto al activo efectuado por la controladora por considerar que
debe ser en proporcion a la participacion en la tenencia accionaria que tiene de las controladas. Las compaiiias afectadas
han interpuesto los medios de defensa que concede la ley a efecto de anular las resoluciones de mérito.

C) DERECHOS COMPENSATORIOS DUMPING

En 1990, el Departamento de Comercio de los Estados Unidos de América (“DOC”) impuso una orden para el cobro de
derechos compensatorios sobre las importaciones de cemento Portland gris y clinker de México. Como resultado, algunas
subsidiarias de la Compaiiia, en su calidad de importadores registrados, han sido sujetas al pago o depdsito de derechos
compensatorios estimados sobre las importaciones de cemento Portland gris y clinker de México desde abril de 1990. Se
pretende que la orden subsista por tiempo indefinido, hasta que el gobierno de los Estados Unidos determine, considerando
las nuevas reglas de la Organizacion Mundial de Comercio, que las condiciones de imposicion de la orden ya no prevalecen
y, por lo tanto, se daria la cancelacion o suspension de la misma. En el Glltimo trimestre de 2000, el gobierno de los Estados
Unidos continuo la orden, resolucion que prevalecera hasta una nueva revision. Durante diciembre de 2001 el gobierno de
los Estados Unidos (Comision de Comercio Internacional) resolvio no iniciarunanuevarevision como se le habia solicitado.

Al 31 de diciembre de 2002, la Compaiiia ha creado provisiones por U.S.$112 millones, incluyendo los intereses
devengados, por la diferencia entre el monto de las obligaciones anti-dumping pagadas sobre importaciones y las mas
recientes averiguaciones del DOC en las revisiones administrativas correspondientes a todos los periodos de revision.

Al 31 de diciembre de 2002, la Compaiiia esta en el duodécimo periodo de revision administrativa de parte del DOC, y
espera una determinacion preliminar en el segundo semestre de 2003. Respecto al undécimo periodo de revision
administrativa, la determinacion preliminar fue publicada por el gobierno de los Estados Unidos durante septiembre de
2002 y la resolucion final el 8 de enero de 2003. En relacion a los primeros cuatro periodos de revision, el DOC ha
emitido resolucion definitiva de las cuotas dumping. En relacion a los periodos restantes, las resoluciones definitivas se
encuentran suspendidas hasta que todos los procedimientos ante el Panel del Acuerdo de Libre Comercio hayan concluido,
por el que, los resultados finales podrian ser distintos al monto provisionado en los estados financieros consolidados. La
Compaiiia y sus subsidiarias han recurrido y seguiran recurriendo a los medios legales disponibles, con el fin de
determinar los margenes actuales de dumping dentro de cada periodo de las revisiones efectuadas por el DOC.

Durante 2001, cinco productores de cemento de Taiwan presentaron ante la Tariff Commision del Ministerio de Finanzas
(“MOF”) de Taiwan un caso de antidumping sobre las importaciones de cemento Portland gris y clinker provenientes de
Filipinas y Corea. En julio de 2001, el MOF informo a los peticionarios y a los productores que se ha iniciado una
investigacion formal. Entre los productores se encuentran APO Cement Corporation, Rizal Cement Co. Inc. y Solid Cement
Corporation, subsidiarias indirectas de CEMEX, las cuales recibieron sus cuestionarios antidumping del International
Trade Commision del Ministerio de Asuntos Econdémicos (“ITC-MOEA”) y del MOF en agosto de 2001. Rizal y Solid
contestaron al ITC-MOEA confirmando que no habian exportado cemento o clinker durante el periodo cubierto. Por su parte
APO contesto la alegacion de “dafios” en los procedimientos antidumping ante el ITC-MOEA. En diciembre 23 de 2002,
Rizal se fusiond con su subsidiaria Solid.

En un comunicado de octubre de 2001, la ITC-MOEA informo a los peticionarios y productores de los resultados de la
investigacion preliminar, y determind que existen indicaciones razonables que la industria en Taiwan presenta dafios
materiales debido a la importacion de cemento y clinker proveniente de Corea del Sur y Filipinas supuestamente vendido en
Taiwan enun precio menor al de mercado. Cumpliendo las regulaciones de cuotas compensatorias en Taiwan, laITC-MOEA
transfirio el asunto al MOF. En noviembre de 2001, APO recibid cuestionarios suplementarios del MOF y contestod a los
mismos durante noviembre y diciembre de 2001. En enero de 2002, el MOF notificé en resolucion preliminar a las partes
haber encontrado indicios de dumping y que continuaria la investigacion, sin imponer tarifa antidumping. En junio de 2002,
laITC-MOEA concluy6 que las importaciones de Corea del Sur y Filipinas causaron dafio material a 1a industria de Taiwan.
Enjulio de 2002, el MOF notifico la tarifa arancelaria del 42% sobre importaciones de cemento y clinker de Filipinas y Corea
del Sur, empezando el 19 de julio de 2002. En septiembre de 2002, las empresas apelaron a la tarifa anti-dumping ante el Alto
Consejo Administrativo de Taipei (THAC).
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D) ARRENDAMIENTOS

La Compaiia tiene celebrados contratos de arrendamiento operativo no cancelables, principalmente por concepto de
instalaciones operativas, bodegas de almacenamiento y distribucion de cemento, y equipos de transportacion y equipos
varios, en los cuales se requieren pagos por renta anual mas el pago de ciertos gastos operativos. Los pagos futuros
minimos a que esta obligada la Compaiiia por estos contratos se resumen a continuacion:

Millones de

Aiio que terminara el 31 de diciembre de dolares

2003 <ttt h et e eh e a e ea s et et e bt ekt eh e eReeR e et et e teeh e eheeReeh e eneententeeheebeeneenteneentebeeaeenes 60.0
2004 ..ttt bt h et a et b bt h bbbt e bt ettt e bbbt e bttt et et et e st bes 56.1
20005 <ttt ettt et e eh e e a e ea s et et e heeh e eheeaeeaeea s et e be ekt eheeReeh e enten s e teeheeheentene et entebeeteenes 49.8
2006 ..ttt ettt b bt b et a et h e nh bbbt e ae ettt e bt she bt e bt e bt et et et nteeres 40.1
2007 ettt ettt n e et et et et ekttt Rt et e enteatens e bete Rt eReeRteRteRten s e se s ete st estentensensenseseeseens 37.5
2008 €1 AACIANLE .......ecvieiieiieiieieeieeteee et ete ettt e st este et e esbeesbeeta e ba e beesbeesbeesbesaaesreebeenseenseenseesseessenraans 125.9
369.4

El gasto por arrendamiento operativo fue de aproximadamente U.S.$52 millones, U.S.$67 millones y U.S.$57 millones
al 31 de diciembre de 2000, 2001 y 2001, respectivamente.

E) GRAVAMENES
Al 31 de diciembre de 2002 existen pasivos por U.S.$80.8 millones garantizados con activos fijos.
F) COMPROMISOS

Al 31 de diciembre de 2002, algunas subsidiarias de la Compaiiia tienen contratos para la compra de materias primas
por un monto aproximado a U.S.$86.4 millones.

Durante 1999, la Compaiiia celebré acuerdos con un consorcio internacional que construira y operara una planta generadora
de energia eléctrica, y establecen que, al entrar en operacion la planta en 2003, CEMEX adquirira el total de la energia
eléctrica generada por un plazo no menor a 20 afios. Asimismo, CEMEX se ha comprometido a proveer de suficiente
combustible a la planta eléctrica para su operacion, compromiso que sera cubierto por medio de un acuerdo a 20 afios que se
tiene con Petroleos Mexicanos. Por medio de este acuerdo, CEMEX espera tener disminuciones en sus costos de energia
eléctrica, y el suministro sera suficiente para cubrir aproximadamente el 60% del consumo de energia eléctrica de 12 plantas
de cemento en México. Estos acuerdos no requieren que la Compaiiiarealice inversiones de capital en el proyecto.

El 14 de diciembre de 2001, expiro sin ser ejercida, la opcion de venta que tenia garantizada el gobierno de Indonesia,
para requerir a la Compafiia comprar hasta el 51% de las acciones de Gresik, propiedad de dicho gobierno, a un precio
de aproximadamente U.S.$418 millones mas intereses acumulados desde octubre de 1998, a una tasa anual de 8.2%.

En marzo de 2002, la Compaiia finiquitd el contrato de distribuciéon en Taiwan que tenia celebrado con Universal
Company desde el 31 de marzo de 2000. Como resultado, al 31 de diciembre de 2002, CEMEX reconoci6 una pérdida
aproximada de U.S.$17.3 millones (Ps179.6) dentro del rubro de otros gastos, neto.

G) OTRAS CONTINGENCIAS

Al 31 de diciembre de 2002, CEMEX Inc., subsidiaria de la Compaiia en Estados Unidos, ha registrado pasivos
relacionados con aspectos del medio ambiente por un monto aproximado de U.S.$23.9 millones. Estos aspectos se
relacionan con: a) la generacion de materiales y desechos, efectuada en el pasado, segin las practicas entonces
prevalecientes en la industria, y que actualmente pueden ser clasificados como sustancias peligrosas o desperdicios y, b) la
limpieza de sitios utilizados u operados por la empresa, incluyendo operaciones discontinuadas, relacionadas con la
disposicion de desperdicios y sustancias peligrosas, en forma individual o en conjunto con terceros. La mayoria de los
procedimientos se encuentran en su etapa preliminar, y una resolucion final podria tomar varios afios. Para efecto del
registro de la provision, la subsidiaria considera probable haber incurrido en un pasivo y su monto puede estimarse
razonablemente, se hayan presentado o no reclamaciones y sin dar efecto a posibles recuperaciones en el futuro. Con base
en informacion desarrollada a la fecha, la subsidiaria no espera que se requiera efectuar erogaciones significativas en
exceso de la cantidad previamente registrada. Sin embargo, hasta que se hayan completado todos los estudios ambientales,
investigaciones, trabajos de saneamiento y negociaciones o litigios con fuentes potenciales, no es posible asegurar el costo
por incurrir para resolver estos asuntos ambientales.
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En diciembre de 2002, un agente maritimo que prestd servicios a Puerto Rican Cement Company, Inc. ("PRCC"), la
principal subsidiaria de CEMEX en Puerto Rico, interpuso una demanda en contra de CEMEX, PRCC y otras personas no
afiliadas a CEMEX, incluyendo autoridades de Puerto Rico, aduciendo que los demandados conspiraron para violentar las
leyes estatales y federales antimonopolio, para procurar que uno de los demandados, quien no es una empresa afiliada a
CEMEX, pudiera tomar el control del mercado de agentes maritimos en el Puerto de Ponce en Puerto Rico. La parte
demandante reclama una compensacion por un monto aproximado de U.S.$18 millones. Las compafiias de CEMEX
involucradas estan en el proceso de determinar la apropiada estrategia legal para responder la demanda. Cominmente
litigios de esta naturaleza toman varios afios antes de que se llegue a una resolucion final.

En mayo de 2001, una subsidiaria de la Compaiiia en Colombia recibié una demanda civil de parte de 42 transportistas, que
argumentan que esta subsidiaria es responsable de supuestos dafios causados por incumplimiento de los contratos de
transporte de materia prima. Los demandantes han pedido una indemnizacion que asciende a U.S.$45.8 millones. La
Compaiiia ha respondido inmediatamente en su defensa. Este procedimiento se encuentra en una etapa probatoria.
Normalmente, los procedimientos de esta naturaleza contintian durante varios afios antes de que exista una resolucion
final.

En mayo de 1999, varias compaiiias interpusieron una demanda en contra de dos subsidiarias de la Compaiiia en Colombia,
argumentando que las plantas en Ibagué estaban causando un deterioro en la capacidad de produccion de sus tierras debido
a la contaminacion emanada de las mismas. Ellos establecen danos por la cantidad de U.S.$8.8 millones. Este litigio se
encuentra en etapa probatoria. Normalmente, los procedimientos de esta naturaleza continian durante varios afios antes de
que exista una resolucion final.

22.NUEVOS PRONUNCIAMIENTOS CONTABLES

En diciembre de 2001, el Instituto Mexicano de Contadores Ptblicos (“IMCP”) emiti6 el nuevo Boletin C-9, “Pasivos,
Provisiones, Activos y Pasivos Contingentes y Compromisos”. Este Boletin es obligatorio a partir del 1o. de enero de
2003 y substituye al anterior Boletin C-9, “Pasivos”, y al anterior Boletin C-12, “Contingencias y Compromisos”. El
nuevo Boletin C-9 establece lineamientos mas precisos para el reconocimiento contable de pasivos, provisiones y activos y
pasivos contingentes, y establece los requisitos para la utilizacion de técnicas de valor presente para la determinacion de
pasivos y la contabilizaciéon de pagos anticipados de deuda, asi como para el registro de deuda convertible en acciones.
Adicionalmente, este Boletin establece reglas para la revelacion de compromisos que surgen de las operaciones normales.

En enero de 2002, el IMCP emiti6 el nuevo Boletin C-8, “Activos Intangibles”, el cual es obligatorio a partir del 1o. de
enero de 2003 y substituye al anterior Boletin C-8, “Intangibles”. El nuevo Boletin establece los criterios que deben reunir
los costos de desarrollo para capitalizarse como intangibles. Los principales criterios se refieren a que sean identificables,
proporcionen beneficios futuros y se tenga control sobre dichos beneficios. A partir de la vigencia de este Boletin, los
gastos que no reunan todos los requisitos establecidos, que se incurran después de la entrada en vigor del nuevo Boletin C-
8, deben cargarse a los resultados. Los gastos preoperativos reconocidos en afios anteriores, de acuerdo con el anterior
Boletin C-8, se continuaran amortizando, estando sujetos a una evaluacion periddica por deterioro. Los costos de
desarrollo incurridos en etapa preoperativa pueden capitalizarse, siempre y cuando cumplan con los requisitos establecidos
por el nuevo Boletin. En adicion, se establece que los activos intangibles adquiridos en una compra de negocios se deben
valuar a su valor razonable en la fecha en que tenga lugar la compra y registrarse por separado, a menos que su costo no
pueda valuarse confiablemente, caso en el cual se incluyen en el crédito mercantil; asimismo, si no poseen un mercado
observable, deben reducirse hasta el monto del crédito mercantil (exceso del precio de compra sobre el valor en libros) o
hasta cero. Estos activos también estan sujetos a una evaluacion periodica de deterioro. La amortizacion del crédito
mercantil debera clasificarse en gastos de operacion.

La Compaiiia estima que la adopcion de los nuevos Boletines C-8 y C-9 no tendra un impacto importante en sus activos
netos, no obstante, en lo referente a la clasificacion de la amortizacion del crédito mercantil dentro de gastos de operacion
establecida por el nuevo Boletin C-8, concepto que al 31 de diciembre de 2002, 2001 y 2000, ha sido registrado por la
Compaifiia dentro de otros gastos, neto, a partir de 2003, se tendria un efecto de reduccion en la utilidad de operacion por el
monto de dicha partida virtual, derivado de esta nueva clasificacion, que por otra parte, no tendria un impacto en el capital
contable, en la utilidad neta del ejercicio o en la utilidad por accion.
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23. DIFERENCIAS ENTRE LOS PRINCIPIOS CONTABLES DE MEXICO Y LOS ESTADOS UNIDOS

Los estados financieros consolidados de la Compaiiia se preparan de acuerdo a los principios de contabilidad
generalmente aceptados en México (PCGA), que difieren en ciertos aspectos significativos de los aplicables en los
Estados Unidos (U.S. GAAP).

Los estados financieros consolidados de acuerdo a PCGA incluyen los efectos de la inflacion como esta previsto en el
Boletin B-10 y el Boletin B-15, en tanto que los estados financieros preparados de acuerdo a U.S. GAAP se presentan
sobre bases de costo historico. La conciliaciéon a U.S. GAAP incluye (i) una partida de conciliacioén para la reversion
del efecto de aplicar el Boletin B-15 por la actualizacion a pesos constantes al 31 de diciembre de 2000 y 2001, y (ii)
una partida de conciliacion para reflejar la diferencia entre el valor en libros de la maquinaria y equipo de origen
extranjero y la depreciacion relativa entre la metodologia encontrada en el quinto documento de adecuaciones al
Boletin B-10 (modificado) y las cantidades que se determinarian usando el método de costo historico/moneda constante.
Como se describe a continuacion, estas provisiones de contabilidad de inflacion de acuerdo a PCGA no cumplen los
requisitos de la Regla 3-20 del Reglamento S-X de la Comision de Valores de Estados Unidos. La conciliacién no
incluye la reversion de otros ajustes contables de inflacion de acuerdo a PCGA, ya que estos ajustes representan una
medida integral de los efectos de los cambios en el nivel de precio en la economia inflacionaria de México y, como tal,
se considera una presentacion mas significativa que los reportes financieros sobre bases de costo historico para efectos
contables de México y Estados Unidos.

A continuacion se presentan las otras diferencias principales entre PCGA y U.S. GAAP y el efecto sobre la utilidad neta
consolidada y el capital contable consolidado, con una explicacion de los ajustes:
Al 31 de diciembre de

2000 2001 2002
Utilidad neta reportada bajo PCGA .........ccoeoieiieiieieceeeeee e Ps 10,389.1 11,789.8 5,400.4
Ajuste de inflacion del INPC (I1).........ccevvirierieniieiieieeieceeseese e 224.6 (385.7) -
Utilidad neta reportada bajo PCGA después de los ajustes INPC................. 10,613.7 11,404.1 5,400.4
Ajustes aproximados de U.S. GAAP:
1. Amortizacion del crédito mercantil (Ver 23(2))....cceevveeveeereeenieeieeeieeeneans (69.7) (528.9) 1,665.0
2. Impuestos sobre la renta diferidos (ver 23(D)) ..ceevveeeeiievierieiieieeieeeeiens (99.7) (275.2) 2,230.5
3. Participacion de los trabajadores en las utilidades de la empresa diferida
(7S R ] () ) IO USRS (76.2) (183.7) (187.2)
4. Otras prestaciones a los empleados (VEr 23(C))....covververvvereereenieereenierieennens (45.2) 9.3) (30.6)
5. Interés capitalizado (VEr 23(d)) ....cceveierieniieiieiieieceeeee e e (80.8) 14.5 (38.5)
6. Interés minoritario (ver 23(e)):
a) Transacciones de Financiamiento ...........ccooceerveriiecieeienienieeieeieeie e 72.5 2923 (160.8)
b) Efecto de 1os ajustes U.S. GAAP.......cooveieieieeceeee e 194.5 130.3 323
7. Contabilidad para Contratos de Riesgos Financieros (ver23(l)) .........c......... (1,551.6) 609.7 (2,460.1)
8. Depreciacion (VEr 23(£))...cueieeriereeeee ettt (56.3) (17.4) 12.6
9. Acumulacion por Contingencias (VEr 23(2))....cveeveeeereeneerienieneeneeneeeeeenes (122.6) 9.2) 7.3
10. Participacion en la utilidad neta de compaiiias afiliadas (ver 23(h))............. (62.3) 0.6 11.5
11. Ajuste por inflacién de maquinaria y equipo (ver 23(1)) ....ccoceeeereereereeneennne (448.2) (463.4) (363.1)
12. Capital temporal de contratos forward (vVer 23(j))-....ccooeeeeereeieneeienieneeene (488.7) (444.4) (518.0)
13. Instrumentos financieros derivados (ver 23(1)) .....cceevveveivienierieeieeieeieiens - 31.1 -
14. Otros ajustes U.S. GAAP (Ver 23(K))..eoereeieieieeereneeeneeeeeeeeee 192.2 (395.3) (475.9)
15. Efecto monetario de los ajustes U.S. GAAP ......ccccveevveviiecierieeeeeeeieens 1,197.8 476.6 522.2
Total aproximado de ajustes U.S. GAAP........ccoooevievieieeeeeeee e (1,444.3) (771.7) 247.2
Utilidad neta aproximada, bajo U.S. GAAP ......ccceovvvrieieeeeeeeeeee Ps 9,169.4 10,632.4 5,647.6
Utilidad por accion basica, bajo U.S. GAAP .........ccocoeveeeeeeeeeeeeeeeeennn Ps 2.23 2.50 1.26
Utilidad por accién diluida, bajo U.S. GAAP ......cccevvevieeeieeeeee e Ps 2.19 2.44 1.26
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Al 31 de diciembre de

2001 2002

Total de capital contable reportado bajo PCGA.........cccceviirienienieieeiee Ps 81,601.6 72,152.4

Ajuste de inflacion del INPC (I1)........cccvreveiierienieieeieeeeeeeee e (2,668.8) -

Total de capital contable después de los ajustes INPC ...........ccccoeienvennen. 78,932.8 72,152.4

Ajustes aproximados de U.S. GAAP:
1. Exceso en el precio de compra sobre el valor en libros neto (ver 23(a)) ...... (4,909.6) (1,865.9)
2. Impuestos sobre la renta diferidos (ver 23(b)) ...ooveereererierenieeeeeeee (4,238.4) (855.5)
3. Participacion de los trabajadores en las utilidades de la empresa diferida

(VET 23(D)) ettt ettt ettt ettt et e e ettt ea e bt et e e (3,182.5) (3,190.7)
4. Otras prestaciones a los empleados (VEr 23(C))....cceeveereereerieeveeneenreerieeneans (302.8) (316.1)
5. Interés capitalizado (Ver 23(d)) ...cccveeverierieiieiieieeieeee e (409.6) (462.6)
6. Interés minoritario—efecto de transacciones de financiamiento (ver 23(¢)) (932.1) (940.3)
7. Interés minoritario—presentacion bajo U.S. GAAP (ver 23(€)) ....cceevvereene. (19,365.7) (12,626.8)
8. Depreciacion (VEr 23(£))...cueeueriereeieeie ettt (18.8) (200.3)
9. Acumulacion por contingencias (VEr 23(g))....ecveevereerreerreereesneseesseersennnenns 84.6 116.4
10. Inversion en activo neto de compaiiias afiliadas (ver 23(h)).......ccccovvverneenee. (75.4) (210.1)
11. Ajuste por inflacion para maquinaria y equipo (Ver 23(1))...cccoverveereeereereennes 9,339.2 6,118.1
12. Capital temporal de contratos forward (Ver 23(j)).....ccoeereerveereerreeneeneeneennn. (5,865.8) (5,659.5)
13. Instrumentos financieros derivados (ver 23(1)) ....cceeeveeeveeecieeeciieeiee e 31.3 -
14. Otros ajustes U.S. GAAP (Ver 23(K))..coererereeieieieeeee e 48.3 (363.3)

Total aproximado de ajustes U.S. GAAP.......coeceeiiiiiiiiiieeeeeeeee e (29,797.3) (20,456.6)

Total aproximado de capital contable, bajo U.S. GAAP.........ccceeivirieennee. Ps 49,135.5 51,695.8

an La partida en conciliacion presentada en las tablas anteriores se relaciona con la cantidad requerida para reversar la
actualizacion de afios anteriores a pesos constantes al 31 de Diciembre del 2002, usando el factor promedio
ponderado de inflacion de la Compaiiia (ver nota 2B) y actualizar dichos periodos anteriores a pesos constantes al
31 de Diciembre del 2002, utilizando el factor de inflaciébn en México, es para cumplir con los requerimientos
actuales de la Regulacion S-X. Asimismo, para efectos de la informacion financiera presentada en la nota 23, las
cantidades de afios anteriores bajo PCGA y U.S. GAAP se han actualizado usando el factor de inflacion en México
en lugar del factoor promedio ponderado que se describe en la nota 2B. Con la excepcion delas cantidades
mostradas en las notas 1 a 22 bajo PCGA. Dichos montos no fueron actualizados en la nota 23 utilizando el factor
de inflacion en México, debido a que se busca una referencia directa entre la nota 23 y las otras notas bajo PCGA.

El término "SFAS" aqui utilizado se refiere a las Declaraciones de las Normas Financieras de Contabilidad.
(a) Crédito Mercantil

El crédito mercantil de la compaifiia reconocido bajo PCGA se ha ajustado para efectos de U.S. GAAP por (i) el efecto
de los ajustes U.S. GAAP a las fechas de adquisicion sobre el exceso en el precio de compra sobre el valor en libros de
las subsidiarias adquiridas, (ii) hasta el 31 de diciembre de 2001, por la diferencia entre la amortizacion del método de
fondo de amortizacion del crédito mercantil sobre 20 a 40 afios para efectos de PCGA (ver nota 2(I)) y el método de
linea recta sobre 40 afios para efectos de U.S. GAAP; a partir del 1 de enero de 2002, SFAS 142 “Crédito Mercantil y
Otros Activos Intangibles”, elimina la amortizacion del crédito mercantil bajo U.S. GAAP, ver nota 23(s), y (iii) la
conversion del crédito mercantil aplicable a subsidiarias extranjeras de acuerdo a SFAS 52 “Conversion de moneda
extranjera”, utilizando la inflacion de cada pais para actualizar el crédito mercantil para efectos de inflacion.
Adicionalmente, para efectos de la informacion financiera condensada bajo U.S. GAAP por los afios terminados al 31
de Diciembre de 2000 y 2001, presentada en la nota 23(0), la amortizacion del crédito mercantil se refleja como un
gasto de operacion para efectos de U.S. GAAP contra otros ingresos y gastos neto, para efectos de PCGA.

Para efectos de la conciliacion a U.S. GAAP, la Compaiiia adopté en 2002, SFAS 142 y SFAS 144, “Tratamiento
Contable para el Deterioro o Desecho de Activos de Larga Vida” (ver nota 23(s)). Como resultado de esta adopcion, a
partir del 1° de enero de 2002, ces6 la amortizacion para el exceso en el precio de compra sobre el valor en libros bajo
U.S. GAAP; por lo tanto, a partir de 2002, la amortizacion del exceso en el precio de compra sobre el valor en libros
registrado bajo PCGA se ajust6 para efectos de la conciliacion de la utilidad neta y el capital contable para U.S. GAAP.
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La Compaiiia evalia el exceso en el precio de compra sobre el valor en libros para determinar si existe deterioro
anualmente, a menos que ocurran sucesos que requieran revisiones mas frecuentes. Los analisis de flujo de efectivo
descontado se utilizan para evaluar el deterioro del exceso en el precio de compra sobre el valor en libros (ver nota
23(s)). Si una evaluacion indica deterioro, el activo deteriorado se reduce a su valor razonable estimado con base a la
informacion disponible. El valor razonable estimado generalmente se mide con flujos futuros de efectivo descontados
estimados. Es necesario un juicio considerable de parte de la administracion para estimar flujos futuros de efectivo
descontados. Los supuestos utilizados para estos flujos de efectivo son consistentes con proyecciones internas.

(b) Impuesto sobre la Renta y Participacion de los Trabajadores en las Utilidades de la Empresa Diferidos

Para efectos de U.S. GAAP, la Compafiia contabiliza los impuestos sobre la renta utilizando el SFAS 109
"Contabilidad para Impuestos sobre la Renta", que requiere el método de activos y pasivos para contabilizar los
impuestos sobre la renta. De acuerdo al método de activos y pasivos, se reconocen los activos y pasivos por impuestos
diferidos por las consecuencias fiscales futuras de “diferencias temporales” aplicando las tasas fiscales vigentes en afios
futuros a las diferencias entre las cantidades del estado financiero y las bases fiscales de activos y pasivos existentes y
pérdidas de operacion por amortizar. Los impuestos sobre la renta diferidos cargados o acreditados a resultados se
determinan por la diferencia entre los saldos iniciales y finales de los activos y pasivos por impuestos diferidos y estan
expresados en pesos nominales. El efecto sobre los impuestos diferidos de un cambio en las tasas fiscales se reconoce
en la utilidad del ejercicio que incluye la fecha de ejecucion.

A continuacion se presentan los efectos fiscales de las diferencias temporales que dan origen a porciones importantes de
activos y pasivos por impuestos diferidos bajo U.S. GAAP al 31 de diciembre de 2001 y 2002:

Al 31de diciembre de

2001 2002
Activos por impuestos diferidos:

Pérdida de operacion e impuesto al activo por amortizar, Net0 ..........cceeceevereiereereerreereenne Ps  4,613.0 6,953.0
(] V1S 1SS 58.2 109.9
Inversion en compafiias afiliadas...........ccocveviieiiiiiiiiiieee s - 291.7
Cuentas por pagar y gastos aCUmMUulados ........ceeeieierieriiniie ettt 603.2 4,300.8
OIS -ttt h e bbbt ettt et e h e b et e et en bt et eh e e eb e e e b e e bt e bt et eaeeeaeenbe e teenee 717.3 603.1
Total bruto de activo por impuestos diferidos .........ccvevveeierieriieriieiecie e 5,991.7 12,258.5
Menos provision de ValUACION..........ceevuieriieciieieiieiiee ettt eeesree e eseeseseaeseeeneas 1,088.7 1,031.9

Total activo por impuestos diferidos bajo U.S. GAAP ........cceevevieciieiieieceeeeeee e 4,903.0 11,226.6

Pasivos por impuestos diferidos:

Propiedad, planta y @QUIPO ...ccveeverierierieeieete e ete et e steete b e esaessaesta e bae e esaessaesnaesaeenseenseenes 18,497.5 21,039.4
LIV 11 ¥ D 1o DR 1,353.2 1,226.1
OO ..ttt ettt ettt et a st n e aes 882.5 870.2

Total pasivo por impuestos diferidos bajo U.S. GAAP .......ccoocvevieiieiieeeeeeee e 20,733.2 23,135.7
Pasivo neto por impuestos diferidos bajo U.S. GAAP .......cccoeieviiiieiieeee e 15,830.2 11,909.1
Impuesto diferido reconocido bajo PCGA que afecta el capital contable (ver nota 17B).... 6,115.7 4,944.8
Exceso de pasivos reconocidos bajo U.S. GAAP sobre el reconocido bajo PCGA ............. 9,714.5 6,964.3
Menos—ISR diferidos bajo U.S. GAAP de subsidiarias a la fecha de adquisicion .............. 5,647.4 6,108.8
Ajuste de inflacion (NOta 2B) .......ooiiiieiiiieiie e e 171.3 -
Ajuste U.S. GAAP al capital contable...........coooeeiieiiiiiiiiieeeee e Ps 42384 855.5

La Administracion considera que existe evidencia para que en un futuro la Compaiiia genere suficiente utilidad gravable
para realizar el beneficio fiscal asociado con los saldos de activos diferidos y las pérdidas fiscales por amortizar antes
de su vencimiento. En caso de que las condiciones presentes cambien y se considere que no obtendran suficientes
ingresos gravables en el futuro a través de la operacion, o si las estrategias fiscales alternativas ya no son viables, se
requerira una provision de valuacion mediante un cargo a gastos.

La Compaiiia ha registrado una provision de valuacion por la cantidad estimada de impuesto al activo recuperable, que
puede no ser realizado debido al vencimiento de las pérdidas fiscales por amortizar. Mediante la evaluacion continua de
los efectos de estrategias fiscales, entre otros factores econdmicos, durante 2001 la Compaiiia incrementd la provision
de valuacion por aproximadamente Ps465.6.
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Como se menciona en las notas 2K y 17B, a partir del afio 2000, el Boletin D-4 requiere la determinacion del impuesto sobre
la renta diferido mediante el método de activos y pasivos, de manera similar a la de U.S. GAAP. Sin embargo, hay ciertas
diferencias especificas en la aplicacion del Boletin D-4 comparada con el calculo bajo SFAS 109 que llevara a diferencias en
la conciliacion con US GAAP. Estas diferencias surgen de que i) el reconocimiento del saldo inicial acumulado al 1° de
enero de 2000 se registre directamente en el capital contable, y por lo tanto no se consideren las disposiciones de la Opinioén
APB 16 para las consecuencias de impuestos diferidos en las combinaciones de negocios hechos antes del 1° de enero de
2000, ii)los efectos de impuestos diferidos en las partidas en conciliacion entre PCGA y U.S. GAAP, y iii)por los afios
terminados al 31 de diciembre de 2000 y 2001, algunos ajustes a PCGA registrados en subsidiarias extranjeras que para
efectos de consolidacion se vayan a tratar como diferencias permanentes. Para efectos de presentacion de acuerdo con
PCGA, los activos y pasivos por impuestos diferidos, deben de considerarse como partidas a largo plazo.

Al 31 de diciembre de 2001 y 2002, un pasivo neto por impuestos diferidos de acuerdo al Boletin D-4 por Ps6,115.7 y
Ps4,944 .8, respectivamente, que afecta el capital contable de la Compaiiia bajo PCGA, después de considerar el efecto
por impuesto sobre la renta diferido de subsidiarias adquiridas reconocido en el exceso en el precio de compra sobre el
valor en libros, ha sido cancelado para efectos de la conciliacion a U.S. GAAP del capital contable. En la conciliacion
de la utilidad neta al 31 de diciembre de 2000, 2001 y 2002, se cancelaron gastos por impuestos diferidos de Ps601.3,
Ps200.1, y una utilidad de Ps393.5, respectivamente, que surgieron de la aplicacion del Boletin D-4.

La Compaiiia también registrd un pasivo diferido para efectos de U.S. GAAP, con relacion a la participacion de los
trabajadores en las utilidades (“PTU”) en México de acuerdo al método de activos y pasivos a la tasa reglamentaria del
10%. A continuacion se presentan los efectos principales de diferencias temporales que dan origen a porciones
importantes de pasivos por PTU diferido al 31 de diciembre, 2001 y 2002:

31 de diciembre de

2001 2002

Activo diferido:

Prestaciones @ eMPleados. .......co.eevieiiiiiiieriieieeieee ettt ens Ps 39.8 47.6

CIIEINTES ...ttt ettt e et e e et e e e ettt e e e etaeeeeaaeeeeeaaeeeeeaseeeeetaeeeeaneas 13.9 14.4

IO, 1ttt eete e ettt e ettt e e ettt e e ettt e e e tbe e e e ateeeeeataaeeetraeeeestseeeenssaeeeaasaeeeantseeeesraeeenarees 40.8 53.5
Activo diferido bruto de acuerdo a U.S. GAAP ......c..oovvieiiiieceeeeeeeeeeeee e 94.5 115.5
Pasivo diferido:

Propiedad, planta y @QUIPO0, ......ccuerierreeriieriieieeeeseesieesreeaestesee e esseesseesaessaesseenseessens 2,960.5 2,896.7

TIVEITATIOS. .. .eeeevie ittt ettt ettt et e e e e taeeeteeeetaeeeteeetaeeteeetaeeteeeseeenreeens 121.5 142.7

OT0S .ttt ettt ettt et ettt e e e e ettt e et e e e tbeestbe e tbeeesaeesseessaeesseeeaseetseesseesseesaeesaeennneens 195.0 266.8
Pasivo diferido bruto bajo U.S. GAAP ......ooveiieieeeeeeee et 3,277.0 3,306.2
Pasivo diferido neto bajo U.S. GAAP........coe it Ps 3,182.5 3,190.7

Para efectos de la informacion financiera condensada presentada bajo U.S. GAAP en la nota 23(0), el gasto por PTU,
circulante y diferido, se incluye en la determinacion de la utilidad de operacion. Para presentacion bajo PCGA, el gasto
por PTU, circulante y diferido, se considera una partida en un renglon separado equivalente al impuesto sobre la renta.

El Boletin D-4, para efectos de PCGA, requiere el reconocimiento de la PTU diferida para aquellas diferencias
temporales que surgan de la conciliacion de la utilidad neta del ejercicio y la utilidad gravable para PTU. En la
conciliacion de la utilidad neta bajo U.S. GAAP, gastos de PTU diferido por Ps49.5 en 2000, Ps13.2 en 2001, y una
utilidad de Ps18.5 en 2002, determinado bajo PCGA, fueron cancelados.

(c) Otras prestaciones a empleados
Vacaciones

De acuerdo a PCGA, el gasto por vacaciones se reconoce cuando se toman y no durante el ejercicio que los empleados las
ganan. Para cumplir con SFAS 43, al 31 de diciembre de 2000,2001 y 2002, el gasto por vacaciones registrado para efectos
de U.S. GAAP fue Ps8.9, Ps1.7 y Ps5.5, respectivamente, con una provision de Ps54.2 y Ps56.5 al 31 de diciembre de 2001 y
2002, respectivamente. El boletin D-3 de PCGA, establece que los pagos por retiro deben ser reconocidos en los resultados
del periodo en los cuales sean pagados, a menos que dichos pagos sean utilizados por la entidad como sustitucion de los
beneficios por pensiones, en cuyo caso, dichos beneficios deben ser considerados como un plan de pensiones.
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Liquidaciones

Bajo U.S. GAAP, los beneficios de retiro para los empleados inactivos o antiguos, excluyendo beneficios de retiro, se
contabilizan de acuerdo a las disposiciones de SFAS 112, que requieren que la Compaiiia devengue el costo de ciertos
beneficios, incluyendo la liquidacion sobre la vida de servicio de un empleado. Al 31 de diciembre de 2000, 2001 y
2002, las provisiones de retiro registradas para efectos de U.S. GAAP fueron gastos de Ps41.5, Ps7.6 y Ps25.1,
respectivamente, con una provision de Ps248.6 y Ps259.6 al 31 de diciembre de 2001 y 2002, respectivamente. Los
pagos por retiro relacionados a cualquier evento especifico o reestructuracion se excluyen del calculo de SFAS 112.

Pensiones y otros beneficios

La Compaiiia contabiliza los beneficios por pension del empleado bajo el Boletin D-3, con base al valor presente neto
de las obligaciones determinado por actuarios independientes (ver notas 2J y 13), de manera similar al SFAS 87
“Contabilidad del retiro de empleados” bajo U.S. GAAP. Sin embargo, ciertas diferencias en supuestos llevaron a
diferencias menores en aflos anteriores entre las cantidades reconocidas bajo PCGA vy sus equivalentes correspondientes
bajo U.S. GAAP. Estas discrepancias se eliminaron en los célculos actuariales del afio 2000. Para efectos de la
conciliacion de la utilidad neta a U.S. GAAP, la Compaiiia reconoci6 una utilidad de Ps5.2 en 2000, requeridos para la
cancelacion del ajuste

Adicionalmente, como resultado de la adquisicion de CEMEX, Inc. (antes Southdown (ver nota 8A)) en 2000 y Puerto
Rican Cement Company, Inc. (“PRCC”) en 2002, la Compaiiia adquirié un paquete de prestaciones de empleados, que
incluye Pensiones, Planes de Ahorro para el Retiro, Plan Suplemental Ejecutivo para el Retiro y Prestaciones de
Cuidados Médicos y Seguro de Vida. La obligacion por prestacion y los costos netos por pension, que surgen de las
prestaciones a los empleados de CEMEX, Inc. y PRCC, han sido registrados bajo PCGA y se incluyen en la
informacion consolidada de los planes de pension, primas de antigliedad y otros beneficios del retiro de la Compaiiia
(ver nota 13).

La mayoria de las prestaciones de cuidado médico de la Compaiiia, estan auto aseguradas y se administran mediante
arreglos de costo mas cuota con las principales compaiiias de seguros o se proporcionan a través de organizaciones de
cuidado de la salud. La Compafiia también proporciona beneficios de seguro de vida a sus empleados activos y
retirados. Generalmente, los beneficios del seguro de vida para empleados retirados se van reduciendo, con el
transcurso de los afios a un nivel minimo, a partir de la fecha de retiro.

(d) Interés capitalizado

De acuerdo a los PCGA, la Compaiiia capitaliza los intereses sobre activos en construccion. Los PCGA manifiestan que
la cantidad del costo de financiamiento a capitalizarse durante el periodo de construccion de la propiedad, maquinaria y
equipo debe medirse integralmente para incluir adecuadamente los efectos de la inflacion. Por lo tanto, la cantidad
capitalizada incluye (i) el costo del interés de la deuda incurrida, mas (ii) cualquier fluctuacion cambiaria que resulte de
la deuda relacionada, y menos (iii) el resultado relacionado por posicion monetaria reconocido sobre la deuda incurrida
para financiar el proyecto de construccion. De acuerdo a U.S. GAAP, solo el interés se debe considerar como costo
adicional de los activos en periodo de construccion o instalacion a capitalizarse en propiedad, maquinaria y equipo y
depreciarse sobre las vidas de los activos relacionados.

La conciliacion con U.S. GAAP elimina la ganancia o pérdida cambiaria y el resultado por posicion monetaria
capitalizados bajo PCGA derivados de préstamos denominados en moneda extranjera.

(e) Interés Minoritario
Transacciones de Financiamiento

Para efectos de presentacion de U.S. GAAP (ver nota 230)), las acciones preferentes descritas en la nota 14E por un
valor nominal de U.S.$900 millones (Ps9,834.2) y U.S.$650 millones (Ps6,747.0) al 31 de diciembre de 2001 y 2002,
respectivamente, se presentan como un componente separado de partidas mezzanine. De acuerdo a los PCGA, estos
instrumentos se presentan como parte del interés minoritario en el capital contable. Los dividendos preferentes
declarados en el 2000, 2001 y 2002 (ver nota 14E), son registrados como parte del interés minoritario en los estados de
resultados consolidados bajo PCGA y U.S. GAAP.
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Para efectos de presentacion de U.S. GAAP (ver nota 23(0)), los Valores de Capital Preferente, descritos en la nota 14E
por un valor nominal de U.S.$250 millones (Ps2,502.5) y U.S.$66 millones (Ps685.1) al 31 de diciembre de 2001 y
2002, respectivamente, se presentan como un componente separado de las partidas mezzanine. De acuerdo a los PCGA,
estos instrumentos se presentan como parte del interés minoritario en el capital contable. Los dividendos preferentes
declarados en 2000, 2001 y 2002 (ver nota 14E) fueron registrados como parte del interés minoritario en los estados de
resultados consolidados bajo PCGA y a U.S. GAAP.

Como se describe en la nota 14F, con relacion a la transaccion celebrada el 31 de diciembre de 1995, la Compaiiia tenia
obligaciones pendientes por 96.3 millones de délares (Ps 964.0) y 90.6 millones de dolares (Ps940.3) al 31 de diciembre
de 2001 y 2002, respectivamente. Para efectos de U.S. GAAP, la cantidad pendiente bajo este arreglo se trata como
deuda. De acuerdo a PCGA, esta transaccion se ha tratado como interés minoritario. El costo para la Compaiiia por
retener esta opcion para readquirir los activos contribuidos en 2000, 2001 y 2002 (ver nota 14F) fue registrado como
parte del gasto financiero en el estado de resultados consolidado tanto bajo PCGA y U.S. GAAP.

Ajustes U.S. GAAP en interés minoritario

Bajo los PCGA, el interés minoritario en las subsidiarias consolidadas se presenta como un componente separado dentro de
la seccion de capital contable en los balances generales consolidados. De acuerdo a U.S. GAAP, el interés minoritario se
excluye del capital contable consolidado y se clasifica como un componente separado entre total del pasivo y el capital
contable en los balances generales consolidados (ver nota 23 (0)). El ajuste de U.S. GAAP al capital contable aqui incluido
representa los intereses minoritarios en las subsidiarias de la Compaiiia determinados bajo U.S. GAAP.

(f) Depreciacion

Una de las subsidiarias de la Compaiiia en Colombia, registra el gasto por depreciacion utilizando el método de fondo
de amortizacion. Esta metodologia para la depreciacion estaba establecida antes de que CEMEX adquiriera la
subsidiaria en 1997. Para efectos de los PCGA, la Compaiiia ha decidido mantener esta practica contable por las
consecuencias fiscales que surgirian en Colombia por un cambio en la metodologia, y la inmaterialidad de los efectos
en los resultados consolidados de la Compaiiia. Para efectos de U.S. GAAP, la depreciacion se calcula con el método
de linea recta sobre la vida 1til estimada de los activos. Como resultado de esta diferencia contable, al 31 de diciembre
de 2000, 2001 y 2002, gastos por Ps83.9 y Ps42.8 y una utilidad de Ps12.6, respectivamente, se han reflejado en la
conciliacion de la utilidad neta a U.S. GAAP.

Adicionalmente, como resultado de la aplicacion del APB 16 en la adquisicion de Solid (antes Rizal), una de las
subsidiarias de la Compaiiia en Filipinas, para efectos de U.S. GAAP, la Compaiiia redujo el valor de su activo fijo por
Ps207.7 en 2001, neto de depreciacion, correspondientes a la porcion del valor de avaluo, determinado a la fecha de
adquisicion, relacionado a los duefios minoritarios. El cambio en la cantidad de activo fijo bajo U.S. GAAP, llev6 a una
disminucion en el gasto por depreciacion segun U.S. GAAP de Ps27.6 en 2000, y Ps25.4 en 2001. Como se menciona
en la nota 8A, durante 2002 CEMEX adquiri6 el 30% restante de participacion en Solid de los accionistas minoritarios.
Como resultado, la Compaiia reverso el ajuste que se hizo al avaliao de activo fijo contra el interés minoritario, ya que
la cantidad revertida es parte del valor razonable estimado proporcional de activos netos asignados al 30% de
participacion adquirida. Como resultado del interés minoritario durante 2002, no existe efecto adicional sobre ganancias
bajo U.S. GAAP con relacion a la disminucion en el gasto por depreciacion y el ajuste fue eliminado en 2002.

(g) Provisiones por Contingencias

Para efectos de los PCGA, la Compaiiia ha registrado provisiones para ciertas contingencias que no cumplen con los
criterios de provisiones de SFAS 5 de U.S. GAAP. Nuestra subsidiaria en Espafia ha registrado un pasivo por garantias
dado a terceros por antiguas subsidiarias y otras acumulaciones generales. A las fechas de los balances generales la
posibilidad de que ocurra una pérdida se considera posible pero no probable. Por lo tanto, la Compaiiia no considera
que se cumplieron con los criterios de SFAS 5 “Contabilidad para Contingencias” para la provision y los pasivos
registrados se reversan para efectos de U.S. GAAP.

Adicionalmente, con respecto a las contingencias descritas en la nota 21, para las cuales no se hizo una provision bajo
PCGA, al 31 de diciembre de 2001 y 2002, la Compafiia considera que mientras sea razonablemente posible que ocurra
una pérdida como resultado de estas evaluaciones, la posibilidad de una pérdida no es probable. Por lo tanto, la
Compaiiia considera que no se cumplieron los criterios de SFAS 5 para la provision.
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(h) Compaiiias Asociadas

La Compaiiia ha ajustado su inversion y su participacion en resultados de compaiiias asociadas para la porcion que le
corresponde a la Compaiiia de los ajustes aproximados de U.S. GAAP aplicables a estas asociadas.

(i) Ajuste por Inflacion de Maquinaria y Equipo

Para efectos de la conciliacion a U.S. GAAP, los activos fijos de origen extranjero se actualizan usando el factor de
inflacion del pais que posea el activo, independientemente del pais de origen de cada activo, en lugar de usar la
metodologia del Boletin B-10, bajo la cual los activos fijos de origen extranjero son actualizados aplicandoles un factor
que considera la inflacion del pais de origen del activo, no la inflacion del pais donde se tiene el activo, y la fluctuacion
de la moneda funcional (moneda del pais donde se tiene el activo) contra la moneda del pais de origen. El gasto por
depreciacion se basa en las cantidades revisadas.

(j) Capital Temporal por Contratos Forward

Como se menciona en las notas 14F y 16A a los estados financieros durante 1999, la Compaiiia ha celebrado contratos
forward, con vencimiento original en Diciembre de 2002, en conexion con su transaccion de oferta de titulos opcionales. En
Diciembre de 2002, antes de su expiracion, CEMEX renegocio la extension de los contratos forward hasta Diciembre del
2003. Como condicion de esta extension, la Compaiiia accedié pagar U.S.$98.3 millones (Ps 1,020.3) a las contrapartes,
cantidad cargada a capital contable bajo PCGA, representando la diferencia entre la cantidad redimida de efectivo de los
contratos forward y el valor razonable estimado de las acciones subyacentes a la fecha de los acuerdos. Los U.S.$98.3
millones fueron deducidos por las contrapartes de los prepagos que la Compaiiia hizo peridodicamente a cuenta del precio
final de los contratos forward desde el inicio de los contratos. De acuerdo a EITF 00-19, los contratos forward que
involucran las acciones propias de la Compaiia que estaran fisicamente pagadas entregando efectivo, deben medirse
inicialmente a valor razonable estimado y registrarse en capital permanente, y una cantidad equivalente al cobro de efectivo
de la fecha del reporte, debe reclasificarse al capital temporal, que se va a considerar como partida mezzanine para la
presentacion del balance general bajo U.S. GAAP. Como resultado, para efectos de la conciliacion, la Compafiia presenta
un ajuste a su capital contable bajo los PCGA por Ps5,865.8 (U.S.$605.8 millones) en 2001 y Ps5,659.5 (U.S.$545.2
millones) en 2002, 1o que representa la obligacion de efectivo mas los prepagos de la Compafiia en los contratos forward a la
fecha del reporte y se presenta como una partida mezzanine para efectos de lanota 23(o0). Bajo PCGA, desde el comienzo, las
acciones vendidas a las contrapartes han sido tratadas como capital permanente.

Bajo PCGA, desde su inicio, estos contratos forward se han tratado como transacciones de capital, y las ganancias y
pérdidas se reconoceran a su liquidacion como un ajuste a capital contable. Bajo PCGA, la diferencia entre los ingresos
de la venta y el precio del forward, la cual es periddicamente pagada a las contrapartes, es tratada como anticipos
entregados a cuenta del precio final de los contratos forward y es presentada como cuentas por cobrar. Para efectos de la
conciliaciéon a U.S. GAAP, la cantidad prepagada y considerada como cuentas por cobrar, tambien ha sido considerada
como un dividendo preferente, en una manera similar a las acciones preferentes redimibles, y ha sido cargado a la
utilidad neta bajo U.S. GAAP contra capital contable, resultando en un gasto por los afios terminados al 31 de
Diciembre de 2000, 2001 y 2002 de aproximadamente Ps 488.7, Ps444.4 y Ps518.0 respectivamente (Ps 412.3, Ps368.7
y Ps430.0, respectivamente, después del efecto relativo al impuesto diferido). La cantidad de 98.3 millones de dolares
reconocida como pérdida en el capital contable bajo PCGA durante 2002 no fue reclasificada a través de la utilidad neta
en la conciliacion a U.S. GAAP, desde que dicha cantidad ha sido periddicamente cargada a utilidades bajo U.S. GAAP
como parte de los dividendos preferentes. Al vencimiento de los contratos forward, asumiendo que las acciones sean
recompradas, las acciones readquiridas se trataran como un equivalente de acciones de tesoreria.

(k) Otros Ajustes U.S. GAAP

Costos de inventario— Hasta el 31 de Diciembre de 1999, conforme lo permitia los PCGA, ciertos inventarios de
productos manufacturados se valuaban segtin el sistema de costeo directo, que incluye costos de material, mano de obra
y otros costos directos. Para efectos de cumplir con U.S. GAAP, los inventarios deben ser valuados bajo el método de
costeo absorbente, incluyendo todos los costos y gastos necesarios para el proceso de fabricacion. A partir del 1° de
enero del 2000, la compaiiia ha adoptado el método de costeo absorbente en todas sus instalaciones de produccion, por
lo tanto al 31 de diciembre de 2000, la partida de conciliacion de este concepto se ha cancelado, reconociendo un gasto
de Ps69.4 en la conciliacion de la utilidad neta a U.S. GAAP.
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Capitalizacion de costos en el desarrollo de software segiin U.S. GAAP—E]I Estado de Situacion 98-1, "Tratamiento
Contable para los Costos de Software de Computadora Desarrollados u Obtenidos para Uso Interno", requiere que
ciertos costos relacionados al desarrollo o compra de software para uso interno se capitalice y amortice sobre la vida util
estimada del software y los costos relacionados a la etapa preliminar del proyecto y a la etapa de post-
implantacion/operaciones (definida en SOP 98-1) en un software de uso interno se reconozcan cuando se incurran. El
periodo estimado de vidas utiles promedio para amortizar estos costos capitalizados estd entre 3 y 5 afios.

Al 31 de diciembre de 2000, 2001 y 2002, el efecto de capitalizar estos costos en la conciliacion de la utilidad neta a
U.S. GAAP, neto de amortizacion, llevo a una utilidad de Ps125.6 y a un gasto de Ps220.1 y Ps196.0, respectivamente,
como un ingreso acumulado en la conciliacion del capital contable a U.S. GAAP al 31 de diciembre de 2001 y 2002 de
Ps425.1 y Ps262.5, respectivamente. A partir de 2001, en conexion con la decision de la Compafiia de
significativamente realzar y/o reemplazar, sobre bases mundiales, todos sus sistemas de software bajo un esfuerzo
denominado “CEMEX Way”, para efectos de PCGA, la Compafiia ha comenzado la capitalizacion de los costos
asociados con el desarrollo e implementacion de nuevo software (ver nota 9) resultando en una capitalizacion bajo
PCGA al 31 de diciembre de 2001 y 2002, por Ps1,407.7 y Ps1,672.9, neto de amortizaciéon. Como resultado, en la
conciliacion de la utilidad bajo U.S. GAAP al 31 de diciembre de 2001 y 2002, las partidas en conciliacion se refieren
exclusivamente a la amortizacion del monto acumulado capitalizado hasta diciembre de 2000.

Cargos diferidos— Otros cargos diferidos, netos de la amortizacién acumulada, que no calificaron para ser diferidos
bajo U.S. GAAP fueron reversados contra la utilidad bajo US GAAP, en el periodo incurrido, resultando en un ingreso
por Ps136.0 en 2000 y un gasto por Ps175.2 en 2001 y un gasto por Ps279.9 en 2002. El efecto neto en la conciliacion
del capital contable a U.S. GAAP es una disminucion de Ps376.8 y Ps625.8 al 31 de diciembre de 2001 y 2002,
respectivamente. Los PCGA permiten diferir estos gastos.

Resultado por posicion monetaria—EI] resultado por posiciéon monetaria de los ajustes U.S. GAAP se determina (i)
aplicando el factor de inflacion anual a la posicion monetaria neta de los ajustes U.S. GAAP al inicio del ejercicio, mas
(i1) el efecto por posicion monetaria de los ajustes durante el ejercicio, determinado con un factor de inflacion
promedio ponderado para el ejercicio.

Reclasificaciones — Los activos no cementeros bajo PCGA (ver nota 7), que ascienden a Ps347.3 y Ps362.2, al 31 de
diciembre de 2001 y 2002, respectivamente, se han reclasificado como activos a largo plazo para efectos de la
informacion financiera condensada bajo U.S. GAAP en la nota 23(0). Estos activos estan expresados a su valor
razonable estimado. Los costos estimados de venta, para estos activos, no son importantes.

(1) Instrumentos Financieros
Instrumentos Financieros Derivados (ver notas 2N, 11, 12 y 16)

A partir del 1° de enero de 2001, las compaiiias que reportan bajo U.S. GAAP adoptaron el SFAS 133, “Tratamiento
contable de Instrumentos Derivados y Actividades de Cobertura”, modificado, el cual establece que todos los instrumentos
derivados (incluyendo instrumentos derivados dentro de otros contratos) deben reconocerse en el balance general como
activos o pasivos a su valor razonable estimado y los cambios en el valor razonable estimado se reconocen inmediatamente
en resultados, a menos que los derivados califiquen como coberturas de flujos futuros de efectivo. Para derivados que
califiquen como cobertura de flujos futuros de efectivo, la porcion efectiva del cambio en el valor razonable estimado se
registra temporalmente en el capital contable, luego se reconoce en los resultados junto con los efectos relacionados de las
partidas cubiertas. Cualquier porcion no efectiva de una cobertura se reconoce en resultados conforme ocurra.

Bajo los PCGA, a partir del 1° de enero de 2001, la Compaiiia adopt6 el Boletin C-2 “Instrumentos Financieros”(ver nota
2N), el cual establece una metodologia similara la del SFAS 133. Las principales diferencias entre la SFAS 133 y el Boletin
C-2 se relacionan a las reglas para la cobertura de riesgos. SFAS 133 proporciona reglas especificas para calificar para la
cobertura de riesgos y también es precisa en cuanto a cuales transacciones estan fuera de su alcance, mientras que en el
Boletin C-2, la cobertura de riesgos esta basada en la intencion y designacion, siempre que el activo o pasivo cubierto ya esté
reconocido en el balance general. El Boletin C-2 no proporciona guia alguna para transacciones proyectadas de cobertura,
para flujos de efectivo, tener instrumentos derivados de capital ni para instrumentos de administracion de riesgos
celebrados para proteger la inversion neta de la Compafiia en subsidiarias extranjeras; por lo tanto, dichos contratos estan
siendo registrados de acuerdo al SFAS 133 o con otros pronunciamientos contables de U.S. GAAP conforme sea apropiado.
Las coberturas al valor razonable estimado como es definido por U.S. GAAP son prohibidas por PCGA debido a que no es
permitido registrar instrumentos primarios de cobertura a valor razonable estimado.
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Al 31 de diciembre de 2001 y 2002, las diferencias en instrumentos derivados de cobertura entre los PCGA y U.S.
GAAP, relacionados con la Compaiiia, llevaron a ciertos ajustes en la conciliacion de capital contable y de utilidad neta
a U.S. GAAP, asi como reclasificaciones en la informacion financiera condensada bajo U.S. GAAP de la nota 23(o),
que se explica a continuacion:

e Durante 2001, el valor razonable estimado de swaps de tasas de interés negociados para intercambiar tasas fijas por
variables, o viceversa, designado como cobertura de transacciones de deuda bajo PCGA, no se reconocié en el
balance general de acuerdo a la designacion de cobertura (ver la note 2N). Para el afio terminado al 31 de diciembre
de 2001, para efectos de la conciliacion del capital contable y utilidad neta a U.S. GAAP, la Compaiiia no designd
estos swaps de tasas de interés como coberturas contables bajo SFAS 133; por lo tanto, el valor raznable estimado
estimado se reconocid, resultando en utilidad de aproximadamente Ps31.1 (U.S.$3.2 millones) (ver las notas 11 y
12A). A partir de 2002, la Compaiiia aplico bajo PCGA las disposiciones contables de cobertura de flujo de efectivo,
de manera equivalente a las reglas manifestadas en SFAS 133. Como resultado, después de cumplir con los requisitos
de documentacion para cobertura y las pruebas de efectividad, a partir de la fecha de designacion el 30 de junio de
2002, el valor razonable estimado de los instrumentos de cobertura y los cambios de los mismos se han reconocido en
el balance general contra la insuficiencia en la actualizacion del capital dentro del capital contable, que es equivalente
en México a Utilidad Integral (“OCI”) definida en U.S. GAAP (ver las notas 11 y 12). Por el afio terminado el 31 de
diciembre de 2002, se han registrado cambios en el valor razonable estimado de los derivados de tasas de interés, que
no sean aquellos designados como cobertura de flujo de efectivo, han sido registrados a través del estado de
resultados bajo PCGA (ver las notas 11 y 12), consistentemente con U.S. GAAP.

o Como se mencionaen lanota 11y 12B, la Compaiiia registr6 un activo neto de U.S.$242.9 millones (Ps2,431.4)en 2001
y U.S.$244.9 millones (2,542.1) en 2002, relacionados a los ajustes del valor razonable estimado de Cross Currency
Swaps. De acuerdo a U.S. GAAP, las cantidades que no calificaron para la compensacion de activos y pasivos han sido
presentadas brutas para efectos de la informacion financiera condensada bajo U.S. GAAP presentada en lanota 23(o).

Como resultado de la reversion bajo U.S. GAAP, al 31 de diciembre de 2001, la deuda a largo plazo se incrementd
U.S.$175.9 millones (Ps1,760.7), contra activos no circulantes, representando la porcion del valor razonable
estimado atribuible a los cambios en los tipos de cambio entre el inicio del CCS y la fecha del balance general, y
U.S.$14.8 millones (Ps148.1), correspondientes a la porcion del valor razonable estimado atribuible al interés
acumulado, se reclasificaron e incrementaron el pasivo circulante contra el activo circulante. Asimismo, al 31 de
diciembre de 2002, con respecto a la porcion del valor razonable estimado atribuible a los cambios en los tipos de
cambio, la deuda a corto plazo disminuy6 U.S.$2.9 millones (Ps30.1) contra el activo circulante y la deuda a largo
plazo se incrementd U.S.$177.1 millones (Ps1,838.3), incluyendo prepagos, contra activos no circulantes; mientras
que con respecto a la porcion del valor razonable estimado atribuible al interés devengado, el pasivo circulante se
incrementd U.S.$25.9 millones (Ps 268.8) contra activos circulantes.

Todos los demas instrumentos derivados, excepto los descritos anteriormente y los contratos forward de capital sobre las
acciones propias de la Compaiiia descritos en lanota 23(j), contratados por la Compaifiia y revelados en lasnotas 11, 12y 16,
se han registrado bajo los PCGA consistentemente con las provisiones de U.S. GAAP. Con respecto a los instrumentos
derivados de tasas de interés que cubre transacciones proyectadas de deuda (ver nota 12A), al 31 de Diciembre de 2002, el
maximo periodo sobre el cual la Compaiiia esta cubriendo su exposicion a la volatilidad en flujos futuros de efectivo
asociados con las tasas de interés de emision de nuevas deudas o renegociaciones de deuda es hasta seis meses entre la fecha
de liquidacion de los instrumentos y la fecha en que ocurra la transaccion subyacente de deuda.

Para todas las relaciones de cobertura para efectos contables, la Compaiiia formalmente documenta la relacion de cobertura
y suobjetivo y estrategia de administracion de riesgo para emprender la cobertura, el instrumento de cobertura, la partida, la
naturaleza del riesgo que esta siendo cubierto, como se evaluara la efectividad del instrumento de cobertura para compensar
el riesgo cubierto y una descripcion del método para medir la ineficacia. Este proceso incluye el enlazar todos los derivados
que sean designados como coberturas de valor razonable estimado, de flujo de efectivo o de moneda extranjera para activos
y pasivos especificos en el balance general o para compromisos firmes especificos o transacciones proyectadas. Al 31 de
diciembre de 2002 y 2001, la Compaiiia no ha designado ningun instrumento derivado como cobertura de valor razonable
estimado para efectos contables bajo PCGA y U.S. GAAP. La Compaiiia también evaliia formalmente, al principio y de
manera continua, si los derivados que se utilizan en transacciones de cobertura son altamente efectivos para compensar
cambios en flujos de efectivo de partidas que estan siendo cubiertas. Cuando se determine que un derivado no sea altamente
efectivo como cobertura o que haya cesado de ser una cobertura altamente efectiva, la Compaiiia suspende la contabilidad
de cobertura.

F-48



CEMEX, S.A. DE C.V.Y SUBSIDIARIAS
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS—(Continuacion)
Al 31 de diciembre de 2000, 2001 y 2002

(Millones de pesos mexicanos constants al 31 de diciembre de 2002)

Valor Razonable Estimado de Instrumentos Financieros

El valor en libros del efectivo, clientes, otras cuentas por cobrar, proveedores, otras cuentas por pagar y gastos
acumulados y deuda a corto plazo, se aproxima al valor razonable estimado por el vencimiento a corto plazo de estos
activos y pasivos financieros.

Los valores negociables y las inversiones a largo plazo se contabilizan al valor razonable estimado que se basa en
precios de mercados cotizados por estos instrumentos u otros similares.

A continuacion se resume el valor en libros de la deuda a largo plazo de la Compaiiia y el valor razonable estimado
relativo basado en los precios de mercado cotizados por el mismo instrumento o similares o en la tasa actual ofrecida a
la Compaiiia por deuda de un mismo vencimiento (o determinado descontando flujos de efectivo futuros utilizando
tasas de préstamos actualmente disponibles para la Compaiiia) al 31 de diciembre de 2002:

Valor
Valor en razonable
libros estimado
Préstamos DANCATIOS ...........coevveeeiiieeeeeeeeee et e ee e e e e e e e eeneeeeenneee, Ps 25,692.1 25,680.1
DOCUMENTOS POT PAZAT ..vvveeniieeiiieeiiieeiee ettt ettt et e e st e et e s be e et e s beesbeesbeeens 26,462.1 26,479.4

Como se menciona en las notas 2D y 14D, la Compaiiia ha designado cierta deuda como coberturas de su inversion en
subsidiarias extranjeras y para efectos de los PCGA, registra las fluctuaciones cambiarias en dicha deuda en el capital.
Para efectos de la conciliacion de la utilidad neta a U.S. GAAP, un gasto de Ps1,551.6 en 2000, un ingreso de Ps609.7
en 2001 y un gasto de Ps2,460.1 en 2002, se reconocieron como resultados cambiarios ya que la deuda relacionada no
reune las condiciones requeridas en el SFAS 52 para efectos de contabilidad de coberturas (hedge accounting), dado
que las monedas involucradas no se mueven a la par.

(m) Plan de Opcion de Compra de Acciones

A partir de 2001, para reportes financieros bajo PCGA, la Compaiiia contabiliza sus planes de opcion de compra de
acciones (ver nota 15), utilizando una metodologia consistente con las provisiones establecidas en la Opinion APB No.
25 (“APB 25”) bajo U.S. GAAP. De acuerdo al APB 25, los costos compensatorios deben ser reconocidos en los
estados financieros bajo el método intrinseco, que representa la diferencia entre el precio requerido (“strike price”) y el
precio de cotizacion de mercado de la accion a la fecha del reporte, para todos los planes que no cumplan con las
siguientes caracteristicas: (i) el precio de ejercicio establecido en la opcion es igual al precio de cotizacion de la opcion
a la fecha de la medicion; (ii) el precio de ejercicio se mantiene fijo a lo largo de la vida de la opcion, y (iii) el ejercicio
de la opcidn esta cubierto a través de la emision de nuevas acciones de capital social. Al considerar estas caracteristicas,
no se reconocen costos compesatorios por los planes fijos de la Compafiia (ver nota 15A), mientras que costos
compensatorios son determinados periddicamente, a partir del 2001, en los planes variables (ver nota 15C) y en los
planes voluntarios (ver nota 15D) y a partir de 2002, para sus planes especiales (ver nota 15B). Movimientos en los
planes durante 2001 y 2002, las opciones remanentes al 31 de diciembre de 2001 y 2002 y otra informacion general en
relacion a los planes de opcion de compra de acciones, se presenta en la nota 15.

La Compaiiia cubre el ejercicio futuro de estos planes, con la excepcion de los planes fijos, mediante contratos forward
de acciones propias de la Compaiiia que han sido disefiadas como cobertura de riesgos de los planes. Para los afios
terminados el 31 de diciembre de 2001 y 2002, la Compaiiia reconoci6 en el estado de resultados, bajo PCGA, una
ganancia de aproximadamente U.S.$28.7 millones (Ps287.3) y una pérdida de aproximadamente U.S.$47.1 millones
(Ps488.9), respectivamente, que representa el valor razonable estimado de los contratos forward.

Bajo U.S.GAAP SFAS 123 “Contabilidad para compensaciones basadas en acciones” requiere que los costos de
compensacion por los planes de compra de acciones, deben estar determinados con base en el valor razonable estimado
de las opciones a la fecha de otorgamiento, utilizando un modelo de precio de opciones calificado y debe ser registrado
en los resultados de operacion durante el periodo devengado de las opciones, después del cual, no se requiere un
registro adicional.
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Al 31 de diciembre de 2000, 2001 y 2002, la Compaiiia ha determinado el costo de compensacion con base al valor
razonable estimado en la fecha de emision para sus opciones de acciones segun SFAS 123, usando el modelo de precios
Black-Scholes, la utilidad neta de la Compaiiia se habria reducido a las cantidades proforma indicadas a continuacion:

2001
Programa  Programa
2000 fijo variable Total
Utilidad Neta reportada bajo PCGA .........ccccovivveieieieienee Ps 10,389.1 11,789.8
Costo de las opciones otorgadas de acuerdo a SFAS 123 ... (211.0) (271.5) (205.0) (476.5)
Resultado del programa de intercambio voluntario, neto
(0L 15) .ottt 221.9 - 221.9
Reversa del costo reconocido bajo APB 25 ..o 147.2 147.2
Utilidad Neta aproximada, proforma..............cccceceervrrerenennns 10,178.1 11,682.4
Utilidad por accion basica, reportada..........cccoceeveevveeveeeennenns Ps 2.52 2.76
Utilidad por accion basica, proforma...........ccecceeveveeienieniennene Ps 2.47 2.74
2002
Programa  Programa  Programas
especial variable voluntarios Total
Utilidad Neta reportada bajo PCGA .........ccoeovveieeieniieieenen, Ps 5,400.4
Costo de las opciones otorgadas de acuerdo a SFAS 123 .... (9.3) (158.7) (17.9) (185.9)
Reversa del costo reconocido bajo APB 25 ...........cceeneee. - - 51.9 51.9
Utilidad Neta aproximada, proforma ............cceceeeverveenreennnnn, 5,266.4
Utilidad por accion basica, reportada...........ccocceevveeeneeveieennns Ps 1.20
Utilidad por accion basica, proforma...........cccceeeveeeneeveieennns Ps 1.17

El resultado neto de utilidad en los calculos proforma por Ps221.9, presentados en 2001, bajo el renglon de”Resultado de
programa de intercambio voluntario, neto”, representa la diferencia entre la cantidad pagada a los ejecutivos por larecompra
de sus opciones de aproximadamente Ps659.9, que se registré como un gasto bajo PCGA en 2001 equivalente al valor
intrinseco de la opcidn a la fecha de intercambio, y el gasto determinado bajo SFAS 123 de aproximadamente Ps438.0, que
representa el valor razonable estimado no devengado de las opciones a la fecha de emision, el cual se acelerd como resultado
del programa de intercambio. La razon de la reversion en los calculos proforma, del gasto reconocido bajo los PCGA, es
porque dicha cantidad habia sido previamente registrada en los célculos proforma como parte del costo bajo SFAS 123 en
afios anteriores y como parte de la amortizacion acelerada del costo no reconocido mencionado anteriormente.

Los supuestos para el modelo Black-Scholes para ambos planes durante cada afio fueron:

2000 2001 2002
Dividendo esperado 2% 2% 2%
Volatilidad .................... 30% 25% 25%
Rango de tasa de interés libre de rieSZ0 ........coerererereeieienenenenenenceene 12.5% 4.9%-9.8% 3.6% -4.8%
Tenencia promedio ponderada............ccooeerieieiienienieeeeee e 10 afios 10 afios 9.8 ailos

(n) Informacion Suplemental de Flujo de Efectivo Segun U.S. GAAP

Bajo PCGA, los estados de cambios en la situacion financiera, en los cuales se identifican las fuentes y los usos de recursos
determinados basados en las diferencias entre los saldos iniciales y finales de los estados financieros en pesos constantes,
requiere que el resultado por posicidn monetaria y las ganancias y pérdidas cambiarias no realizadas se les de tratamiento
como partidas de efectivo en la determinacion de los recursos generados por las actividades de operacion. En U.S. GAAP,
bajo SFAS 95, requiere un estado de flujo de efectivo que presente solamente movimientos de efectivo y excluyendo
partidas que no sean efectivo. SFAS 95 no prevé ningun lineamiento especial con respecto a los estados financieros
ajustados por inflacion. La naturaleza de las diferencias entre los PCGA y U.S. GAAP en las cantidades reportadas, se debe
principalmente a (i) la eliminacion de los efectos inflacionarios de los activos y pasivos monetarios de las actividades de
financiamiento e inversion, contra el resultado por posicion monetaria correspondiente en las actividades de operacion, (ii)
la eliminacion de las fluctuaciones en los tipos de cambio de las actividades de financiamiento e inversion, contra la
ganancia o pérdida cambiaria no realizada correspondiente incluida en las actividades de operacion, y (iii) el
reconocimiento de ajustes de U.S. GAAP en actividades de operacion, financiamiento e inversion.
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La siguiente tabla resume las partidas de flujo de efectivo bajo SFAS 95 generados por (utilizados en) actividades de
operacion, financiamiento e inversion por los afios terminados el 31 de diciembre de 2000, 2001 y 2002, dando efecto a
los ajustes de U.S. GAAP, excluyendo los efectos de la inflacion requeridos por el Boletin B-10 y el Boletin B-15. La
siguiente informacion se presenta basada en millones de pesos histdricos y no se presenta en pesos constantes.

Afos terminados al 31 de diciembre de

2000 2001 2002
Flujos de efectivo generados por actividades de operacion ..... Ps 9,651.4 18,786.5 9,526.4
Flujos de efectivo generados (utilizados) por actividades de
fINANCIAMICNTO .....vevieiieiieie et 19,136.6 (9,250.1) (1,323.7)
Flujos de efectivo utilizados en actividades de inversion ........ (29,930.8) (8,433.3) (8,380.4)

El flujo neto de efectivo de las actividades de operacion refleja los pagos en efectivo por intereses e impuestos sobre la
renta de la siguiente manera:

Afios terminados al 31 de diciembre de

2000 2001 2002
Intereses Pagados .......cccvveveeiieierieniieie e Ps 4491.3 3,594.9 3,467.1
Impuestos Pagados .......cceevveerieerierieiieseere e 1,106.3 559.2 1,350.3

Las actividades que no requieren uso de efectivo se resumen a continuacion:

1. La adquisicién de propiedad, maquinaria y equipo mediante arrendamientos financieros asciende a Ps749.8 en
2000 y Ps23.2 en 2001. La Compaiiia no adquirid activos a través de arrendamientos financieros durante el afio
2002.

2. Los pasivos asumidos mediante la adquisicion de negocios (ver nota 8A) fueron Ps5,984.6 en 2000, Ps275.6 en
2001 y Ps1,873.7 en 2002.

(0) Estados Financieros Condensados bajo U.S. GAAP
La siguiente tabla presenta los estados de resultados condensados consolidados al 31 de diciembre de 2000, 2001 y
2002, preparados bajo U.S. GAAP e incluyen todas las diferencias descritas en esta nota, asi como ciertas

reclasificaciones requeridas para efectos de U.S. GAAP:

Por los ainos terminados al 31 de diciembre de

Estado de resultados 2000 2001 2002

VENTAS NELAS ...evviiiiiiiieiiiee et e e e e eaaae e e e e eeans Ps 59,039.8 66,459.4 67,278.3
Utilidad Bruta ........ccoeeeieieieeeeeee e 25,079.3 28,049.9 29,055.6
Utilidad de operacion..........ccceeveeveeeeneenienieeeeeeeeeeeene 14,370.2 10,623.3 10,874.2
Resultado integral de financiamiento (COSt0).........cccceennee. (2,802.8) 3,282.3 (5,903.0)
Otros ingresos (gastos), NELO ......cc.eevueeueeeeriereenieeienienieens (438.8) (624.4) (959.0)
Impuesto sobre la renta (incluyendo diferidos)................... (1,790.4) (1,863.1) 1,579.9
Participacion en compaiiias asociadas...........ccecveerveerernennne. 379.7 321.9 454.5
Utilidad neta consolidada.............ccooevvvivvveiiiinieeeieee e, 9,717.9 11,740.0 6,046.6
INtErés MINOTILATIO. ....ccuvvieiieeeee et 548.5 1,107.6 399.0
Utilidad neta mayoritaria .........ceeeeeveevereereerieesreeeeseeneens Ps 9,169.4 10,632.4 5,647.6

F-51



CEMEX, S.A. DE C.V.Y SUBSIDIARIAS
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS—(Continuacion)
Al 31 de diciembre de 2000, 2001 y 2002

(Millones de pesos mexicanos constants al 31 de diciembre de 2002)

La siguiente tabla presenta los balances generales condensados consolidados al 31 de diciembre de 2001 y 2002,
preparados bajo U.S. GAAP e incluyen todas las diferencias y reclasificaciones de la comparacion con PCGA descritas
en esta nota, requeridas para efectos de U.S. GAAP:

Al 31 de diciembre de

Balance General 2001 2002
ACHIVO CITCULANTE ... e Ps 22,059.4 19,932.5
Inversiones y otros activos N0 Circulantes ...........ccuevveeeereereeneeneeiesieseeeeenns 8,958.0 7,556.9
Propiedad, maquinaria ¥ €qUipO0 ......cceerveerierierieriese et 94,988.3 98,121.1
Cargos diferidOS ......eeouieeieieeeieeiieie et 37,316.5 43,945.5
Total del ACHIVO....uviiiieiieeeeee e 163,322.2 169,556.0
Pasivo CITCULANTE..........ccouvieeierieeeeeee e e e e eeeneeeeens 28,473.4 36,149.0
Deuda a 1argo plazo.......c.eeoueeieiieiiee e 39,361.3 41,2223
Otros pasivos N0 CIFCUIANTES ........cc.eevuiiiirierieie et 21,328.2 22,202.6
TOtal dEl PASIVO ...evviiiiiiiiieeiie ettt 89,162.9 99,573.9
Partidas Mezzanine:
Acciones preferentes (ver nota 14F)......c.coocvvviieviiiiieeiiecieeeieeceeee e 2,420.7 685.1
Capital temMPOTal......cccvieiieiiieiece e 5,865.8 5,659.5
Capital preferente (ver nota 14F) .....cccovevieviieeiieeeeeeeceee e 8,714.3 6,747.0
INtEr€S IMINOTILATIO. .....vvveeeeeeieeeeeeee et et e e e 8,023.0 5,194.7
Total partidas MEZZANINE: .........c..cceeververreerreeiereeseesreere e seeeseeenns 25,023.8 18,286.3
Capital CONtADIC........ccvieiieiieiieieeie ettt es 49,135.5 51,695.8
Total pasivo y capital contable...........ccevverieriieciieciieiesieeeie e Ps 163,322.2 169,556.0

Para efectos de los estados financieros consolidados condensados presentados anteriormente, las cifras de 2000 y 2001
se actualizaron a pesos constantes al 31 de diciembre de 2002 usando la tasa de inflacion en México para cumplir con
los requisitos del Reglamento S-X, en lugar del factor de inflacion promedio ponderado usado por la Compaiiia bajo
PCGA (ver nota 2B).

(p) Actualizacion a Pesos Constantes de Afios Anteriores

La siguiente tabla presenta informacion financiera resumida bajo los PCGA de los estados de resultados consolidados
por los afios terminados el 31 de diciembre de 2000 y 2001, y de los balances generales al 31 de diciembre de 2001, en
pesos mexicanos de poder adquisitivo constante al 31 de diciembre de 2002 usando la tasa de inflacion en México:

2000 2001
VIEAS ... ittt e e et e e e e e ettt e e e e e e e eertar e e e e e eeeeataereeeeeeenaaes Ps 59,698.5 67,035.8
L 051t Fo ol o) D= OO R 26,339.7 29,329.3
Utilidad de OPEracion ............ccecueevuieiieeieiesteereere e este e eaeeeee e sreesre s e 17,565.7 16,008.6
Utilidad neta Mayoritaria........c.ccvereerirerueeiesiiesiiereeeesaeseeseeesseeeeseesseesseenseans 10,613.7 11,404.2
ACTIVO CITCULANTE ... eneeeneeenenene 22.456.9
ACHVO NO CIFCUIANTE .....vveiiiiiiiiceeieccee et ettt 134,693.3
Pasivo CIFCULANTE ..........ocoeiiiiiiee e 22,721.3
Pasivo N0 CITCUIANTE. ........cc.eeiiriieiiiiiieeie ettt et eaae e s 55,495.9
Interés mayoritario en capital contable ............ccocevieiieiieiieiie e 59,805.6
Interés minoritario en capital contable ...........ccccceeviiiieiiiiiienieceeee e 19,127.3

(q) Pasivos Ambientales

Las erogaciones ambientales relacionadas a operaciones actuales se gastan o capitalizan, segiin sea apropiado. Los costos de
rectificacion relacionados a una condicion existente causada por operaciones pasadas se provisionan cuando es probable
que estos costos se incurran y puedan ser razonablemente estimados. CEMEX devenga las pérdidas asociadas con las
obligaciones de rectificacion ambiental cuando dichas pérdidas sean probables y razonablemente estimadas. Los costos de
erogaciones futuras por obligaciones de rectificacion ambiental no se descuentan a su valor presente. Las recuperaciones de
los costos de rectificacion ambiental de otras partes relacionadas se registran como activos cuando su recibo se considere
probable. Ademas de las contingencias reveladas en la nota 21G, la Compaiiia no enfrenta actualmente ninguna otra
situacion que pudiera resultar en el reconocimiento de un pasivo por rectificacion ambiental.
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(r) Informacion Suplementaria de la Deuda

Al 31 de diciembre de 2001 y 2002, debido a la habilidad y la intencion de la Compafiia para refinanciar deuda a corto plazo
con los montos disponibles de las lineas de crédito comprometidas a largo plazo, U.S.$546 millones (Ps5,667.5 ) y
U.S.$450 millones (Ps4,671.0) respectivamente, fueron reclasificados de deuda a corto plazo a deuda a largo plazo bajo
PCGA (ver nota 12). Para efectos de la informacion financiera condensada bajo U.S. GAAP de la nota 23(0), esta
reclasificacion fue reversada debido a que bajo U.S. GAAP, la reclasificacion es excluida cuando los acuerdos a largo plazo
contienen clausulas de “Eventos Materiales Adversos”, los cuales, en el caso de la Compaiiia son covenants comunes.

(s) Deterioro de Activos de Larga Vida

Como se indico al principio de la nota 23, para efectos de la conciliacion a U.S. GAAP, CEMEX adoptd SFAS 142 y SFAS
144 apartirdel 1 de enero de 2002. SFAS 142 elimina la amortizacion del crédito mercantil y activos intangibles de duracion
indefinida y trata la amortizacion de activos intangibles con duracion definida y pruebas por deterioro y reconocimiento
para el crédito mercantil y activos intangibles. SFAS 144 establece un modelo simple para el deterioro de activos de larga
vida y amplia la presentacion de operaciones discontinuas para incluir la eliminacion de un negocio individual. Como
resultado de dicha adopcion, a partir del 1° de enero de 2002, ces6 la amortizacion para el crédito mercantil bajo U.S. GAAP.

Enrelacion con la evaluacion transicional del SFAS 142 sobre el deterioro del crédito mercantil, se requiere una evaluacion
para determinar si el crédito mercantil esta deteriorado a la fecha de la adopcion. Para esto, se requirié que la Compaiiia
identificara sus unidades de reporte al 1 de enero de 2002 y determinara el valor en libros de cada unidad de reporte
asignando los activos y pasivos, incluyendo el crédito mercantil y activos intangibles existentes. Se requirid también que la
Compaiiia determinara el valor razonable estimado de cada unidad de reporte y lo comparara al valor en libros relativa
dentro de los seis meses siguientes al 1 de enero de 2002. Mientras el valor razonable estimado de la unidad de reporte
exceda el valor en libros correspondiente, no es necesario reconocer una pérdida por deterioro. Al adoptarse, el SFAS 142
requiere que la Compaiiia determine sus unidades de reporte, como se define, para efectos de evaluar el valor razonable
estimado, al determinar el deterioro potencial en el periodo de transicion y periodos futuros. Los segmentos geograficos de
la Compaiiia bajo el SFAS 131 también son sus unidades de reporte bajo SFAS 142, con base en las similitudes de los
componentes de los segmentos operativos (cemento, concreto ready-mix, agregados y otros materiales de construccion)
definidas en el SFAS 142. No se requirieron cargos por deterioro como resultado de la evaluacion de deterioro del crédito
mercantil transicional realizado para el crédito mercantil registrado al 1° de enero de 2002.

Como resultado de la aplicacion de SFAS 142 y 144 durante 2002, de acuerdo a los cuales el crédito mercantil se define
como un activo intangible de duracion indefinida no amortizable, la Compaiiia ces6 la amortizacion del crédito mercantil
neto al 31 de diciembre de 2001; por lo tanto, dichas cantidades seran fijas y sujetas a pruebas de deterioro conforme lo
requieren las nuevas reglas. Para el afio terminado 31 de diciembre de 2002, el crédito mercantil bajo PCGA continu6 siendo
un activo intangible amortizable. En cumplimiento con las reglas contables establecidas por SFAS, la Compaiiia evalua el
deterioro del crédito mercantil y los intangibles de duracion indefinida anualmente a menos que ocurran sucesos que
requieran revisiones mas frecuentes. Los activos de larga duracion, incluyendo los intangibles amortizables, son evaluados
por deterioro en caso de que ocurran detonadores de deterioro. Flujo de efectivo descontados son utilizados para evaluar el
posible deterioro de activos intangibles amortizables y no amortizables, mientras que los flujos de efectivo no descontados
se utilizan para evaluar el deterioro de activos de larga duracion.

Como se discutié previamente en la nota 23(a), para efectos de U.S. GAAP, las cantidades del crédito mercantil se
llevan en la moneda funcional de las unidades de reporte y actualizados por el factor de inflacion del pais de la unidad
de reporte y luego convertirse a pesos mexicanos a los tipos de cambio prevalecientes en la fecha de reporte. Bajo los
PCGA, las cantidades del crédito mercantil se llevan en las monedas de las compaiiias tenedoras de las unidades de
reporte se convierten a pesos y se actualizan por la inflacion de México.

Si una evaluacion indica deterioro, el activo deteriorado se reduce a su valor razonable estimado basados en la mejor
informacion disponible. El valor razonable estimado generalmente se mide con los flujos futuros de efectivo
descontados estimados. Las vidas ttiles de intangibles amortizables se evaliian periddicamente, y después de revisiones
por deterioro, para determinar si se requiere una revision. Si no se espera que los flujos de efectivo relacionados a
intangibles no amortizables continten en un futuro previsible, una vida util se le asignaria. Se necesita juicio
considerable de la administracion para estimar flujos futuros de efectivo no discontinuos y discontinuos. Los supuestos
utilizados para estos flujos de efectivos son consistentes con proyecciones internas y practicas de la industria.
Adicionalmente, durante 2002, no hubo cargos por deterioro excepto por el gasto por deterioro revelado en la nota 2U,
que fue atribuible a la unidad de reporte dedicada a proyectos de desarrollo de software para PCGA y U.S. GAAP.
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Al 31 de Diciembre de 2002, el crédito mercantil aproximado de la Compaiiia, por cada unidad de reporte, bajo U.S.

GAAP, neto de amortizacion hasta Diciembre 31 del 2001, se muestra a continuacion:

Al 1 de Crédito Pérdida por Inflacién y Al 31 de
enero de mercantil obsolescencia d¢  fluctuacion diciembre de
2002 (1) adquirido (2) activos fijos cambiaria (3) 2002
Estados Unidos................ Ps 13,845.2 - - 997.2 14,842.4
MEXICO. c.evevieuiereeiieieeeeeene 6,048.3 - - - 6,048.3
Espafia......ccocceeviieenniennnnen. 6,394.0 - - 2,027.7 8,421.7
Colombia.......c..ccevverreerenrennen. 3,342.9 - - 217.7) 3,125.2
Filipinas .......ccceevveevevvenirenenen, 1,052.1 628.0 - 72.3 1,752.4
Republica Dominicana............. 3322 - - 54.1 386.3
Tailandia .......cccccevvevveirenen, 363.4 - - 36.0 3994
Caribe y Centroamérica ........... 346.9 - - 33.6 380.5
Venezuela 286.0 - - (23.5) 262.5
Egipto.....ccceveneee. 256.3 - - 17.4 273.7
Costa Rica 263.2 - - 13.4 276.6
Otras unidades de reporte (4)... 326.9 371.3 (93.1) 96.1 701.2
Afiliadas (ver nota 8A) ............ 314.7 209.7 - 7.8 532.2
Ps 33,172.1 1,209.0 (93.1) 3,114.4 37,402.4

Esta columna presenta el crédito mercantil por unidad de reporte; neto de la amortizacion acumulada hasta el 31 de diciembre de
2001, presentado en pesos constantes al 31 de diciembre de 2002, utilizando la tasa de inflacion en México.

El crédito mercantil adquirido representa la diferencia entre el precio de compra y el valor razonable estimado de la entidad
adquirida en la fecha de adquisicion, determinado en la moneda de la subsidiaria o de la afiliada y presentada en pesos
mexicanos a la fecha del balance general. Para las adquisiciones durante el 2002, no se identificaron o determinaron activos
intangibles de duracion definida o indefinida que no fuera el crédito mercantil. Como se menciona en la note 8A, en el 2002,
CEMEX adquirié: (i) de los accionistas minoritarios el 30% restante de participacion en Solid por aproximadamente 95 millones
de dolares (Ps986.1); (ii) mediante una oferta propuesta y una fusion subsecuente, un 100% de participacion en Puerto Rican
Cement Company por aproximadamente 180.2 millones de délares (Ps1,870.5); y (iii) para acuerdos de efectivo y en relacion a
un acuerdo de compra “forward”, un 15.1% interés en capital en CAH, por aproximadamente 142.3 millones de dolares.
Adicionalmente, durante 2002, CEMEX también realizé adquisiciones menores por aproximadamente 60 millones de dolares.

Las cantidades presentadas en esta columna representan la diferencia entre las cantidades del crédito mercantil determinadas en
las monedas funcionales de las unidades de reporte, actualizadas por las tasas de inflacion de las unidades de reporte y
convertidas a pesos mexicanos a los tipos de cambios de la fecha de cierre, en comparacién con las mismas cantidades del
crédito mercantil al inicio del afio, convertidas a pesos mexicanos a tasas del 31 de Diciembre del 2001, y actualizadas a pesos
constantes del 31 de Diciembre del 2002 utilizando la inflaciéon de México

Otras unidades de reporte estan integradas principalmente por las operaciones de cemento en Puerto Rico y Panama, por las
operaciones de concreto en Francia e Italia y la unidad de reporte dedicada a proyectos de desarrollo de software.

La siguiente tabla refleja el impacto que hubiese tenido el SFAS 142 en la utilidad neta de afios anteriores bajo U.S.

GAAP y en las utilidades por accion, en caso de ser adoptadas para todos los afios presentados:
Al 31 de Diciembre de

2000 2001

Utilidad neta aproximada bajo U.S. GAAP ......cccoeiiiiiiiieeeeeeee Ps 9,169.4 10,632.4

Cese de la amortizacion del crédito mercantil..........ccccooovevvevivveiiiieneeenen. 965.7 2,239.4
Utilidad neta ajustada bajo U.S. GAAP ..ot Ps 10,135.1 12,871.8
Utilidad por accion basica bajo U.S. GAAP .......cccoevieiiiiiiieieeeceeeeee Ps 223 2.50

Cese de la amortizacion del crédito mercantil.................... 0.24 0.52
Utilidad por accion basica ajustada bajo U.S. GAAP Ps 247 3.02
Utilidad por accidon diluida bajo U.S. GAAP .....cccoviiiiiieeeeeeeeeeee Ps 2.19 2.44

Cese de la amortizacion del crédito mercantil.................... 0.23 0.51
Utilidad por accion diluida ajustada bajo U.S. GAAP Ps 242 2.95
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(t) Combinacion de Negocios

Como se menciona en la nota 8A, durante noviembre del 2000, la Compaiiia adquiri6 un interés de capital mayoritario
en CEMEX, Inc.(antes Southdown). Para efectos de revelacion segiin U.S. GAAP bajo APB 16, las compaiiias deben
proporcionar sobre bases proforma, los efectos de cierta informacion como si se hubieran consolidado las compaiiias
adquiridas desde le principio del periodo reportado. Por lo tanto, la Compaiiia proporciona cantidades del estado de
resultados proforma para la consolidacion de CEMEX, Inc., como si esta estuviera consolidada por todo el afio 2000.

Para efectos de hacer la informacién comparable con los montos de la Compaiiia reportados en los estados financieros
bajo PCGA, los montos proforma presentados en las siguientes tablas correspondientes al afio 2000, han sido
actualizados a pesos constantes del 31 de diciembre de 2002, utilizando el factor de inflacion promedio ponderado (ver
nota 2B). Los montos aproximados son como sigue:

Al 31 de diciembre de 2000

CEMEX, Inc.
CEMEX, Inc. Ajustes
CEMEX Diez meses proforma diez CEMEX
reportado (1) reportados (2) meses (3) pro forma
Ventas NEtas ........ooovvuveeeeeeeeeicineeeeeeeeennn, Ps 58,435.1 11,594.8 - 70,029.9
Utilidad de operacion..........ccccceevereeenn, 17,193.5 2,939.0 (481.7) 19,650.8
Utilidad neta mayoritaria (pérdida)......... 10,389.1 1,304.6 (2,545.4) 9,148.3
Utilidad por accidon basica....................... Ps 2.52 2.21
Utilidad por accidn diluida...................... Ps 2.51 2.20

1) Incluye los resultados de operaciones de CEMEX, Inc. por el periodo de dos meses terminado el 31 de diciembre de 2000 (ver
nota 8A).

2) Por el periodo de diez meses terminado el 31 de octubre del 2000 de CEMEX, Inc., se reportd en los estados financieros anuales
auditados de la Compaiiia del 2000.

3) Para efectos de la informacion proforma presentada en la tabla anterior, la columna “CEMEX, Inc. ajustes proforma diez-
meses” refleja la adquisicion de CEMEX, Inc por los diez meses terminados el 31 de octubre del 2000, como si hubiera ocurrido
al inicio de dichos periodos. El resumen de ajustes proforma es el siguiente:

3.1) El gasto anticipado por interés de 88.5 millones de délares en 2000, que resultd del financiamiento de deuda por 1,328
millones de ddlares asumido en conexion con la adquisicion de CEMEX, Inc., que se determind con una tasa de interés
promedio ponderado de 8%, representativo de las condiciones del préstamo.

3.2) El gasto estimado por amortizacién de 53.8 millones de dolares en 2000, que surge del exceso en el precio de compra sobre
el valor en libros por 1,161.9 millones de doélares registrado en la adquisicion, que resulta de la asignacion del precio neto
de compra por 2,720.3 millones de dolares, incluyendo el ajuste de activos y pasivos al valor razonable estimado en la
fecha de adquisicion. El precio de compra incluye aproximadamente 2,628.3 millones de doélares para adquirir 100% de las
acciones disponibles de capital social y aproximadamente 48 millones de dolares para liquidar las opciones de acciones de
CEMEX, Inc., mientras que el remanente se relaciona principalmente con el cambio de pagos de control, cuotas por banca
de inversion y otros costos de la transaccion.

3.3) El gasto adicional estimado por depreciacion de 46.3 millones de délares en 2000, que resulta de la revaluacion de
propiedad, maquinaria y equipo.

3.4) El beneficio por impuesto sobre la renta a la tasa oficial, de 47.2 millones de délares en 2000, resultante del gasto adicional
por depreciacion e interés.

3.5) Los dividendos preferentes de 103.3 millones de dolares en 2000, resultado de la transaccion financiera de capital
preferente de 1.5 billones de délares utilizado por CEMEX para la adquisicion. (ver nota 14F)

Como se menciona en la nota 8A, durante 2001, la Compaifiia adquiri6 CEMEX Tailandia (antes Saraburi) y otras
adquisiciones por un monto total de 214.5 millones de dolares, y durante el 2002 la Compaiia adquirié6 Puerto Rican
Cement Company y otras adquisiciones menores por un total de 242.3 millones de ddlares, sin incluir aproximadamente
235 millones de ddlares gastados en la adquisicion de intereses minoritarios, de los cuales 95 millones son relacionados
con Solid y 142.3 millones relativos a la adquisicion de acciones de CAH. Para efectos de revelacion bajol APB 16 al
31 de diciembre de 2001 y 2002, la Compaiiia determind que el impacto de dicha adquisicion en las cifras consolidadas
de la Compaiiia era inmaterial.
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(u) Venta (Bursatilizacion) de Cuentas por Cobrar

La Compaiiia registra las transferencias de cuentas por cobrar bajo PCGA de manera consistente con las reglas
establecidas en el SFAS 140, “Registro de Transferencias y Andlisis de Activos Financieros y Extinsion de Pasivos”.
Bajo el SFAS 140, las transacciones que cumplan con los criterios de otorgamiento de control, son registradas como
ventas de cuentas por cobrar y sus montos son eliminados del balance consolidado a la fecha de su venta (ver nota 4).

(v) Nuevos Pronunciamientos Contables bajo U.S. GAAP

En Junio de 2001, FASB emitio SFAS 143 “Tratamiento Contable para las Obligaciones de Retiro de Activos”. SFAS No.
143 requiere que una entidad registre el valor razonable estimado de una obligacion de retiro de activo como un pasivo en el
periodo en el que se incurra en una obligacion legal asociada con el retiro de activos tangibles de larga duracion que resulten
de la adquisicion, construccion, desarrollo y/o uso normal de los activos. Dicho pasivo se registraria contra un activo
correspondiente que se deprecia en la vida del activo de larga duracion. Después de la medida inicial de la obligacion de
retiro del activo, la obligacion se ajustara al final de cada periodo para reflejar el paso del tiempo y los cambios en flujos
futuros de efectivo subyacentes a de la obligacion. Se requiere que la Compaiiia adopte SFAS 143 el 1° de enero de 2003. No
se espera que laadopcion de SFAS 143 tenga un efecto material en los estados financieros de la Compaiiia.

En abril de 2002, FASB emiti6 SFAS 145 “Rescision de las Declaraciones FASB No. 4, 44 y 64, Enmienda de la
Declaracion FASB No. 13, y Correcciones Técnicas”. SFAS No. 145 enmiendan guias existentes sobre la presentacion de
las ganancias y pérdidas sobre la extincion de la deuda para prohibir la clasificacion de la ganancia o pérdida como
extraordinaria, ya que el uso de dichas extinciones se ha vuelto parte de la estrategia de administracion de riesgo de muchas
compaiiias. SFAS No. 145 también enmienda SFAS No. 13 para que requiera contabilidad de venta-arrendamiento para
ciertas modificaciones de arrendamiento que tengan efectos economicos similares a las transacciones de venta-
arrendamiento. Las disposiciones de la declaracion relacionadas con la rescision de la Declaracion No. 4 se aplican en los
afios fiscales que empiezan después del 15 de mayo de 2002. La aplicacion anticipada de estas disposiciones es
recomendable. Las disposiciones de la declaracion relacionadas con la Declaracion No. 13 entraron en vigor para
transacciones que ocurran después del 15 de mayo de 2002, recomendando la aplicacion anticipada. No se espera que la
adopcion de SFAS No. 145 tenga un efecto material en los estados financieros de la Compaiiia.

En junio de 2002, FASB emitié SFAS 146 “Tratamiento Contable para Costos Asociados con la Actividades de Salida
o Suspension”. SFAS 146 trata sobre contabilidad financiera y el reporte de costos asociados con actividades de salida o
suspension y anula el Comité Especial de Asuntos Emergentes (EITF) Edicion 94-3 “Reconocimiento de Pasivos para
Ciertos Beneficios de Rescision de Empleados y Otros Costos para Salir de una Actividad”. Las disposiciones de esta
Declaracion son efectivas para actividades de salida o suspension que sean iniciadas después del 31 de diciembre de
2002, donde la aplicacién anticipada es recomendable. No se espera que la adopcion de SFAS No. 146 tenga un efecto
material en los estados financieros de la Compaiiia.

En noviembre de 2002, FASB emiti¢ la Interpretacion 45 “Contabilidad del Aval y Requisitos de Revelacion para
Garantias, Incluyendo Garantias Indirectas de Deudas a Otros, una interpretacion de las Declaraciones FASB 5,57y 107y
una rescision de la Interpretacion FASB 34”. Esta interpretacion explica con mas detalle las revelaciones que habra de hacer
un aval en sus estados financieros provisionales y anuales acerca de sus obligaciones bajo las garantias emitidas. La
interpretacion también clarifica que se requiere que un aval reconozca, al principio de una garantia, un pasivo por el valor
razonable estimado de la obligacion asumida. El reconocimiento inicial y las provisiones de medida de la interpretacion son
aplicables a garantias emitidas o modificadas después del 31 de diciembre de 2002 y no se espera que tengan un efecto
material en los estados financieros de la Compaiiia. Los requisitos de revelacion son vigentes para los estados financieros de
periodos provisionales o anuales que terminen después del 15 de diciembre de 2002.

En conexion con los requisitos de revelacion de la Interpretacion 45, relacionada al acuerdo de la planta generadora de
energia mencionado en la nota 21F, la Compaiiia podria estar también obligada a comprar la planta de energia al ocurrir
incumplimientos o eventos materiales especificos, tales como no pagar cuando se debe, bancarrota o insolvencia, y la
revocacion de permisos necesarios para operar la instalacion. Hasta el 31 de diciembre de 2002, para efectos contables
bajo PCGA y U.S. GAAP, la Compaiiia ha considerado este acuerdo de manera similar a un arrendamiento operativo,
basado en las caracteristicas contingentes de la obligacion de la Compaiiia y dado esto, sin que ocurra un
incumplimiento, las obligaciones de la Compaiiia estan limitados a la compra de energia y provision de combustible a la
planta. Actualmente, en vista de las interpretaciones 45 y 46, la Compaiiia esta revisando el tratamiento contable. Se
espera una evaluacion final a mas tardar el 30 de junio de 2003.
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En diciembre de 2002, FASB emiti6 SFAS 148 “Tratamiento Contable de la Compensacion Basada en Acciones—
Transicion y Revelacion, una enmienda de la Declaracion FASB No. 123”. Esta declaracion enmienda la Declaracion
FASB 123 “Tratamiento Contable de la Compensacion Basada en Acciones” para proporcionar métodos alternativos de
transicion para un cambio voluntario al método de valor razonable estimado del tratamiento contable de la
compensacion a empleados basada en acciones. Adicionalmente, esta declaracion enmienda los requisitos de revelacion
de la Declaracion 123 para que requiera revelaciones prominentes en los estados financieros anuales y a fechas
intermedias. Ciertas de las modificaciones de las revelaciones se requieren para los afios fiscales terminados después del
15 de diciembre de 2002 y se incluyen en las notas a los estados financieros consolidados.

En enero del 2003, FASB emiti6é la Interpretacion 46 “Consolidacion de Entidades de Intereses Variables, una
interpretacion de ARB 51”. Esta interpretacion da los lineamientos para la consolidacion de entidades de interés
variable como son definidas en la interpretacion. La interpretacion aplica inmediatamente a intereses variables en
entidades de interés variable creadas después del 31 de Enero del 2003, y a intereses variables en entidades de interés
variable obtenidas después del 31 de Enero del 2003. Actualmente, la Compaiiia estd ejecutando una revision de
transacciones las cuales el tratamiento contable puede ser afectado por esta interpretacion, en orden a determinar el
efecto en los estados financieros de la Compaifiia. El andlisis final es esperado a mas tardar el 30 de Junio del 2003.
La interpretacion requiere ciertas revelaciones en los estados financieros emitidos después del 31 de enero del 2003, si
es razonablemente posible que la Compaiiia consolide o revele informacion acerca de entidades de interés variable
cuando la interpretacion se vuelva efectiva.

(w) Acontecimientos Recientes (no auditados)

En Abril del 2003, la Compaiiia enmendo los términos de los acuerdos del 12 de Julio del 2002, conforme a los cuales
habia acordado intercambiar 28,195,213 CPOs de CEMEX por 1,483,365 acciones comunes de CAH (ver nota 8A).
Los términos del intercambio han sido modificados con respecto a 1,398,602 de las acciones de CAH. En lugar de
comprar esas acciones de CAH en cuatro porciones iguales comenzando el 31 de Marzo del 2003, la Compaifiia ha
acordado comprar esas acciones de CAH en cuatro porciones iguales iniciando el 31 de Marzo del 2004. A pesar de
las enmiendas, para propdsitos contables, las acciones de CAH a ser recibidas por la Compaiiia conforme a los
intercambios, son consideradas que son poseidas por la Compaiiia desde el 12 de Julio del 2002, asi como los tenedores
anteriores de las acciones de CAH no tienen riesgo o recompensas como resultado de las operaciones de CAH.
Dependiendo de la exitosa consumacion de esta transaccion, la Compaifiia incrementara su participacion en CAH a
92.25%.

En Marzo del 2003, se vencieron U.S.$800 millones de los U.S.$1,000 millones de opciones de swap de tasa de interés
(swaptions) que tenia la Compaiiia al 31 de Diciembre de 2002, y la Compaiiia entré en swaps de tasas de interés por
una cantidad nominal de U.S.$800 millones en conexién con la eleccion de la contraparte bajo swaptions para recibir de
la Compaiiia tasas fijas de interés y pagar a la Compailia tasas variables de interés por un periodo de cinco afios (ver
nota 11). Las swaptions remanentes por la cantidad de U.S.$200 millones vencen en Octubre del 2004.
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(x) Deuda Garantizada

En junio del 2000, la Compaiiia concluyo la emision de U.S.$200 millones de Notas de Intercambio de 9.625% que vencen
en 2009 en una oferta ptiblica registrada en los Estados Unidos de América a cambio de U.S.$200 millones de las notas de
9.625% con vencimiento en 2009. Las Notas de Intercambio estan completa e incondicionalmente garantizadas, de manera
solidaria y sobre bases distintas, para pago del principal e interés por dos de las subsidiarias mexicanas de la Compaiiia:
CEMEX Meéxico y Empresas Tolteca de México, S.A. de C.V. (“ETM”). Estas dos compaiiias, junto con sus subsidiarias,
integran sustancialmente todos los ingresos y utilidad de operacion de las operaciones mexicanas de la Compaiiia. Durante
1999, mediante una serie de fusiones, las operaciones de cemento y concreto de la Compafiia en México se integraron en
CEMEX México (vernota 2C). CEMEX México es ademas, la tenedora de las operaciones internacionales de la Compaiiia.

Como se menciona en la nota 12, al 31 de diciembre de 2001 y 2002, deuda de la Compaiiia por un agregado de
U.S.$2,196 millones y U.S.$2,339 millones, respectivamente, estd garantizada completa e incondicionalmente, de
manera solidaria y sobre bases distintas, por CEMEX M¢éxico y ETM. La deuda garantizada de la Compaiiia por estas
dos subsidiarias no se incrementd como resultado de la oferta de intercambio descrita anteriormente.

Al 31 de diciembre de 2001 y 2002, la Compaiia poseia un 100% de interés en capital en CEMEX Meékxico,
respectivamente, incluyendo un interés en capital de 2% y un 0.6% , respectivamente, propiedad de un fideicomiso
mexicano en conexion con una transaccion de financiamiento de capital con vencimiento en 2007 (ver nota 14F), y
CEMEX México poseia un interés en capital de 100% en 2001 y 2002 en ETM. Durante octubre y noviembre de 2001,
CEMEX Meéxico y ETM llevaron a cabo individualmente, un split inverso de acciones. A través de esta operacion, los
accionistas de CEMEX México y ETM tenian el derecho de recibir una nueva accion por cada 130 millones de acciones
antiguas y una nueva accion por cada 20 millones de acciones antiguas, respectivamente. De acuerdo a estas
transacciones, las acciones de cualquier accionista que no cumpliera con el minimo niimero requerido por el split de
acciones, eran liquidadas y convertidas en el derecho a recibir la liquidacion en efectivo. Como resultado, al 31 de
diciembre de 2001, en el balance general consolidado de la Compaiiia, una cuenta por pagar de Ps411.9 millones fue
registrada a favor de los tenedores de las acciones anteriores cargadas contra el capital contable de CEMEX México y
ETM. Durante 2002, CEMEX México y ETM pagaron cantidades inmateriales a los antiguos accionistas. EI 7 de
Diciembre del 2002, el periodo otorgado por la ley Mexicana para los antiguos accionistas de demandar sus derechos
bajo el split inverso de acciones expird. Ya prescrito por la ley, la cantidad no demandada después de la fecha de
expiracion debe ser reembolsada al capital contable de la entidad; como resultado, la cuenta por pagar a la fecha de
expiracion fue cancelada contra capital contable al 31 de Diciembre del 2002. En adicién, como resultado del split
inverso de acciones, el interés de la Compaiiia en el capital contable de ambas subsidiarias se incrementd al 100%.

Para efectos del balance general, estados de resultados y estados de cambios en la situacion financiera condensados
adjuntos, segun los PCGA, la primera columna, "CEMEX", corresponde a la compaiiia tenedora emisora, que no tiene
ninguna otra operacion material sino sus inversiones en compaiiias subsidiarias y afiliadas. La segunda columna, "Garantes
Combinados", representa las cantidades combinadas de CEMEX México y ETM, después de los ajustes y eliminaciones
relacionadas a su combinacion. Como se menciond anteriormente, los Garantes representan sustancialmente todas las
operaciones en México de la Compaiiia y CEMEX México es también la tenedora de las operaciones internacionales de la
Compaiiia. La tercera columna, "No-Garantes Combinados", representa las cantidades de las subsidiarias internacionales
de la Compaiiia, las subsidiarias no-garantes de CEMEX M¢éxico y ETM, y otras subsidiarias no-garantes mexicanas de
poca materialidad de la Compaiiia. La cuarta columna "Ajustes y eliminaciones" incluye todas las cantidades que resultan
de la consolidacion de la Compaiiia, los Garantes y las subsidiarias no-garantes, asi como el ajuste correspondiente en pesos
constantes al 31 de diciembre de 2002, por los periodos terminados el 31 de diciembre de 2001 y 2002 descritos a
continuacion. La quinta columna, "CEMEX Consolidado", representa las cantidades consolidadas de la Compaiia
reportadas en los estados financieros consolidados auditados. Adicionalmente, las cantidades presentadas bajo la partida
“Inversiones en afiliadas” en el balance general y los estados de resultados se contabilizan por el método de participacion.

Como se menciona en la nota 2B, los estados financieros de aquéllas entidades con subsidiarias extranjeras consolidadas
deben presentarse en pesos constantes a la fecha del ultimo balance general presentado, considerando la inflacion de cada
pais en el que la entidad opere, asi como las fluctuaciones en el tipo de cambio entre la moneda funcional de cada pais contra
la moneda en que se reporta (en este caso, el peso mexicano). Como resultado de lo anterior, para efectos de comparacion, la
informacion financiera condensada de CEMEX, de "Garantes Combinados " y de “No-Garantes combinados” se han
ajustado para reflejar pesos constantes al 31 de diciembre de 2002, usando el indice de inflacion en México. Por lo tanto, el
ajuste por inflacién correspondiente derivado de la aplicacion del Boletin B-15 en las cantidades consolidadas se presenta
dentro de lacolumna "Ajustes y eliminaciones”.
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La informacion financiera condensada consolidada es la siguiente:

Balance general consolidado condensado:

Combinado Combinado Ajustes y CEMEX
Al 31 de diciembre de 2001 CEMEX Garantes No-Garantes eliminaciones Consolidado
Activo circulante.........cooeverenenieienineneneieene Ps 15,590.7 15,849.2 48,319.5 (56,543.2) 23,216.2
Inversion en compaiiias afiliadas ..................... 17,995.1 67,294.7 9,938.7 (90,055.6) 5,172.9
Otros activos no circulantes ............c.ccceeeeeenene. 57,519.1 1,133.0 5,903.5 (62,614.5) 1,941.1
Propiedad, maquinaria y equipo........ccccerueeneenne. 1,695.8 26,004.9 59,079.4 2,712.9 89,493.0
Cargos diferidos........c.ccoeceeerennene 4.574.1 5,983.9 72,341.8 (40,259.4) 42,640.4
Total del activo 97,374.8 116,265.7 195,582.9 (246,759.8) 162,463.6
Pasivo circulante 8,953.9 23,824.5 26,618.6 (35,907.4) 23,489.6
Deuda a 1argo plazo ........ccccccvevevicvicnicncnennne. 25,9314 240.9 8,752.5 8,567.2 43,492.0
Otros pasivos no circulantes...........ccccoecvereeennenne. 661.9 74,688.1 23,169.1 (84,638.7) 13,880.4
Total del pasivo......ccceeveviereerienieieeeeeeieeen 35,547.2 98,753.5 58,540.2 (111,978.9) 80,862.0
Total interés mayoritario en capital contable ..... 61,827.6 17,512.2 117,753.1 (135,265.3) 61,827.6
Interés Minoritario ..........ccoeeevveveveeveerneennenne. 19,289.6 484 .4 19,774.0
Capital contable bajo PCGA .........cccccoecvreurnnnee 61,827.6 17,512.2 137,042.7 (134,780.9) 81,601.6
Total del pasivo y capital contable..................... Ps 97,374.8 116,265.7 195,582.9 (246,759.8) 162,463.6
Combinado Combinado Ajustes y CEMEX
Al 31 de diciembre de 2002 CEMEX Garantes No-Garantes  eliminaciones  Consolidado
ACtivo Circulante .........ooocvvevvieeiieiiiiciie s Ps 20,847.3 10,106.9 57,527.3 (68,212.7) 20,268.8
Inversion en compaiiias afiliadas ..............c....... 76,387.2 76,310.4 8,165.9 (155,053.7) 5,809.8
Otros activos no circulantes ..........c..coccecerereeneee 17,082.2 491.7 1,329.3 (17,350.5) 1,552.7
Propiedad, maquinaria y equipo ........cccccererueneee 1,689.3 27,537.7 63,666.0 144.3 93,037.3
Cargos diferidos ...........ccerviriiniiniincinnicis 6,012.4 6,027.6 80,268.9 (47,577.6) 44,7313
Total del aCtiVO...c.coveuerieuierreirieiiccrecenieenee 122,018.4 120,474.3 210,957.4 (288,050.2) 165,399.9
Pasivo circulante .........coccveeevvccincenecninennnes 23,910.8 8,732.4 22.446.1 (24,426.1) 30,663.2
Deuda a largo plazo.......cccceecveveneenenieienicnenne. 37,086.6 6.3 15,089.8 (6,781.7) 45,401.0
Otros pasivos no circulantes..........co.eceeereeennee 1,395.0 49.539.0 17,214.5 (50,965.2) 17,183.3
Total del pasivo .........cceecvveiniiciiiiiiiie, 62,392.4 58,277.7 54,750.4 (82,173.0) 93,247.5
Total interés mayoritario en capital contable 59,626.0 62,196.6 141,950.2 (204,146.8) 59.626.0
Interés Minoritario..........coeveeveeeeeuenenenienenene - - 14,256.8 (1,730.4) 12,526.4
Capital contable bajo PCGA..........ccccvevvererennnnee. 59,626.0 62,196.6 156,207.0 (205,877.2) 72,152.4
Total del pasivo y capital contable ..................... Ps 122,018.4 120,474.3 210,957.4 (288,050.2) 165,399.9
Estado de resultados consolidado condensado:
Por el afio terminado al 31 de Combinado Combinado Ajustes y CEMEX
diciembre de 2000 CEMEX Garantes No-Garantes eliminaciones Consolidado
VEntas ....occeeveiinieniieiieeeceeeeec e Ps - 23,519.4 42,624.5 (7,708.8) 58,435.1
Utilidad de Operacion..........ccccceeeeeeeenee (101.2) 6,323.7 6,305.2 4,665.8 17,193.5
Resultado integral de financiamiento ...... 110.0 (1,748.1) (3,118.6) 2,949.8 (1,806.9)
Otros ingresos (gastos), Neto ................... 3,212.6 (872.3) (883.4) (3,892.7) (2,435.8)
Impuesto sobre larenta............cceeuveneeee. 940.7 (133.7) (2,624.0) (197.2) (2,014.2)
Participacion en compaiias asociadas ... 6,227.0 (245.0) 103.4 (5,822.4) 263.0
Utilidad neta consolidada ........................ 10,389.1 3,324.6 (217.4) (2,296.7) 11,199.6
Interés minoritario..........ccecveeveeeveeenennen. - - (759.8) 1,570.3 810.5
Utilidad neta mayoritaria 10,389.1 3,324.6 542.4 (3,867.0) 10,389.1
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Por el aio terminado al 31 de

Combinado Combinado Ajustes y CEMEX
diciembre de 2001 CEMEX Garantes No-Garantes  eliminaciones Consolidado
VENLAS ..o Ps - 21,865.0 52,477.2 (5,039.9) 69,302.3
Utilidad de Operacion ............cccevevevevererennns (86.7) 1,563.8 5,881.6 9,191.2 16,549.9
Resultado integral de financiamiento ............ 32.7 1,403.5 2,559.5 (1,346.3) 2,649.4
Otros ingresos (gastos), NEO ..........ccervevresas 105.4 2,006.5 3,255.9 (9,541.6) (4,173.8)
Impuesto sobre 1a renta ...........ocooeeveireeeeeennsne 1,337.3 583.7 (1,663.5) (2,163.7) (1,906.2)
Participacion en compaiiias asociadas ........... 10,401.1 2,618.1 356.4 (13,170.4) 205.2
Utilidad neta consolidada ..........cccccoveueuee.n. 11,789.8 8,175.6 10,389.9 (17,030.8) 13,324.5
Interés Minoritario..........ceeveeveveereereeneenenne - - 1,144.3 390.4 1,534.7
Utilidad neta mayoritaria ...........c.cceeverereennene Ps 11,789.8 8,175.6 9,245.6 (17,421.2) 11,789.8
Por el aiio terminado al 31 de Combinado  Combinado Ajustes y CEMEX
diciembre de 2002 CEMEX Garantes No-Garantes eliminaciones Consolidado
VENLAS ... - 21,753.3 48,827.6 (2,663.4) 67,917.5
Utilidad de Operacion (106.3) 3,209.7 5,428.0 5,070.6 13,602.0
Resultado integral de financiamiento ............ (1,373.9) (6,383.0) (3,660.1) 7,998.2 (3,418.8)
Otros ingresos (gastos), NEtO .............ccevrvenee 124.8 (328.3) 6,090.9 (9,928.1) (4,040.7)
Impuesto sobre la renta .........cocoeevecccuenenne 2,208.9 (1,249.2) (1,254.4) (381.4) (676.1)
Participacion en compaiiias asociadas ........... 4,546.9 1,596.0 (2.3) (5,821.9) 318.7
Utilidad neta consolidada ..............c..ccveeenennn. 5,400.4 (3,154.8) 6,602.1 (3,062.6) 5,785.1
Interés minoritario...........cc.oceevveeeevveeeeenneenn. - - 84.8 29099 384.7
Utilidad neta mayoritaria ...........c.ccecereeeennene Ps 5,400.4 (3,154.8) 6,517.3 (3,362.5) 5,400.4
Estado de cambios en la situacion financiera consolidado condensado:
Por el aiio terminado al 31 de Combinado Combinado Ajustes y CEMEX
diciembre de 2000 CEMEX Garantes  No-Garantes eliminaciones  Consolidado
Actividades de Operacion:
Utilidad neta mayoritaria..............coceeveveveeerreuerennnns Ps 10,389.1 3,324.6 542.4 (3,867.0) 10,389.1
Partidas que no implicaron el uso de recursos.......... (6,680.3) 780.0 7,836.8 4,658.0 6,594.5
Recursos generados por actividades de operacion.... 3,708.8 4,104.6 8,379.2 791.0 16,983.6
Cambio en capital de trabajo, Neto ........ocoevevevevevenees (8,921.6) 4,478.3 6,022.1 (470.5) 1,108.3
Recursos generados actividades de operacion, netos (5,212.8) 8,582.9 14,401.3 320.5 18,091.9
Actividades de Financiamiento:
Préstamos bancarios y documentos por pagar,neto .. 2.106.7 (778.6) 10,761.3 (1,060.8) 11,028.6
Dividendos pagados ...........ccccevveierueverererersinenenennnns (2,386.2) - (511.5) 511.5 (2,386.2)
Emision de acciones COMuUNES.........cceevvnererurvevenennes 2,243.1 - - - 2,243.1
Emision de acciones preferentes por subsidiarias .... - - 16,071.1 (340.2) 15,730.9
OEOS..vveeoeeeeeeeeeeee oo eeeeeeeeeee e (169.3) (822.5) (478.6) (3.351.8) (4,822.2)
Recursos utilizados actividades de financiamiento .. 1,794.3 (1,601.1) 25,842.3 (4,241.3) 21,794.2
Actividades de Inversién:
Propiedad, planta y equipo, Neto ..........ccceevvurveueneee - (523.3) (2,227.1) 58.2 (2,692.2)
Adquisiciones, neto de efectivo adquirido ............... (9,402.9) (4,016.8) (18,338.0) 4,650.5 (27,107.2)
Dividendos recibidos...........ccovvririererereiriirieiererenenns 511.6 - - (511.6) -
Interés MIiNOritario........oveveveveveeeeririsiereeeeeeeeieieneeas - - (5,627.7) 119.2 (5,508.5)
Cargos diferidos y otros 12,304.3 (3,141.9) (14,241.7) 270.4 (4,808.9)
Recursos utilizados en actividades de inversion...... 3,413.0 (7,682.0) (40,434.5) 4,586.7 (40,116.8)
(Disminucién) aumento del efectivo e inversiones.. (5.5) (700.2) (190.9) 665.9 (230.7)
Saldo al inicio del €Jercicio ...........c.cevvveverrvrvennnn. 66.0 2,528.5 2,900.6 (2,061.5) 3,433.6
Saldo al final del €jercicio ........ocovvevevrveeerererrnnne. Ps 60.5 1,828.3 2,709.7 (1,395.6) 3,202.9
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Por el afio terminado al 31 de diciembre Combinado  Combinado Ajustes y CEMEX
de 2001 CEMEX Garantes  No-Garantes _eliminaciones  Consolidado

Actividades de Operacién:
Utilidad neta mayoritaria ............ccceeeevirireerererennnnns Ps 11,789.8 8,175.6 9,245.6 (17,421.2) 11,789.8
Partidas que no implicaron el uso de recursos.......... (10,415.2) (1,737.3) 3,075.8 18,870.6 9,793.9
Recursos generados por actividades de operacion.... 1,374.6 6,438.3 12,321.4 1,449.4 21,583.7
Cambio en capital de trabajo, neto..........ccceeeeerencne. (7,600.7) 5,955.5 2,213.1 1,474.6 2,042.5
Recursos generados actividades de operacion, netos (6,226.1) 12,393.8 14,534.5 2,924.0 23,626.2
Actividades de Financiamiento:
Préstamos bancarios y documentos por pagar, neto.. 1,801.7 (55.9) (15,070.1) 8,587.2 (4,737.1)
Dividendos pagados............ccceeeveveverereereeeeerenerenene. (3,049.2) - 8,742.0 (8,742.0) (3,049.2)
Emision de acciones COMUNES ..........cceveeveveevereennn.. 3,014.1 - - - 3,014.1
Emision de acciones preferentes por subsidiarias..... - - (6,369.9) (215.4) (6,585.3)
OLTOS ..ttt 382.4 47,2554 (9,451.4) (40,802.3) (2,615.9)
Recursos utilizados actividades de financiamiento.. 2,149.0 47,199.5 (22,149.4) (41,172.5) (13,973.4)
Actividades de Inversion:
Propiedad, planta y equipo, Neto ........ccccceevevrvrinennen. - (775.5) (4,170.0) 564.9 (4,380.6)
Adquisiciones, neto de efectivo adquirido ............... 40,841.1  (60,290.2) (21,951.5) 39,387.5 (2,013.1)
Interés MiNOTitario........c.ooeeeuveceerreeuerrieuenneeereneeenn. - - (98.8) (3.4) (102.2)
Cargos diferidos y otros..........cccccevuvirerrirccuenenenes (36,661.0) 696.6 33,406.9 485.8 (2,071.7)
Recursos utilizados en actividades de inversion... 4,180.1  (60,369.1) 7,186.6 40,434.8 (8,567.6)

(Disminucidn) aumento del efectivo e inversiones . 103.0 (775.8) (428.3) 2,186.3 1,085.2

Saldo al inicio del €jercicio .........ccoevvrvrrvererrrrerenn. 60.5 1,828.3 2,709.7 (1,395.6) 3,202.9

Saldo al final del €jercicio .........ccccevveveevvereeennnn. Ps 163.5 1,052.5 2,281.4 790.7 4,288.1

Por el aiio terminado al 31 de diciembre Combinado  Combinado Ajustes y CEMEX
de 2002 CEMEX Garantes  No-Garantes eliminaciones Consolidado

Actividades de Operacién:
Utilidad neta mayoritaria............c.cooveverrrerennns Ps 5,400.4 (3,154.8) 6,517.3 (3,362.5) 5,400.4
Partidas que no implicaron el uso de recursos... (5,631.2) 1,063.8 19,716.4 (7,252.3) 7,896.7
Recursos generados por actividades de operacion.... (230.8) (2,091.0) 26,233.7 (10,614.8) 13,297.1
Cambio en capital de trabajo, neto ............ccoeevneeeeee. 1,089.9 5,032.4 (27,128.3) 24,977.6 3,971.6
Recursos generados actividades de operacion, netos 859.1 2,941.4 (894.6) 14,362.8 17,268.7
Actividades de Financiamiento:
Préstamos bancarios y documentos por pagar, neto 7,299.5 63.8 (5,068.2) - 2,295.1
Dividendos pagados ...........ceeuemeririnierererennnnns (3,394.1) (2,171.5) 2.4 2,169.1 (3,394.1)
Emision de acciones COMUNES...........c.cevevveeeneen. 3,157.4 51,460.6 14,502.1 (65,962.7) 3,157.4
Emision de acciones preferentes por subsidiarias.. - - (4,191.5) - (4,191.5)
OLTOS oottt 370.6  (51,632.3) 53,956.9 - 2,695.2
Recursos utilizados actividades de financiamiento 7,433.4 (2,279.4) 59,201.7 (63,793.6) 562.1
Actividades de Inversion:
Propiedad, planta y equipo, Neto ..........cc.cccovuveneee. - (1,063.6) (2,780.5) - (3,844.1)
Adquisiciones, neto de efectivo adquirido (63,299.0) 11,507.1 562.4 48,494.1 (2,735.4)
Dividendos 1ecibidos.........ceveveerirrniniereiccnininiines 2,169.1 - - (2,169.1) -
INterés MINOTItArio .. cvevevevvieieieeeeeeieeeieieeeeseeeens - - (2,959.9) - (2,959.9)
Cargos diferidos y otros .......ccceeveeerriririerereresernnns 53,042.0 (10,321.1) (52,266.5) 714.9 (8,830.7)
Recursos utilizados en actividades de inversion.. (8,087.9) 122.4 (57,444.5) 47,039.9 (18,370.1)
(Disminucion) aumento del efectivo e inversiones ... 204.6 784.4 862.6 (2,390.9) (539.3)
Saldo al inicio del €Jercicio ........ocvvveirveerierreenenene. 163.5 1,052.5 2,281.4 790.7 4,288.1
Saldo al final del €Jercicio .........ccooveveeeeeeeeeeenenne. Ps 368.1 1,836.9 3,144.0 (1,600.2) 3,748.8
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Ademas de la informacién presentada anteriormente, las tablas a continuacién presentan los balances generales
consolidados al 31 de diciembre de 2001 y 2002, y los estados de resultados y estados de cambios en la situacion
financiera por cada uno de los ejercicios de tres afios terminados el 31 de diciembre de 2002 para los Garantes. Dicha
informacion presenta en columnas separadas, cada Garante individual sobre bases de compaiiia tenedora solamente, los
ajustes y eliminaciones de consolidacion, y los Garantes combinados. Todos los saldos y transacciones con partes
relacionadas, entre los Garantes y las entidades fusionadas se han eliminado en la columna "Combinado Garantes".

Las cantidades presentadas en la columna "Combinado Garantes" son comparables con la informacion sobre los
Garantes incluida en la informacion financiera consolidada condensada. Como se describe previamente, las cantidades
presentadas bajo la partida “Inversiones en afiliadas” para los balances generales y los estados de resultados, incluye la
inversion neta en las afiliadas contabilizadas con el método de participacion. Adicionalmente, la conciliacion de los
Garantes de la utilidad neta y el capital contable con US GAAP se presentan a continuacion:

Balance General Combinado de Garantes:

31 de Diciembre de 2001 Garantes (Compaiiias Individuales)
. Ajustes y Combinado
Activo CEMEX México ETM eliminaciones Garantes
Activo Circulante
Efectivo € INVETSIONES ...........ovrereererererereseeesreseeieesesesesesesenans Ps 401.9 650.6 - 1,052.5
CIENLES, TIEO .ot ettt e e eeenens 1,828.2 - - 1,828.2
Otras cuentas por cobrar y otros activos circulantes ............... 1,602.8 1,535.9 - 3,138.7
Saldos por cobrar a partes relacionadas ..............ccceeeveveurnnnns 8,0644.0 17,687.3 (17,845.7) 8,485.6
INVENLATIOS .vovivieveeieeieeiereeteeteet et et et te et et et ee e ere e eveeaeeneneens 1,344.2 - - 1,344.2
Total del activo circulante..............ocveeveveeeeeeeeeeeeeeeeeeeens 13,821.1 19,873.8 (17,845.7) 15,849.2
Otras Inversiones
Inversion en compafiias subsidiarias y asociadas .................... 91,762.7 15,691.2 (40,159.2) 67,294.7
Saldos por cobrar a partes relacionadas a largo plazo ............. 841.6 - - 841.6
OLras IMVETSIONES ......c.eveevererereeeeieeeeeseseseeeeeseseseseseseaeesesesenesns 155.4 136.0 - 291.4
Total de otras inversiones 92,759.7 15,827.2 (40,159.2) 68,427.7
Propiedad, planta y equipo ..... 26,004.9 - - 26,004.9
Cargos diferidOS........orvivevevereiiiieeecee et 1,973.5 4,814.0 (803.6) 5,983.9
Total del Activo Ps 134,559.2 40,515.0 (58,808.5) 116,265.7
Pasivo y Capital Contable
Pasivo Circulante
Vencimiento circulante del pasivo a largo plazo ................... 5.1 - - 5.1
ProvEEdOreS ....ovovivivieiieeiietiieieeeeete ettt 382.0 - - 382.0
Otras cuentas y gastos acumulados por pagar ...........c.c.c....... 2,146.8 167.3 - 2,314.1
Saldos por pagar a partes relacionadas............coceeveveveeriencnes 38,803.5 165.3 (17,845.5) 21,123.3
Total del pasivo circulante ...............ccoceeeveeeiereiereerierenanns 41,337.4 332.6 (17,845.5) 23,824.5
Total del pasivo a 1argo plazo...........cccceeveveiviericieeeereeenne 240.9 - - 240.9
Otros Pasivos No Circulantes
IMpuestos diferidos. .........oovevrvevererereerieeeeeeeeeeeeeeeeeeere e 6,361.3 - (803.8) 5,557.5
OLTOS ettt s st nenns - 23.2 - 23.2
Saldos por pagar a partes relacionadas a largo plazo .............. 69,107.4 - - 69,107.4
Total de otros pasivos no circulantes ...........coevevevevererenns 75,468.7 23.2 (803.8) 74,688.1
Total del Pasivo 117,047.0 355.8 (18,649.3) 98,753.5
Capital CONLADIE .......o.evivvevereiiiicecceeee s 9,336.6 38,583.6 (38,583.6) 9,336.6
Utilidad neta .......ccooovevvvvververerererennnn 8,175.6 1,575.6 (1,575.6) 8,175.6
Total del Capital Contable 17,512.2 40,159.2 (40,159.2) 17,512.2
Total del Pasivo y Capital Contable Ps 134,559.2 40,515.0 (58,808.5) 116,265.7
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Balance General Combinado de los Garantes:

31 de diciembre de 2002 Garantes (Compaiiias Individuales)
Ajustes y Combinado
Activo CEMEX México ETM eliminaciones Garantes
Activo Circulante
Efectivo € INVETSIONES .........c.cveeveveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e Ps 1,245.2 591.7 - 1,836.9
CLENLES, NETO ..ottt et e e eeeeeea 329.3 - - 329.3
Otras cuentas por cobrar y otros activos circulantes ............... 845.4 884.6 (49.2) 1,680.8
Saldos por cobrar a partes relacionadas ................cooevvrueunena. 2,918.0 4,585.1 (2,781.7) 47214
TNVENLATIOS .veviivieiieieeieeieee ettt ettt nens 1,538.5 - - 1,538.5
Total del activo circulante.............ccoveveveeveeveeeeeeeeireerenens 6,876.4 6,061.4 (2,830.9) 10,106.9
Otras Inversiones
Inversion en compafiias subsidiarias y asociadas .................... 99,880.6 14,676.3 (38,246.5) 76,310.4
Saldos por cobrar a partes relacionadas a largo plazo ............. 289.9 13,563.5 (13,563.5) 289.9
OLras INVETSIONES ......ccueevieveerereerereeteereereeseeteeeeeeseeseeseeseeseseneas 201.8 - - 201.8
Total de Otras INVETSIONES ..........cevevrereereereeeeereeriereereereeens 100,372.3 28,239.8 (51,810.0) 76,802.1
Propiedad, planta y €qUipo .........ccccceeeevevererereeeeeeeeeeeeennanas 27,537.7 - - 27,537.7
Cargos diferidos........cuiirierererereiiiiree e 2,039.8 4,072.6 (84.8) 6,027.6
Total del Activo Ps 136,826.2 38,373.8 (54,725.7) 120,474.3

Pasivo y Capital Contable
Pasivo Circulante

Vencimiento circulante del pasivo a largo plazo ..................... 251.8 - - 251.8
PrOVEEAOTES ..eeeeeiieieiriic ettt 391.6 - - 391.6
Otras cuentas y gastos acumulados por pagar ......................... 1,208.3 75.8 (49.3) 1,234.8
Saldos por pagar a partes relacionadas...........c.cocoovoeeueueueeenen. 9,635.9 - (2,781.7) 6,854.2

Total del pasivo Circulante ..............cocoevvrrerererererererennns 11,487.6 75.8 (2,831.0) 8,732.4
Total del pasivo a 1argo plazo..........c.cocveeeveverereeereririererereenen, 6.3 - - 6.3

Otros Pasivos No Circulantes

7,492.6 - (84.8) 7,407.8

- 51.5 - 51.5

Saldos por pagar a partes relacionadas a largo plazo .............. 55,643.1 - (13,563.4) 42,079.7

Total de otros pasivos no circulantes ..............cccoeveevrvevennne. 63,135.7 51.5 (13,648.2) 49,539.0

Total del Pasivo 74,629.6 127.3 (16,479.2) 58,277.7

Capital contable ...........cccooevieieririeiiieieieieeeeeeeeeee e 65,351.4 39,514.2 (39,514.2) 65,351.4
Utilidad NELA ....veveeceicieiceeireee e (3,154.8) (1,267.7) 1,267.7 (3,154.8)

Total del Capital Contable ............ccccooveieveriereeiereieieeae. 62,196.6 38,246.5 (38,246.5) 62,196.6

Total del Pasivo y Capital Contable Ps 136,826.2 38,373.8 (54,725.7) 120,474.3
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Estados de resultados combinado de los Garantes:
Garantes (Compaiiias Individuales)

CEMEX Ajustes y Combinado
Por el aiio terminado al 31 de Diciembre del 2000 Meéxico ETM eliminaciones Garantes

VENLAS NELAS. ....eueeuieieieiectieteeteeieeteee et eseesee st eneeneeseenseeens Ps 23,5194 - - 23,519.4
COStO A€ VENLAS.....eveiierieeereeceeecee et enee s (10,279.4) - - (10,279.4)
Utilidad bruta.........ccevuevenininenieiecenesenceeeeeeeeeen 13,240.0 - - 13,240.0
Total gastos de OpPeracion ...........cccveveveveeiereeereeenreeresnenees (6,915.7) (0.6) - (6,916.3)
Utilidad de operacion ............cceevevveeceeeveneenieeniennesenenes 6,324.3 (0.6) - 6,323.7
Resultado integral de financiamiento ............ccccvveverennnen. (1,596.3) (151.8) - (1,748.1)
Otros ingresos (Zastos), NELO ......eevveerveerierierienienieeneeee e (966.9) 94.6 - (872.3)
Utilidad antes de ISR, PTU y participacion en asociadas....... 3,761.1 (57.8) - 3,703.3
Total de ISRy PTU ..cooiiiiiiiiiceeeeeeceeeee (86.8) (46.9) - (133.7)
Utilidad antes de participacion en compaiiias asociadas ... 3,674.3 (104.7) - 3,569.6
Participacion en asociadas ...........ccccceveevievnieieeienreeneans (349.7) (27.5) 132.2 (245.0)
Utilidad Neta .......ooveeiiiieieeeeee e Ps 3,324.6 (132.2) 132.2 3,324.6

Garantes (Compaiiias Individuales)

CEMEX Ajustes y Combinado
Por el afio terminado al 31 de Diciembre del 2001 México ETM eliminaciones Garantes
VENTAS NETAS....uvieeiiieiiieeieeiiteete ettt ettt sreesiteeseae e e Ps 21,865.0 - - 21,865.0
COStO A€ VEINLAS......eeooevveeeeeiee e (7,317.8) - - (7,317.8)
Utilidad Bruta ........coeoeeiieiiiieeeeeeeee e 14,547.2 - - 14,547.2
Total gastos de OpPeracion ...........ccecvevveeeeeeeseesieereeveenennens (12,981.3) (2.1) - (12,983.4)
Utilidad de Operacion ............ccocceeveevieevieeeeieeseenreeve s 1,565.9 (2.1) - 1,563.8
Resultado integral de financiamiento .............ccoccceveereeeennne 724.8 678.7 - 1,403.5
Otros ingresos (Zastos), NELO......cveveruereerereeereeeieeeeienieeeneeeenns 2,065.1 (58.6) - 2,006.5
Utilidad antes de ISR, PTU y participacion en asociadas......... 4,355.8 618.0 - 4,973.8
Total de ISR Y PTU....ociiiiiiiieieieeeee e 743.1 (159.4) - 583.7
Utilidad antes de participacién en compaiiias asociadas ..... 5,098.9 458.6 - 5,557.5
Participacion en asociadas .........c.cceeeeveverieniiecienienieeens 3,076.7 1,117.0 (1,575.6) 2,618.1
Utilidad Neta .....coeeveeieiiiiiiencecceeeeee e Ps 8.175.6 1,575.6 (1,575.6) 8.175.6
Garantes (Compaiiias Individuales)
CEMEX Ajustes y Combinado
Por el afio terminado al 31 de Diciembre del 2002 Meéxico ETM eliminaciones Garantes
VENtAS NELAS ..ottt sttt eee e nee Ps 21,7533 - - 21,753.3
COStO A€ VEINLAS ...ttt (7,468.3) - - (7,468.3)
Utilidad Bruta .......coovevieiiieieeeeeee e 14,285.0 - - 14,285.0
Total gastos de Operacion ..........cccoecueveereenenienieneenieeeeee (11,075.1) (0.2) - (11,075.3)
Utilidad de operacion.............cceceevevieienienieseseeeeeeieeene 3,209.9 (0.2) - 3,209.7
Resultado integral de financiamiento.............cccceecveeverieennenns (5,867.1) (515.9) - (6,383.0)
Otros ingresos (Zastos), NEL0........cveveeeverierrerreereereereeesesenees (321.7) (6.6) - (328.3)
Utilidad antes de ISR, PTU y participacion en asociadas........ (2,978.9) (522.7) - (3,501.6)
Total de ISRy PTU..cc.couiiiiiiiiiiinceccecce e (530.4) (718.8) - (1,249.2)
Utilidad antes de participacion en compaiiias asociadas ..... (3,509.3) (1,241.5) - (4,750.8)
Participacion en compaiiias asociadas ...........ccccceevvrennnne. 354.5 (26.2) 1,267.7 1,596.0
Utilidad Neta .....ooueveiiiiieieriiecceeeeeee e Ps (3,154.8) (1,267.7) 1,267.7 (3,154.8)
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Estado de cambios en la situacion financiera combinado de los Garantes:

Por el afno terminado al 31 de Diciembre del 2000
Actividades de Operacion
Utilidad N€ta ....cevveiiiieiiiieeee e Ps
Partidas que no implicaron el uso de recursos .................
Recursos generados por actividades de operacion
Cambios en el capital de trabajo, neto........................
Recursos generados actividades de operacion, neto...
Actividades de Financiamiento
Préstamos bancarios y documentos por pagar, neto
DiIvIAENdOS......oeiieeiiiiieiiieeceee e
Partes relacionadas por cobrar y por pagar a largo
PlazZO, NELO ..c.veeevieeiieeieeiieieee e,
Otros activos y pasivos no circulantes, neto ....................
Recursos utilizados por actividades de financiamiento ...
Actividades de inversion
Propiedad, planta y equipo, NE€tO .........cccvvveveuveeeeereeeennees,
Inversiones en compaiiias subsidiarias y asociadas
Cargos diferidos .........covveveeiiiieeeeee e,
Otras Inversiones
Recursos utilizados en actividades de inversion.........
(Disminucion) aumento del efectivo e inversiones ....
Saldo al inicio del €JerciCio .........ccceevvreeeeeereeeereeennen.
Saldo al final del €1erciCio.......covvvveveeveeiiceieeieieeeeeees, Ps

Por el afio terminado al 31 de Diciembre del 2001
Actividades de Operaciéon
Utilidad neta .......occoviiiieiieeee e Ps
Partidas que no implicaron el uso de recursos ................
Recursos generados por actividades de operacion
Cambios en el capital de trabajo, neto........................
Recursos generados actividades de operacion, neto ...
Actividades de Financiamiento
Préstamos bancarios y documentos por pagar, neto
Dividendos.......eeoueeieiieiiereee e
Partes relacionadas por cobrar y por pagar a largo
PlazZo, NELO ...ecvveeciiieeiieeiieeiee e,
Otros activos y pasivos no circulantes, neto....................
Recursos utilizados por actividades de financiamiento ...
Actividades de inversion
Propiedad, planta y equipo, N0 .......ccevvveverevereerireirennen,
Inversiones en compafiias subsidiarias y asociadas
Cargos diferidos
Otras Inversiones
Recursos utilizados en actividades de inversion.........
(Disminucion) aumento del efectivo e inversiones
Saldo al inicio del €Jercicio ........cceeeverevereeeveeeiesiienene
Saldo al final del €JerciCio........cccvvevverevereerierieeieeen, Ps

Garantes (Compaiiias Individuales)

CEMEX Ajustes y Combinado
México ETM eliminaciones Garantes
3,324.6 (132.2) 132.2 3,324.6
1,840.2 (15.7) (1,044.5) 780.0
5,164.8 (147.9) (912.3) 4,104.6
5,155.5 (677.2) - 44783
10,320.3 (825.1) (912.3) 8,582.9
(778.6) - - (778.6)
- 8,714.4 (8,714.4) -
4,843.2
- (4,843.2) -
- (822.5) - (822.5)
4,064.6 7,891.9 (13,557.6) (1,601.1)
(523.3) - - (523.3)
(13,692.4) 48.8 9,626.8 (4,016.8)
(164.5) - - (164.5)
(254.6) (7,565.9) 4,843.1 (2,977.4)
(14,634.8) (7,517.1) 14,469.9 (7,682.0)
(249.9) (450.3) - (700.2)
752.9 1,775.6 - 2,528.5
503.0 1,325.3 - 1,828.3
Garantes (Compaiiias Individuales)
CEMEX Ajustes y Combinado
México ETM eliminaciones Garantes
8,175.6 1,575.6 (1,575.6) 8,175.6
(2,387.0) (939.3) 1,589.0 (1,737.3)
5,788.6 636.3 13.4 6,438.3
16,600.4 (10,684.9) 40.0 5,955.5
22,389.0 (10,048.6) 53.4 12,393.8
(55.9) 40.0 (40.0) (55.9)
39,325.8 8,072.4 47,398.2
(142.8) (110.3) 110.3 (142.8)
39,127.1 8,002.1 70.3 47,199.5
(775.5) - - (775.5)
(60,251.6) 71.7 (110.3) (60,290.2)
(434.7) 233 (13.4) (424.8)
(155.4) 1,276.8 - 1,121.4
(61,617.2) 1,371.8 (123.7) (60,369.1)
(101.1) (674.7) - (775.8)
503.0 1,325.3 - 1,828.3
401.9 650.6 - 1,052.5
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Estado de cambios en la situacion financiera combinado de los Garantes:

Garantes (Compaiiias Individuales)

CEMEX Ajustes y Combinado
Por el afio terminado al 31 de Diciembre del 2002 Meéxico ETM eliminaciones Garantes
Actividades de Operacién
Utilidad Neta ......cooeieieiiieieieeeeee e Ps (3,154.8) (1,267.7) 1,267.7 (3,154.8)
Partidas que no implicaron el uso de recursos ................. 1,551.7 779.8 (1,267.7) 1,063.8
Recursos generados por actividades de operacion .......... (1,603.1) (487.9) - (2,091.0)
Cambios en el capital de trabajo, neto ...........cccecueueee 4,622.7 (25.2) 4349 5,032.4
Recursos generados actividades de operacion, neto.... 3,019.6 (513.1) 4349 2,941.4
Actividades de Financiamiento
Préstamos bancarios y documentos por pagar, neto ........ 12.3 51.5 - 63.8
Dividendos ......c.coveeeueriiieinieiiineeee s (2,171.5) - - (2,171.5)
Partes relacionadas por cobrar y por pagar a largo (51,632.3) - (51,632.3)
Plazo, NEO.....cviiiiceiiciiecectece e -
Otros activos y pasivos no circulantes, neto..................... 51,460.6 - - 51,460.6
Recursos utilizados por actividades de financiamiento.... (2,330.9) 51.5 - (2,279.4)
Actividades de inversion
Propiedad, planta y equipo, N€to.......ccceveevverreeercennne (1,063.6) - - (1,063.6)
Inversiones en compaiiias subsidiarias y asociadas ......... (10,372.9) 319.9 62.2 (9,990.8)
Cargos diferidos ........cooeeeieirieieieieeee e (212.5) (16.9) (100.9) (330.3)
Otras Inversiones 11,803.6 99.7 (396.2) 11,507.1
Recursos utilizados en actividades de inversion.......... 154.6 402.7 (434.9) 122.4
(Disminucion) aumento del efectivo e inversiones..... 843.3 (58.9) - 784.4
Saldo al inicio del €JerciCio.......covvevvevierrereerierreereenenne. 401.9 650.6 - 1,052.5
Saldo al final del €jercicio.........ccoeceervereerieerieerereenne. Ps 1,245.2 591.7 - 1,836.9

Garantes - Efectivo e inversiones

Al 31 de diciembre de 2001 y 2002 las inversiones temporales de ETM estan compuestas principalmente por acciones
CEMEX CPO.

Garantes - Inversion en afiliadas

Al 31 de diciembre de 2001 y 2002, de la inversion total en asociadas de los Garantes, que se contabilizan mediante el
método de participacion, Ps67,117.0 y Ps76,112.7, respectivamente, corresponden a las inversiones en no Garantes, y
Ps177.7 en 2001 y Ps197.8 en 2002, se relacionan a inversiones minoritarias en terceros.

Al 31 de diciembre de 2002, las principales inversiones de Garantes en no Garantes son CEMEX Concretos, S.A. de
C.V. y CEMEX Internacional, S.A. de C.V., que juntas integran las operaciones de concreto premezclado y las
actividades comerciales de exportacion de la Compaiia en México; y CEDICE, que es la tenedora de las operaciones
internacionales de la Compaiiia. Al 31 de enero de 2001, CEMEX Mé¢éxico adquiri6 de CEMEX el interés mayoritario
en CEDICE por aproximadamente 3.9 billones de ddlares.

Garantes - Deuda
Al 31 de diciembre de 2001 y 2002, los Garantes tenian una deuda total de 25.4 millones de dolares (Ps246.0) y 24.9
millones de ddlares (Ps258.1), respectivamente. Al 31 de diciembre de 2002, la tasa promedio de interés de esta deuda

era aproximadamente de 7.8%. Del total de la deuda de los Garantes al 31 de diciembre de 2002, aproximadamente 24.3
millones de délares (Ps251.8)se vencen en el 2003 y 0.6 millones de ddlares (Ps6.3) vence en el 2004.
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Garantes - Saldos y transacciones con partes relacionadas

Los saldos con partes relacionadas resultan principalmente de (i) la venta y compra de cemento y clinker a asociadas,
(i1) la venta y/o adquisicion de las acciones de las subsidiarias dentro del grupo CEMEX, (iii) la facturacion de servicios
administrativos y otros recibidos de y proporcionados a compaiiias afiliadas, y (iv) la transferencia de fondos entre los
Garantes, su tenedora y ciertas asociadas. El detalle de los saldos con partes relacionadas es el siguiente:

2001
Activos Pasivos
Garantes Corto Plazo Largo Plazo Corto Plazo Largo Plazo

Centro Distribuidor de Cemento, S.A. de C.V......... Ps 2,861.7 - - -
CEMEX Concretos, S.A.de C.V. ..ooovovviieiiiiiinnns 2,511.5 - - -
CEMEX Central, SA. de C.V...coocoovvviiiiiieeieeen, 2,293.4 - - -
Proveedora Mexicana de Materiales, S.A. de C.V... 214.2 - - -
Aviacion Comercial de America, S.A. de C.V......... 135.9 - - -
Inversora en Cales, S A. de C.V...ccoovvvvvvvveeeiennnne 127.4 - - -
Impra Café, S.A. de C.V. .o 113.2 - - -
CEMEX, S A.de C.V. i, - - 9,065.4 56,997.6
CEMEX International Finance Company ............... - - 7,011.8 4,631.9
Petrocemex, S A. de C.V. .oooiiiiiiiiiieeeeeeee - - 1,790.2 2,903.7
Magquinas Industrias y Equipos, S.A. de C.V........... - - 683.5 -
Ultracril, S.A. de C.V ..o - - 578.5 -
CEMEX Internacional, S.A. de C.V. ..ccccvvvvvvreennnnnn - - 570.3 -
Inmobiliaria Rio la Silla, S A. de C.V....coovvvvvnnenn. - - 482.8 -
Magquindustrias, S.A. de C.V. ..cccoveviiiieiiieieenee - - 315.7 -
Turismo CEMEX, S AA.de C.V....cccooviniiiiiiiinnnn, - - 243.0 -
Landmark la Silla, S A. de C.V. cccovvvveiiiieen. - 841.6 - -
CEMEZX Trademarks Worldwide Ltd.. .................... - - - 3,171.2
Sunward Acquisitions N.V. ......ccccoevvvieniinieiinnnnns - - - 1,403.0
OT0S.uueeireeeieeete ettt et e et e v e s eveesave e sveesaree e 228.3 - 382.1 -

Ps 8,485.6 841.6 21,123.3 69,107.4

2002
Activos Pasivos
Garantes Corto Plazo Largo Plazo Corto Plazo Largo Plazo

CEMEX, S.A.de C.V. oo Ps 1,803.2 - - 32,968.6
CEMEX Central, SA.de C.V...ccocoooviivieieeeeenenn, 905.6 - - -
CEMEX Concretos, S.A.de C.V. ..ooovoviieeiiiinnnes 471.0 - - -
Impra Café, SLA.de C.V. .o 374.8 - - -
Proveedora Mexicana de Materiales, S.A. de C. V... 2253 - - -
Servicio CEMEX México, S.A.de C.V. ..o 2179 - - -
Poveedora de Fibras Textiles, S.A. de C.V. ............ 176.8 - - -
Inversora en Cales, S A. de C.V. ccoovvvvivcveeiiieenn, 171.4 - - -
Carbonifera San Patricio, S.A. de C.V. ........ceuue... 79.4 - - -
Inmobiliaria Rio la Silla, S.A. de C.V....ccccouvvenenn. 69.4 289.9 - -
Aviacién Comercial de America, S.A. de C.V. ....... 34.5 - - -
Centro Distribuidor de Cemento, S.A. de C.V. ....... - - - 6,361.1
CEMEX International Finance Company. ............... - - 4,662.6 -
Petrocemex, SA. de C. V.. .coooiiiiviiiieeeeeeee - - 682.0 2,750.0
CEMEX Internacional, S.A. de C.V. ..ccocvvvvevivennnns - - 585.3 -
Turismo CEMEX, S.A.de C.V.. oo, - - 255.4 -
Neoris de México, S A.deC.V....oooviiioiiieeeien. - - 215.2 -
MEXCEMENTO Holdings S.A. de C.V.................. - - 109.0 -
OT0S ettt ettt e e et eae e e e eaeeans 192.1 - 3447 -

Ps 4,721.4 289.9 6,854.2 42,079.7
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Las principales transacciones realizadas con compaiiias asociadas son:
31 de Diciembre de

Garantes 2000 2001 2002
VENLAS TIELAS ...ttt ettt e et ee e e eee e eeene Ps 3,612.8 3,555.1 3,363.2
COMPLAS ..ottt sttt s et s s s sse s naes (1,095.2) (539.0) (985.8)
Gastos de administracion y de venta .............cccoceeeeeeveereeeerenennnnnn. (5,080.6) (9,161.3) (7,197.2)
GaStOS FINANCIETOS .....vevvieeiieieieieiiiicee ettt (3,396.7) (5,957.7) (4,275.3)
Productos fiNANCIErOS ...........ccceeveveeevereeeeeeeeeeeeeeeseseseeeeeeeesenenenes 145.5 1,072.2 576.9
OLr0S ZASEOS, NETO .vevevreveniieietereieieneeteseieieseseseeseeseseseaeseneeeeeeaesens Ps 72.3 (69.9) (56.6)

Ventas netas—ILos Garantes venden cemento y clinker a compaiiias asociadas en transacciones en condiciones de
mercado.

Compras—ILos Garantes compran materia prima de asociadas en transacciones en condiciones de mercado.

Gastos de venta y administracion—La Compaiiia distribuye parte de su gasto corporativo a los Garantes, los cuales
también incurren en gastos de rentas y derechos de marca por pagar a la Compaiiia.

Los ingresos y gastos financieros se registran en las cuentas por cobrar y por pagar a compaiiias asociadas como se
describe anteriormente. Adicionalmente, los Garantes reciben ingresos financieros sobre sus inversiones temporales,
invertidos en la tesoreria de la compaiiia que no es aval.

Garantes—Conciliacion a U.S. GAAP de la utilidad neta y el capital contable:

Como se menciona al principio de esta nota 23, la siguiente conciliacion a U.S. GAAP no incluye la reversion de
ajustes contables por inflacion de los PCGA, ya que estos ajustes representan una medida integral de los efectos de los
cambios en los niveles de precios en la economia inflacionaria mexicana, que se considera una presentacion mas
significativa que los reportes financieros basados en costos historicos para efectos de los PCGA y U.S. GAAP. Las
otras principales diferencias entre los PCGA y U.S. GAAP y el efecto en la utilidad neta y el capital contable se
presentan a continuacion, con una explicacion de los ajustes.

Afios terminados al 31 de diciembre de

2000 2001 2002
Utilidad neta reportada bajo PCGA........cccooveviiiriiicieee Ps 3,3246 8,175.6 (3,154.8)
Ajustes aproximados a U.S. GAAP:
1. Amortizacion del crédito mercantil de subsidiarias (ver nota A) (196.6) (191.0) -
2. ISR y PTU diferidos (ver nota B) ........cccocvevvveciivcienienieieeeen, (323.2) (1,217.8) 1,934.0
3. Otros beneficios a los empleados (ver nota C) ........ccceevvveevennene (25.3) 4.8) (13.5)
4. Ajuste por inflacion de la maquinaria y equipo (ver nota D)...... (163.1) (240.1) (183.0)
5. Otros ajustes a U.S. GAAP (vernota E).......cccoevvvvienieieninns (1,709.5) (1,239.5) 303.0
6. Resultado por posicion monetaria (ver nota F).......ccccceevevenennen. 614.7 222.9 494.3
Total aproximado de ajustes a U.S. GAAP ......ccceevevvevveirenenns (1,803.0) (2,670.3) 2,534.8
Utilidad neta aproximada bajo U.S. GAAP .........cccevvvevrennnnnn. Ps 1,521.6 5,505.3 (620.0)
Al 31 de diciembre de
2001 2002
Total de capital contable reportado bajo PCGA .........ccccoevieiiiienieireieene Ps 17,512.2 62,196.6
Ajustes aproximados a U.S. GAAP:
1. Efecto del crédito mercantil de subsidiarias, neto (ver nota A)................. 2,126.9 1,943.1
2. ISR y PTU diferidos (ver nota B) ........ccocceviiiieniiieieeeeeeeeeeeee (5,297.4) (2,196.3)
3. Otros beneficios a los empleados (ver nota C) ........ccceevvveerieeneenieeneennenns (159.8) (164.7)
4. Ajuste por inflacion de maquinaria y equipo (ver nota D)..........ccccoeeneeee. 5,586.9 3,935.8
5. Otros ajustes a U.S. GAAP (ver nota E)....cccooeviiiiiiiniiiiccceeee (7,417.5) (6,160.4)
Total aproximado de ajustes a U.S. GAAP ......ccoooiiiiiiiiieeceee (5,160.9) (2,642.5)
Total aproximado de capital contable bajo U.S. GAAP .......cccccvevvvevennns Ps 12,351.3 59,554.1
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Notas de la conciliacion a U.S. GAAP:
A. Adquisiciones

En 1989 y 1990, mediante el intercambio de sus acciones con la Compaiia, CEMEX M¢éxico adquirié sustancialmente
todas sus subsidiarias mexicanas de CEMEX. El exceso del precio de compra original pagado por CEMEX sobre el
valor razonable estimado de los activos netos de estas subsidiarias fue Ps7,174.1, de los cuales Ps3,710.8, se registraron
en ETM segun los PCGA al momento de la adquisicion. El ajuste neto en la conciliacion de capital contable de los
Garantes a U.S. GAAP, que surge de este exceso asignado a la subsidiaria, después de eliminar las cantidades
registradas de acuerdo a los PCGA es Ps1,331.6 en 2001 y Ps1,153.4 en 2002.

Adicionalmente, durante 1995 CEMEX adquiri6 mediante una oferta publica de intercambio, donde la Compaiiia
intercambid sus propias acciones por acciones de TOLMEX, un interés adicional en capital de 24.2% en TOLMEX.
TOLMEX se fusiond durante 1999 con otras subsidiarias mexicanas creando CEMEX México. El exceso del precio de
compra pagado por CEMEX sobre el valor razonable estimado de los activos netos de Tolmex fue de Ps888.5. El ajuste
neto en la conciliacion del capital contable de los Garantes a U.S. GAAP, que surge de este exceso asignado a la
subsidiaria es de Ps795.3 en 2001 y Ps789.7 en el 2002. El gasto por amortizacion relacionado a estas cantidades del
exceso asignado a la subsidiaria, se reconoce para efectos de la conciliaciéon de la utilidad neta a U.S. GAAP a través
del 2001. Como se menciona en la nota 23(a), para propositos de conciliacion a U.S. GAAP, la Compaiiia adopté el
SFAS 142 y SFAS 144 durante 2002. Como resultado de esta adopcion, a partir del 1 de enero de 2002, la amortizacion
cesd para el crédito mercantil bajo U.S. GAAP; asimismo, iniciando 2002, la amortizacion del crédito mercantil
registrado bajo PCGA es ajustado para efectos de la reconciliacion de la utilidad neta y capital contable.

B. Impuesto sobre la renta y participacion de los trabajadores en las utilidades, diferidos

El ajuste a U.S. GAAP por impuesto sobre la renta diferido al 31 de diciembre de 2001 y 2002 para los Garantes,
asciende a un gasto de Ps2,561.8 y una utilidad de Ps495.5, respectivamente. En adicion, el ajuste a U.S. GAAP para la
PTU asciende a un gasto de Ps2,735.6 in 2001 y un gasto de Ps2,691.8 en 2002.

C. Otros beneficios a los empleados

Los Garantes no aprovisionan el gasto de vacaciones y de retiro; estas partidas se reconocen cuando se toman las
vacaciones o cuando ocurre el retiro, respectivamente. Para efectos de la conciliacion a U.S. GAAP, un pasivo por
vacaciones ha sido determinado por la cantidad de Ps28.5 y Ps29.4, al 31 de diciembre de 2001 y 2002,
respectivamente. Ademas, los Garantes reconocieron, para efectos de la conciliacion a U.S. GAAP, un pasivo por
beneficios de retiro por Ps131.3 en 2001 y Ps135.3 en 2002.

D. Ajuste por Inflacion de Maquinaria y Equipo

Como se menciona previamente en la nota 23(i), para efectos de la conciliacion a U.S. GAAP, el activo fijo de origen
extranjero se actualiz6 utilizando el Indice de Precios al Consumidor ("IPC") de cada pais, y la depreciacion se basa en
las cantidades ajustadas.

E. Otros ajustes a U.S. GAAP

Cargos diferidos—Para U.S. GAAP, otros cargos diferidos netos de la amortizacién acumulada que no calificaron para
ser diferidos bajo U.S. GAAP han sido cargados a gastos, con un efecto neto sobre la conciliacion de la utilidad neta a
U.S. GAAP por un ingreso de Ps132.8, un gasto de 26.3 y de Ps268.9 en 2000, 2001 y 2002, respectivamente. El
efecto neto en la conciliacion del capital contable a U.S. GAAP fue un gasto por Ps238.2 y Ps494.5 en 2001 y 2002,
respectivamente, de la cancelacion parcial del ajuste. Los PCGA permiten que estos gastos sean diferidos.

Compaiiias subsidiarias—Los Garantes han ajustado su inversion y su participacion en las utilidades de compaiias
subsidiarias por la parte de los ajustes aproximados a U.S. GAAP aplicables a estas asociadas. El efecto neto en la
conciliacion del capital contable a U.S. GAAP fue un gasto de Ps7,179.3 y Ps5,665.9 en 2001 y 2002, respectivamente.
El efecto neto en la conciliacion de utilidad neta a U.S. GAAP fue un gasto de Ps1842.3, Ps1213.2 y Ps571.9 en 2000,
2001 y 2002, respectivamente. De los ajustes a U.S. GAAP de las compaiiias subsidiarias en la conciliacion del capital
contable de los Garantes, un gasto por Ps5,208.5 en 2001, y un gasto por Ps2,196.3 en 2002, se relacionan a ISR y PTU
diferidos.
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CEMEX, S.A. DE C.V.Y SUBSIDIARIAS
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS—(Continuacion)
Al 31 de diciembre de 2000, 2001 y 2002

(Millones de pesos mexicanos constants al 31 de diciembre de 2002)

Como se discutioé en la nota 2C, en enero 2001, CEMEX México adquirio6 de CEMEX el interés mayoritario en
CEDICE, la tenedora indirecta de CEMEX Espafia (anteriormente Valenciana). Debido a que la transaccion fue
ejecutada entre entidades bajo control comun, para efectos de U.S. GAAP, la transaccion se registro como una
reorganizacion de entidades bajo control comtn (similar a un fondo comun de interés). Como tal, la conciliaciéon a U.S.
GAAP de la informacion financiera de los Garantes se presenta como si la transaccion hubiera ocurrido en enero 1 de
enero de 2000. El efecto neto en la conciliacion del capital contable a U.S. GAAP fue de Ps2,172.6 por el afio
terminado el 31 de Diciembre de 2000, resultando del capital en la pérdida neta de las compaiiias adquiridas bajo U.S.
GAAP en ese afio. Bajo PCGA, esta transaccion fue registrada como compra en la fecha de la transaccion. Ademas,
bajo PCGA, la venta resultd en una diferencia entre el valor en libros neto de las compaiiias adquiridas y el precio de
compra de las cuentas separadas de CEMEX México. La transaccion no tuvo efecto en el consolidado de la Compaiiia.

F. Resultado por posicién monetaria

El resultado por posicion monetaria de los ajustes a U.S. GAAP se determina (i) aplicando el factor de inflacion anual a
la posicion monetaria neta de los ajustes a U.S. GAAP al principio del ejercicio, mas (ii) el efecto de la posicion
monetaria de los ajustes durante el ejercicio, determinado con el factor de inflacion IPC para el ejercicio.

Informacién Suplementaria de los flujos de efectivo de los Avales segiin U.S. GAAP

Las clasificaciones de flujos de efectivo segun los PCGA y U.S. GAAP son basicamente las mismas con respecto a las
transacciones presentadas bajo cada rubro. La naturaleza de las diferencias entre los PCGA y U.S. GAAP se debe
principalmente a (i) la eliminacion de los efectos inflacionarios en las variaciones de los activos y pasivos monetarios
que surgen de actividades de financiamiento e inversion, contra el resultado por posicion monetaria correspondiente en
las actividades de operacion, (ii) la eliminacion de las fluctuaciones del tipo de cambio resultante de actividades de
financiamiento e inversion, contra la correspondiente ganancia o pérdida cambiaria no realizada incluida en las actividades
deoperacion, y (iii) el reconocimiento en actividades de operacion, financiamiento e inversion de los ajustes a U.S. GAAP.

Para los Garantes, la siguiente tabla resume las partidas de flujo de efectivo como se requiere segin SFAS 95 generado
por (utilizado en) actividades de operacion, financiamiento e inversion por los afos terminados el 31 de diciembre de
2000, 2001 y 2002, dando efecto a los ajustes a U.S. GAAP, excluyendo los efectos de inflacion requeridos por el
Boletin B-10 y el Boletin B-15. La siguiente informacion se presenta en millones de pesos, basada en pesos historicos y

no se presenta en pesos de poder adquisitivo constantes.
Al 31 de diciembre de

2000 2001 2002
Flujo de efectivo generado por actividades de operacion .................... Ps 1,063.8 (2,336.9) 2,001.4
Flujo de efectivo generado (utilizado) actividades de financiamiento . (1,645.9) (25.4) 2,418.5
Flujo de efectivo utilizado en actividades de inversion ....................... 418.7 2,287.0 (3,555.4)

El flujo de efectivo neto de las actividades de operacion refleja los pagos en efectivo de los intereses e impuestos sobre
la renta de la siguiente manera:

Al 31 de diciembre de

2000 2001 2002
INtereses PAgados ....cc.eecuerierieiiert et Ps 265.9 20.5 263.5
IMPUEStOS PAZAAOS ..o.vveiieiiiiiiie et 3.4 - -

Las actividades de los avales que no requieren efectivo se resume a continuacion:

Durante 2000y 2001, los Garantes adquirieron de CEMEX acciones de Cedice por la cantidad de Ps4,780.1 y Ps37,466.4,
que se acreditaron contra las cuentas por pagar a cargo de CEMEX a los Garantes al final de cada afio, respectivamente.

Los dividendos declarados a CEMEX, que ascienden Ps2,171.5 en 2002, son reconocidos por los Garantes como
cuentas por pagar a la Compaiiia al 31 de Diciembre del 2002.

Pasivos contingentes de los Avales

Al 31 de diciembre de 2001 y 2002, CEMEX M¢xico y Empresas Tolteca de México, garantizaron deuda de CEMEX
por la cantidad de 2,196.0 y 2,339.0 millones de délares (ver nota 12).
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INFORME DEL AUDITOR INDEPENDIENTE

Monterrey, N.L., al 11 de enero de 2001

A los accionistas de
Compaiiia Minera Atoyac, S.A. de C.V.

Hemos examinado los balances generales de Compaiia Minera Atoyac, S.A. de C.V. al 31 de diciembre de 2000 y
1999, y los estados de resultados, de variaciones en el capital contable y de cambios en la situacion financiera que
les son relativos por cada uno de los tres afios terminados el 31 de diciembre de 2000. Dichos estados financieros
son responsabilidad de la administracion de la Compaiiia. Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinion
sobre los mismos con base en nuestras auditorias.

Nuestros examenes fueron realizados de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas en México y
en los Estados Unidos de América. Dichos estandares requieren que la auditoria sea planeada y realizada de tal
manera que permita obtener una seguridad razonable de que los estados financieros no contienen errores importantes
y de que estan preparados de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente aceptados. La auditoria
consiste en el examen, con base en pruebas selectivas, de la evidencia que respalda las cifras y revelaciones en los
estados financieros. La auditoria también incluye la evaluacion de los principios de contabilidad utilizados y de las
estimaciones significativas efectuadas por la administracion, asi como de la presentacion de los estados financieros
tomados en su conjunto. Consideramos que nuestros examenes proporcionan una base razonable para sustentar
nuestra opinion.

Como se describe en la Nota 2.C a los estados financieros, en el afio terminado al 31 de diciembre de 2000, la
Compaiiia adopté los lineamientos contenidos en el Boletin D-4 Revisado, “Tratamiento Contable del Impuesto
Sobre la Renta, del Impuesto al Activo y de la Participacion de los Trabajadores en la Utilidad.” emitido por el
Instituto Mexicano de Contadores Publicos, con los efectos que se describen en dicha nota.

En nuestra opinion, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la situacion financiera de Compaiiia Minera Atoyac, S.A. de C.V. al 31 de diciembre de 2000 y 1999, y
los resultados de sus operaciones, las variaciones en su capital contable y los cambios en su situacion financiera por
cada uno de los tres afios terminados al 31 de diciembre de 2000, de conformidad con los principios de contabilidad
generalmente aceptados en México.

/s/ PRICEWATERHOUSECOOPERS

Héctor Puente S.
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INFORME DEL AUDITOR INDEPENDIENTE

Monterrey, N.L., al 11 de enero de 2001

A los accionistas de
Cementos Anadhuac, S.A.

Hemos examinado los balances generales de Cementos Andhuac, S.A. al 31 de diciembre de 2000 y 1999, y los
estados de resultados, de variaciones en el capital contable y de cambios en la situacion financiera que les son
relativos por cada uno de los tres afios terminados el 31 de diciembre de 2000. Dichos estados financieros son
responsabilidad de la administracion de la Compaiiia. Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinion
sobre los mismos con base en nuestras auditorias.

Nuestros examenes fueron realizados de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas en México y
en los Estados Unidos de América. Dichos estandares requieren que la auditoria sea planeada y realizada de tal
manera que permita obtener una seguridad razonable de que los estados financieros no contienen errores importantes
y de que estan preparados de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente aceptados. La auditoria
consiste en el examen, con base en pruebas selectivas, de la evidencia que respalda las cifras y revelaciones en los
estados financieros. La auditoria también incluye la evaluacion de los principios de contabilidad utilizados y de las
estimaciones significativas efectuadas por la administracion, asi como de la presentacion de los estados financieros
tomados en su conjunto. Consideramos que nuestros examenes proporcionan una base razonable para sustentar
nuestra opinion.

Como se describe en la Nota 2.C a los estados financieros, en el afio terminado al 31 de diciembre de 2000, la
Compaiiia adopto los lineamientos contenidos en el Boletin D-4 Revisado, “Tratamiento Contable del Impuesto
Sobre la Renta, del Impuesto al Activo y de la Participacion de los Trabajadores en la Utilidad.” emitido por el
Instituto Mexicano de Contadores Publicos, con los efectos que se describen en dicha nota.

En nuestra opinion, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la situacion financiera de Cementos Anahuac, S.A. al 31 de diciembre de 2000 y 1999, y los resultados
de sus operaciones, las variaciones en su capital contable y los cambios en su situacién financiera por cada uno de
los tres afios terminados al 31 de diciembre de 2000, de conformidad con los principios de contabilidad
generalmente aceptados en México.

/s/ PRICEWATERHOUSECOOPERS

Héctor Puente S.
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INFORME DEL AUDITOR INDEPENDIENTE

Monterrey, N.L., al 11 de enero de 2001

A los accionistas de
Cementos del Norte, S.A. de C.V.

Hemos examinado los balances generales de Cementos del Norte, S.A. de C.V. al 31 de diciembre de 2000 y 1999, y
los estados de resultados, de variaciones en el capital contable y de cambios en la situacion financiera que les son
relativos por cada uno de los tres afios terminados el 31 de diciembre de 2000. Dichos estados financieros son
responsabilidad de la administracion de la Compaiiia. Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinion
sobre los mismos con base en nuestras auditorias.

Nuestros examenes fueron realizados de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas en México y
en los Estados Unidos de América. Dichos estandares requieren que la auditoria sea planeada y realizada de tal
manera que permita obtener una seguridad razonable de que los estados financieros no contienen errores importantes
y de que estan preparados de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente aceptados. La auditoria
consiste en el examen, con base en pruebas selectivas, de la evidencia que respalda las cifras y revelaciones en los
estados financieros. La auditoria también incluye la evaluacion de los principios de contabilidad utilizados y de las
estimaciones significativas efectuadas por la administracion, asi como de la presentacion de los estados financieros
tomados en su conjunto. Consideramos que nuestros examenes proporcionan una base razonable para sustentar
nuestra opinion.

Como se describe en la Nota 2.C a los estados financieros, en el afio terminado al 31 de diciembre de 2000, la
Compaiiia adopto los lineamientos contenidos en el Boletin D-4 Revisado, “Tratamiento Contable del Impuesto
Sobre la Renta, del Impuesto al Activo y de la Participacion de los Trabajadores en la Utilidad.” emitido por el
Instituto Mexicano de Contadores Publicos, con los efectos que se describen en dicha nota.

En nuestra opinion, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la situacion financiera de Cementos del Norte, S.A. de C.V. al 31 de diciembre de 2000 y 1999, y los
resultados de sus operaciones, las variaciones en su capital contable y los cambios en su situaciéon financiera por
cada uno de los tres afios terminados al 31 de diciembre de 2000, de conformidad con los principios de contabilidad
generalmente aceptados en México.

/s/ PRICEWATERHOUSECOOPERS

Héctor Puente S.
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INFORME DEL AUDITOR INDEPENDIENTE

Monterrey, N.L., al 11 de enero de 2001

A los accionistas de
Proveedora Mexicana de Materiales, S.A. de C.V.

Hemos examinado los balances generales de Proveedora Mexicana de Materiales, S.A. de C.V. (como entidad legal
independiente) al 31 de diciembre de 2000 y 1999, y los estados de resultados, de variaciones en el capital contable
y de cambios en la situacion financiera que les son relativos por cada uno de los tres afios terminados el 31 de
diciembre de 2000. Dichos estados financieros son responsabilidad de la administracion de la Compaiiia y seran
remitidos para su aprobacion a la Asamblea General de Accionistas; por lo tanto, los mismos incluyen la inversion
en subsidiarias por el método de participacion. Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinion sobre los
mismos con base en nuestras auditorias.

Nuestros examenes fueron realizados de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas en México y
en los Estados Unidos de América. Dichos estandares requieren que la auditoria sea planeada y realizada de tal
manera que permita obtener una seguridad razonable de que los estados financieros no contienen errores importantes
y de que estan preparados de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente aceptados. La auditoria
consiste en el examen, con base en pruebas selectivas, de la evidencia que respalda las cifras y revelaciones en los
estados financieros. La auditoria también incluye la evaluacion de los principios de contabilidad utilizados y de las
estimaciones significativas efectuadas por la administracion, asi como de la presentacion de los estados financieros
tomados en su conjunto. Consideramos que nuestros examenes proporcionan una base razonable para sustentar
nuestra opinion.

Como se describe en la Nota 2.G a los estados financieros, en el afio terminado al 31 de diciembre de 2000, la
Compaiiia adopt6 los lineamientos contenidos en el Boletin D-4 Revisado, “Tratamiento Contable del Impuesto
Sobre la Renta, del Impuesto al Activo y de la Participacion de los Trabajadores en la Utilidad.” emitido por el
Instituto Mexicano de Contadores Publicos, con los efectos que se describen en dicha nota.

En nuestra opinion, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la situacion financiera de Proveedora Mexicana de Materiales, S.A. de C.V. (como entidad legal
independiente) al 31 de diciembre de 2000 y 1999, y los resultados de sus operaciones, las variaciones en su capital
contable y los cambios en su situacion financiera por cada uno de los tres afios terminados al 31 de diciembre de
2000, de conformidad con los principios de contabilidad generalmente aceptados en México.

/s/ PRICEWATERHOUSECOOPERS

Héctor Puente S.
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INFORME DEL AUDITOR INDEPENDIENTE

Monterrey, N.L., al 11 de enero de 2001

A los accionistas de
Compaiiia de Transportes del Mar de Cortés, S.A. de C.V.

Hemos examinado los balances generales de Compaiiia de Transportes del Mar de Cortés, S.A. de C.V. al 31 de
diciembre de 2000 y 1999, y los estados de resultados, de variaciones en el capital contable y de cambios en la
situacion financiera que les son relativos por cada uno de los tres afios terminados el 31 de diciembre de 2000.
Dichos estados financieros son responsabilidad de la administracion de la Compaiiia. Nuestra responsabilidad
consiste en expresar una opinion sobre los mismos con base en nuestras auditorias.

Nuestros examenes fueron realizados de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas en México y
en los Estados Unidos de América. Dichos estandares requieren que la auditoria sea planeada y realizada de tal
manera que permita obtener una seguridad razonable de que los estados financieros no contienen errores importantes
y de que estan preparados de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente aceptados. La auditoria
consiste en el examen, con base en pruebas selectivas, de la evidencia que respalda las cifras y revelaciones en los
estados financieros. La auditoria también incluye la evaluacion de los principios de contabilidad utilizados y de las
estimaciones significativas efectuadas por la administracion, asi como de la presentacion de los estados financieros
tomados en su conjunto. Consideramos que nuestros examenes proporcionan una base razonable para sustentar
nuestra opinion.

Como se describe en la Nota 2.G a los estados financieros, en el afio terminado al 31 de diciembre de 2000, la
Compaiiia adopto los lineamientos contenidos en el Boletin D-4 Revisado, “Tratamiento Contable del Impuesto
Sobre la Renta, del Impuesto al Activo y de la Participacion de los Trabajadores en la Utilidad.” emitido por el
Instituto Mexicano de Contadores Publicos, con los efectos que se describen en dicha nota.

Como se menciona en la Nota 1 a los estados financieros, una parte de los ingresos y de los costos y gastos de
operacion son generados por transacciones con partes relacionadas. Por lo tanto, las condiciones de estas
transacciones pudieran no ser iguales a aquellas llevadas a cabo con terceros.

Como se indica en la Nota 2E a los estados financieros, con base en un estudio practicado en 1999, la administracion
decidi6 modificar las vidas utlies técnicas de propiedades, planta y equipo; basicamente, debido a que el uso y
desgaste relacionado ha sido menor al originalmente estimado. El efecto de este cambio representd una reduccion en
la depreciacion cargada a los resultados del afio por aproximadamente Ps5,075,357.

En nuestra opinion, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la situacion financiera de Compaiiia de Transportes del Mar de Cortés, S.A. de C.V. al 31 de diciembre
de 2000 y 1999, y los resultados de sus operaciones, las variaciones en su capital contable y los cambios en su
situacion financiera por cada uno de los tres afios terminados al 31 de diciembre de 2000, de conformidad con los
principios de contabilidad generalmente aceptados en México.

/s/ PRICEWATERHOUSECOOPERS

Héctor Puente S.
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INFORME DEL AUDITOR INDEPENDIENTE

Monterrey, N.L., al 11 de enero de 2001

A los accionistas de
Cementos Guadalajara, S.A. de C.V.

Hemos examinado los balances generales de Cementos Guadalajara, S.A. de C.V. al 31 de diciembre de 2000 y
1999, y los estados de resultados, de variaciones en el capital contable y de cambios en la situacion financiera que
les son relativos por cada uno de los tres afios terminados el 31 de diciembre de 2000. Dichos estados financieros
son responsabilidad de la administracion de la Compaiiia. Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinion
sobre los mismos con base en nuestras auditorias.

Nuestros examenes fueron realizados de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas en México y
en los Estados Unidos de América. Dichos estandares requieren que la auditoria sea planeada y realizada de tal
manera que permita obtener una seguridad razonable de que los estados financieros no contienen errores importantes
y de que estan preparados de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente aceptados. La auditoria
consiste en el examen, con base en pruebas selectivas, de la evidencia que respalda las cifras y revelaciones en los
estados financieros. La auditoria también incluye la evaluacion de los principios de contabilidad utilizados y de las
estimaciones significativas efectuadas por la administracion, asi como de la presentacion de los estados financieros
tomados en su conjunto. Consideramos que nuestros examenes proporcionan una base razonable para sustentar
nuestra opinion.

Como se describe en la Nota 2.D a los estados financieros, en el afio terminado al 31 de diciembre de 2000, la
Compaiiia adopto los lineamientos contenidos en el Boletin D-4 Revisado, “Tratamiento Contable del Impuesto
Sobre la Renta, del Impuesto al Activo y de la Participacion de los Trabajadores en la Utilidad.” emitido por el
Instituto Mexicano de Contadores Publicos, con los efectos que se describen en dicha nota.

Como se menciona en la Nota 1 a los estados financieros, una parte de los ingresos y de los costos y gastos de
operacion son generados por transacciones con partes relacionadas. Por lo tanto, las condiciones de estas
transacciones pudieran no ser iguales a aquellas llevadas a cabo con terceros.

En nuestra opinion, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la situacion financiera de Cementos Guadalajara, S.A. de C.V. al 31 de diciembre de 2000 y 1999, y los
resultados de sus operaciones, las variaciones en su capital contable y los cambios en su situacion financiera por
cada uno de los tres afios terminados al 31 de diciembre de 2000, de conformidad con los principios de contabilidad
generalmente aceptados en México.

/s/ PRICEWATERHOUSECOOPERS

Héctor Puente S.
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INFORME DEL AUDITOR INDEPENDIENTE

Monterrey, N.L., al 11 de enero de 2001

A los accionistas de
Cementos de Oriente, S.A. de C.V.

Hemos examinado los balances generales de Cementos de Oriente, S.A. de C.V. al 31 de diciembre de 2000 y 1999,
y los estados de resultados, de variaciones en el capital contable y de cambios en la situacion financiera que les son
relativos por cada uno de los tres afios terminados el 31 de diciembre de 2000. Dichos estados financieros son
responsabilidad de la administracion de la Compaiiia. Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinion
sobre los mismos con base en nuestras auditorias.

Nuestros examenes fueron realizados de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas en México y
en los Estados Unidos de América. Dichos estandares requieren que la auditoria sea planeada y realizada de tal
manera que permita obtener una seguridad razonable de que los estados financieros no contienen errores importantes
y de que estan preparados de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente aceptados. La auditoria
consiste en el examen, con base en pruebas selectivas, de la evidencia que respalda las cifras y revelaciones en los
estados financieros. La auditoria también incluye la evaluacion de los principios de contabilidad utilizados y de las
estimaciones significativas efectuadas por la administracion, asi como de la presentacion de los estados financieros
tomados en su conjunto. Consideramos que nuestros examenes proporcionan una base razonable para sustentar
nuestra opinion.

Como se describe en la Nota 2.F a los estados financieros, en el afio terminado al 31 de diciembre de 2000, la
Compaiiia adopto los lineamientos contenidos en el Boletin D-4 Revisado, “Tratamiento Contable del Impuesto
Sobre la Renta, del Impuesto al Activo y de la Participacion de los Trabajadores en la Utilidad.” emitido por el
Instituto Mexicano de Contadores Publicos, con los efectos que se describen en dicha nota.

Como se menciona en la Nota 1 a los estados financieros, una parte de los ingresos y de los costos y gastos de
operacion son generados por transacciones con partes relacionadas. Por lo tanto, las condiciones de estas
transacciones pudieran no ser iguales a aquellas llevadas a cabo con terceros.

En nuestra opinion, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la situacion financiera de Cementos de Oriente, S.A. de C.V. al 31 de diciembre de 2000 y 1999, y los
resultados de sus operaciones, las variaciones en su capital contable y los cambios en su situacion financiera por
cada uno de los tres afios terminados al 31 de diciembre de 2000, de conformidad con los principios de contabilidad
generalmente aceptados en México.

/s/ PRICEWATERHOUSECOOPERS

Héctor Puente S.
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INFORME DEL AUDITOR INDEPENDIENTE

Monterrey, N.L., al 11 de enero de 2001

A los accionistas de
Autotransportes de Huichapan, S.A. de C.V.

Hemos examinado los balances generales de Autotransportes de Huichapan, S.A. de C.V. al 31 de diciembre de
2000 y 1999, y los estados de resultados, de variaciones en el capital contable y de cambios en la situacion
financiera que les son relativos por cada uno de los tres afios terminados el 31 de diciembre de 2000. Dichos estados
financieros son responsabilidad de la administracion de la Compaiiia. Nuestra responsabilidad consiste en expresar
una opinion sobre los mismos con base en nuestras auditorias.

Nuestros examenes fueron realizados de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas en México y
en los Estados Unidos de América. Dichos estandares requieren que la auditoria sea planeada y realizada de tal
manera que permita obtener una seguridad razonable de que los estados financieros no contienen errores importantes
y de que estan preparados de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente aceptados. La auditoria
consiste en el examen, con base en pruebas selectivas, de la evidencia que respalda las cifras y revelaciones en los
estados financieros. La auditoria también incluye la evaluacion de los principios de contabilidad utilizados y de las
estimaciones significativas efectuadas por la administracion, asi como de la presentacion de los estados financieros
tomados en su conjunto. Consideramos que nuestros examenes proporcionan una base razonable para sustentar
nuestra opinion.

Como se describe en la Nota 2.F a los estados financieros, en el afio terminado al 31 de diciembre de 2000, la
Compaiiia adopté los lineamientos contenidos en el Boletin D-4 Revisado, “Tratamiento Contable del Impuesto
Sobre la Renta, del Impuesto al Activo y de la Participacion de los Trabajadores en la Utilidad.” emitido por el
Instituto Mexicano de Contadores Publicos, con los efectos que se describen en dicha nota.

Como se menciona en la Nota 1 a los estados financieros, una parte de los ingresos y de los costos y gastos de
operacion son generados por transacciones con partes relacionadas. Por lo tanto, las condiciones de estas
transacciones pudieran no ser iguales a aquellas llevadas a cabo con terceros.

Como se indica en la Nota 2.D a los estados financieros, con base en un estudio practicado en 1999, la
administracion decidié modificar las vidas ttlies técnicas de propiedades, planta y equipo; basicamente, debido a
que el uso y desgaste relacionado ha sido menor al originalmente estimado. El efecto de este cambio represent6 una
reduccion en la depreciacion cargada a los resultados del afio por aproximadamente Ps808,483.

En nuestra opinion, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la situacion financiera de Autotransportes de Huichapan, S.A. de C.V. al 31 de diciembre de 2000 y
1999, y los resultados de sus operaciones, las variaciones en su capital contable y los cambios en su situacion
financiera por cada uno de los tres afios terminados al 31 de diciembre de 2000, de conformidad con los principios
de contabilidad generalmente aceptados en México.

/s/ PRICEWATERHOUSECOOPERS

Héctor Puente S.
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INFORME DEL AUDITOR INDEPENDIENTE

Monterrey, N.L., al 11 de enero de 2001

A los accionistas de
CEMEX Concretos, S.A. de C.V.

Hemos examinado los balances generales de CEMEX Concretos, S.A. de C.V. al 31 de diciembre de 2000 y 1999, y
los estados de resultados, de variaciones en el capital contable y de cambios en la situacion financiera que les son
relativos por cada uno de los tres afios terminados el 31 de diciembre de 2000. Dichos estados financieros son
responsabilidad de la administracion de la Compaiiia. Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinion
sobre los mismos con base en nuestras auditorias.

Nuestros examenes fueron realizados de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas en México y
en los Estados Unidos de América. Dichos estandares requieren que la auditoria sea planeada y realizada de tal
manera que permita obtener una seguridad razonable de que los estados financieros no contienen errores importantes
y de que estan preparados de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente aceptados. La auditoria
consiste en el examen, con base en pruebas selectivas, de la evidencia que respalda las cifras y revelaciones en los
estados financieros. La auditoria también incluye la evaluacion de los principios de contabilidad utilizados y de las
estimaciones significativas efectuadas por la administracion, asi como de la presentacion de los estados financieros
tomados en su conjunto. Consideramos que nuestros examenes proporcionan una base razonable para sustentar
nuestra opinion.

Como se describe en la Nota 2.H a los estados financieros, en el afio terminado al 31 de diciembre de 2000, la
Compaiiia adopté los lineamientos contenidos en el Boletin D-4 Revisado, “Tratamiento Contable del Impuesto
Sobre la Renta, del Impuesto al Activo y de la Participacion de los Trabajadores en la Utilidad.” emitido por el
Instituto Mexicano de Contadores Publicos, con los efectos que se describen en dicha nota.

Como se menciona en la Nota 1 a los estados financieros, el 13 de noviembre de 2000 los accionistas resolvieron la
escision de ciertas operaciones, mediante lo cual se incorpor6 una nueva compaiiia a partir de dicha fecha. Algunos
activos, pasivos y capital social fueron asignados a la nueva compaiiia como se describe en dicha nota.

En nuestra opinion, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la situacion financiera de CEMEX Concretos, S.A. de C.V. al 31 de diciembre de 2000 y 1999, y los
resultados de sus operaciones, las variaciones en su capital contable y los cambios en su situacion financiera por
cada uno de los tres afios terminados al 31 de diciembre de 2000, de conformidad con los principios de contabilidad
generalmente aceptados en México.

/s/ PRICEWATERHOUSECOOPERS

Héctor Puente S.
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INFORME DEL AUDITOR INDEPENDIENTE

Monterrey, N.L., al 11 de enero de 2001

A los accionistas de
Granos y Terrenos, S.A. de C.V.

Hemos examinado los balances generales de Granos y Terrenos, S.A. de C.V. al 31 de diciembre de 2000 y 1999, y
los estados de resultados, de variaciones en el capital contable y de cambios en la situacion financiera que les son
relativos por cada uno de los tres afios terminados el 31 de diciembre de 2000. Dichos estados financieros son
responsabilidad de la administracion de la Compaiiia. Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinion
sobre los mismos con base en nuestras auditorias.

Nuestros examenes fueron realizados de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas en México y
en los Estados Unidos de América. Dichos estandares requieren que la auditoria sea planeada y realizada de tal
manera que permita obtener una seguridad razonable de que los estados financieros no contienen errores importantes
y de que estan preparados de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente aceptados. La auditoria
consiste en el examen, con base en pruebas selectivas, de la evidencia que respalda las cifras y revelaciones en los
estados financieros. La auditoria también incluye la evaluacion de los principios de contabilidad utilizados y de las
estimaciones significativas efectuadas por la administracion, asi como de la presentacion de los estados financieros
tomados en su conjunto. Consideramos que nuestros examenes proporcionan una base razonable para sustentar
nuestra opinion.

Como se describe en la Nota 2.C a los estados financieros, en el afio terminado al 31 de diciembre de 2000, la
Compaiiia adopto los lineamientos contenidos en el Boletin D-4 Revisado, “Tratamiento Contable del Impuesto
Sobre la Renta, del Impuesto al Activo y de la Participacion de los Trabajadores en la Utilidad.” emitido por el
Instituto Mexicano de Contadores Publicos, con los efectos que se describen en dicha nota.

En nuestra opinion, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la situacion financiera de Granos y Terrenos, S.A. de C.V. al 31 de diciembre de 2000 y 1999, y los
resultados de sus operaciones, las variaciones en su capital contable y los cambios en su situaciéon financiera por
cada uno de los tres afios terminados al 31 de diciembre de 2000, de conformidad con los principios de contabilidad
generalmente aceptados en México.

/s/ PRICEWATERHOUSECOOPERS

Héctor Puente S.
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES DE ANEXOS

Al Consejo de Administracion y a los Accionistas de
Cemex, S.A.de C.V.:

Al dia 15 de enero de 2003, hemos examinado los balances generales consolidados de Cemex, S.A. de C.V. y
subsidiarias al 31 de diciembre de 2001 y 2002, y los estados de resultados consolidados, de variaciones en el capital
contable y de cambios en la situacion financiera, por cada uno de los tres afios terminados el 31 de Diciembre de 2002,
los cuales se incluyen en el informe anual. En conexion con el examen a los estados financieros consolidados
mencionados anteriormente, también hemos examinado los anexos a los estados financieros consolidados en el informe
anual. Dichos anexos a los estados financieros consolidados son responsabilidad de la Compaiiia. Nuestra
responsabilidad consiste en expresar una opinion sobre los anexos a los estados financieros basados en nuestras
auditorias.

En nuestra opinién los anexos a los estados financieros, en consideracion con los estados financieros consolidados

tomados en su conjunto, se presentan razonablemente en todos los aspectos importantes, asi como la informacion
incluida mas adelante.

KPMG Cardenas Dosal, S.C.

Rafael Gomez Eng

Monterrey, N.L. México
15 de enero de 2003.
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CEMEX, S.A. DE C.V.
Balances Generales

(Millones de pesos mexicanos constantes al 31 de diciembre de 2002)

ACTIVO
CIRCULANTE

EfectiVo € INVEISIONES ...c.veeviieieiiieiieieeie e eeee ettt e eere e seeesreeseesseennas
Otras cuentas por coObrar (N0tA 3).......cceevvieciireerieriieiieieeeeeeeseereeeeene e
Saldos por cobrar a partes relacionadas (N0ta 7)........ccccceevveecveeeeneenieenennnn.

Total del activo circulante.............cooeeereeienienieese e

INVERSIONES Y CUENTAS POR COBRAR A LARGO PLAZO

Inversion en compaiiias subsidiarias y asociadas........ccceeeeeeeienieneneneenne.
OLras INVEISIONES. ...c.ueetiriiiriieitieriteteeite et et te st eteetesetesbee bt eteeaeesaeeseeeneeeneeas
Otras cuentas por cobrar a 1argo plazo.........ccccevceeveenieiiiiienienieeeeceee,
Saldos por cobrar a partes relacionadas a largo plazo (nota 7) .......c.cc.c.....

Total de inversiones y cuentas por cobrar a largo plazo...........c.ccc.......

PROPIEDADES Y EDIFICIOS

ANEXO I

Al 31 de diciembre de

CARGOS DIFERIDOS (nota 5)

TOTAL DEL ACTIVO

PASIVO Y CAPITAL CONTABLE
PASIVO CIRCULANTE

Préstamos bancarios (N0ta 6) ........c.eeeveerieenieeriierieerieesee e eseee e eseee e
Documentos por pagar (N0TA 6).......cc.eeverueerienieeiieieniieseeieeee st
Vencimiento circulante del pasivo a largo plazo (notas 6)..........ccccceeeeueennne
Otras cuentas y gastos acumulados POr PAZAr..........cceoveruerereneneeeeeeeeens
Saldos por pagar a partes relacionadas (NOta 7) ......cceeeeeienenienenesencenenne

Total del pasivo CIrCUlante............cceeveieiiieiieii e

PASIVO A LARGO PLAZO (nota 6y 7)

Deuda a 1argo plazo .....c.oeeeeuieriieeeeee e
Saldos por pagar a partes relacionadas a largo plazo.........cccceeevevveireiennene
Total del pasivo @ 1argo Plazo ........cceecveveerierieriieeeeeeee e
OLLOS PASIVOS 1.uvieueieieienieetiestieteeteeteettesreesteeeeeneesneesseeseeeteenseeneesneenseans

TOTAL DEL PASIVO

TOTAL CAPITAL CONTABLE

TOTAL DEL PASIVO Y CAPITAL CONTABLE.........cieeeneen.

2001 2002
163.5 368.1
1,482.9 1,082.0
13,9443 19,397.2
15,590.7 20,847.3
17,995.1 76,387.2
52.9 81.5
611.2 492.6
56,855.0 16,508.1
75,5142 93,469.4
1,695.8 1,689.3
4,574.1 6,012.4
97,374.8 122,018.4
286.1 6,717.0
1,742.9 3,069.1
4,357.5 5,415.4
979.7 2,852.9
1,587.7 5,856.4
8,953.9 23,910.8
22,058.4 20,542.9
3,873.0 16,543.7
25,9314 37,086.6
661.9 1,395.0
35,547.2 62,392.4
61,827.6 59,626.0
97,374.8 122,018.4

Las notas adjuntas son parte de estos estados financieros.
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ANEXO I (continua)

CEMEX, S.A. DE C.V.
Estados de Resultados

(Millones de pesos mexicanos constantes al 31 de diciembre de 2002, excepto por la Utilidad por Accién)
Afios terminados al 31 de diciembre de

2000 2001 2002

Total de ingresos $ 9,123.6 12,561.3 5,009.0
Gastos de adminiStracion .........c..ecevvereerieesieecieseeseereeesee e (101.2) (86.7) (106.3)
Utilidad de operacion 9,022.4 12,474.6 4,902.7
Total del resultado integral de financiamiento .............. 110.0 32.7 (1,373.9)
Otros (gastos) INGIreS0S, NELO......ccveerrrererrereerreereereereseeesseens 316.0 (2,054.8) (337.3)
Utilidad antes de impuestos 9,448 .4 10,452.5 3,191.5
Impuestos sobre la renta y al activo, neto (nota 8)................... 940.7 1,337.3 2,208.9
Utilidad neta $ 10,389.1 11,789.8 5,400.4
Utilidad por Accion Basica $ 2.52 2.76 1.20
Utilidad por Accién Diluida $ 2.51 2.74 1.20

Las notas adjuntas son parte de estos estados financieros.
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ANEXO I (continua)

CEMEX, S.A. DE C.V.
Estados de Cambios en la Situacion Financiera

(Millones de pesos mexicanos constantes al 31 de diciembre de 2002)

Aios terminados al 31 de diciembre de

2000 2001 2002
Operacion
Utilidad Neta.......ooeiieiieieieee e $ 10,389.1 11,789.8 5,400.4
Partidas que no implicaron el uso de recursos (nota 9) ................... (6,680.3) (10,415.2) (5,631.2)
Recursos de operacion 3,708.8 1,374.6 (230.8)
Cambios en el capital de trabajo.........cccceeeeieiereneiiieieeeeee (8,921.6) (7,600.7) 1,089.9
Recursos netos de operacion (5,212.8) (6,226.1) 859.1
Financiamientos
Préstamos bancarios obtenidos (pagados), neto ..........ccoceevvereereennee. (2,304.9) 6,806.6 3,218.6
Documentos POr PAZAT, NELO .......c.eereereereereerieeeeeeeereeseereeneeeeaesseneenes 4,411.6 (5,004.9) 4,080.9
Dividendos pagados ........coceeeerieriieriieieie e (2,386.2) (3,049.2) (3,394.1)
Aportacion de los accionistas por reinversion de dividendos .......... 2,190.9 2,903.0 3,084.4
Aportacion de los accionistas por programa de opciones ................ 52.2 111.1 73.0
Adquisicion de acCiones Propias.........ccceeceeeeereereeneereeseeneeneeeneenns (131.0) (222.3) (362.5)
Otros financiamientos, NELO .........ceevueerirrieriereereee e ee e (38.3) 604.7 733.1
Total de financiamientos 1,794.3 2,149.0 7,433.4
Inversiones
Partes relacionadas a largo plazo, neto..........cccceevererereeieicniennenn 11,342.6 (37,163.2) 53,017.6
Inversion en acciones ¥ Valores.........vecvvecuereeneeneesesie e (9,402.9) 40,841.1 (63,299.0)
Dividendos recibidos.........coeverierieienienieniinenceeeteeee e 511.6 - 2,169.1
Cargos diferidoS .....c.eoverierieieeie e 961.7 1,113.4 (94.2)
Otras cuentas por cobrar 1argo plazo..........cccceevveeieecienieneenieeieeens - (611.2) 118.6
Total de (inversiones) desinversiones 3,413.0 4,180.1 (8,087.9)
Aumento (disminucion) del efectivo e inversiones ................... (5.5) 103.0 204.6
Saldo al inicio del €JerciCio ......eevuirurriereeriieiieieeeie e 66.0 60.5 163.5
Saldo al final del ejercicio $ 60.5 163.5 368.1

Las notas adjuntas son parte de estos estados financieros
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ANEXO I (continua)
CEMEX, S.A. DE C.V.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INDIVIDUALES
Al 31 de diciembre de 2000, 2001 y 2002

(Millones de pesos mexicanos constantes al 31 de diciembre de 2002)

1. ACTIVIDAD DE LA EMPRESA

CEMEX, S.A. de C.V. (CEMEX o la Compaiiia) es una sociedad mexicana, controladora de compafiias cuyas
actividades principales se orientan hacia la industria de la construccion, a través de la produccion y comercializacion de
cemento y concreto.

2. PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES
A) BASES DE PRESENTACION Y REVELACION

Los estados financieros se prepararon en acuerdo con los Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados en
Meéxico (PCGA), los cuales incluyen el reconocimiento de los efectos de la inflacion en la informacién financiera.

B) PRESENTACION DE CIFRAS DEL EJERCICIO ANTERIOR

El factor para actualizar las cifras del ejercicio anterior de la tenedora se determina con base en la inflaciéon mexicana.

2000 2001 2002
Factor de actualizacion con inflacién mexicana................... 1.0903 1.0456 1.0559

C) EFECTIVO E INVERSIONES

Las inversiones presentadas en este rubro se integran por valores de renta fija con un vencimiento a tres meses 0 menos,
asi como por valores negociables de renta variable ficilmente convertibles en efectivo.

Las inversiones de renta fija se registran al costo mas los intereses acumulados. Las inversiones en valores negociables
de renta variable se valian a su valor de mercado. A la fecha de los estados financieros, los resultados en valuacion, los
intereses acumulados, asi como los efectos inflacionarios derivados de estas inversiones, se incluyen en los resultados
del ejercicio como parte del Resultado Integral de Financiamiento.

D) INVERSION EN SUBSIDIARIAS Y ASOCIADAS

La inversion en acciones que represente entre el 10% y el 100% del capital social de compafiias subsidiarias y asociadas
se presenta valuada a través del método de participacion. Este método consiste en adicionar al costo de adquisicion de
las acciones la proporcion que le corresponde a la tenedora en el capital, los resultados y los efectos de inflacion de la
emisora, posteriores a su fecha de compra.

E) PROPIEDADES, MAQUINARIA Y EQUIPO (nota 9)
Las propiedades, maquinaria y equipo se presentan a su valor actualizado, tomando como base la inflacion mexicana.

La depreciacion de las propiedades, maquinaria y equipo se calcula por el método de linea recta, con base en sus vidas
utiles. Las vidas utiles de los edificios administrativos es de aproximadamente 50 afios.

F) CARGOS DIFERIDOS Y AMORTIZACION (nota 10)

Los cargos diferidos se presentan a su valor actualizado. La amortizacion de cargos diferidos se calcula por el método
de linea recta sobre la base del valor actualizado.

El exceso en el precio de compra sobre el valor en libros de compafiias subsidiarias (“crédito mercantil”) se amortiza
por el método de fondo de amortizacion, que tiene como objetivo enfrentar de una mejor manera el crédito mercantil
con la generacion de ingresos de las compaiiias que se adquirieron. Los afios de amortizacion son como sigue:

Ailos
Crédito mercantil proveniente de ejercicios anteriores a 1992 ..........ccoooveiiiiiiiiniinieeeeeeee 40
Crédito mercantil generado a partir del 1 de enero de 1992.........cccoovvieiiiiinienieeceeeee e 20
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ANEXO I (continua)

CEMEX, S.A. DE C.V.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INDIVIDUALES
Al 31 de diciembre de 2000, 2001 y 2002

(Millones de pesos mexicanos constantes al 31 de diciembre de 2002)

Los costos financieros diferidos, originados por las operaciones de financiamiento, se amortizan como parte de la tasa
de interés efectiva de cada transaccidn, en el plazo de vigencia de las mismas. Estos costos incluyen los descuentos en
la colocacion de deuda, los gastos incurridos por honorarios pagados a abogados, consultores e impresores, al igual que
comisiones pagadas a bancos en el proceso de aprobacion del crédito. Los costos financieros diferidos se ajustan por la
inflacion para reflejar valores actuales.

G) RESULTADO POR POSICION MONETARIA

El resultado por posicion monetaria, que representa la utilidad o pérdida por la posesion o tenencia de activos y pasivos
monetarios en entornos inflacionarios, se calcula utilizando la tasa de inflacion mexicana, aplicada a la posicion
monetaria neta de la empresa (diferencia entre activos y pasivos monetarios).

H) INSUFICIENCIA EN LA ACTUALIZACION DEL CAPITAL CONTABLE

La insuficiencia en la actualizacion del capital contable incluye el resultado acumulado por tenencia de activos no
monetarios; asi como los efectos de conversion de los estados financieros de subsidiarias en el extranjero.

I) CONTINGENCIAS Y COMPROMISOS

Las obligaciones o pérdidas relacionadas con contingencias y compromisos se reconocen cuando existe una obligacion
presente resultante de eventos pasados, es probable que los efectos se materialicen y existen elementos razonables para
su cuantificacién. En ausencia de dichos elementos, se revelan en forma cualitativa en las notas a los estados
financieros. La Compaiiia no reconoce ingresos, utilidades o activos contingentes.

J) USO DE ESTIMACIONES

La preparacion de los estados financieros requiere que la administracion de la Compaiia efectue estimaciones y
suposiciones que afecten los montos registrados de activos y pasivos a la fecha de los estados financieros, asi como los
montos registrados de ingresos y gastos durante el periodo. Los resultados reales pueden diferir de estas estimaciones.

3. OTRAS CUENTAS POR COBRAR

Al 31 de diciembre de 2001 y 2002 la integracion del saldo de otras cuentas por cobrar a corto plazo es como sigue:

2001 2002
Derivadas de actividades no comerciales........... $ 132.2 157.3
ISR pOr 1€CUPeTar ..ot 1,260.0 650.2
Otros impuestos POr rECUPETAr ..........ecveeevererennens 90.7 274.5
$ 14829 1,082.0

4. INVERSION EN SUBSIDIARIAS Y ASOCIADAS

Al 31 de diciembre de 2001 y 2002 la inversion en acciones de compaiiias subsidiarias y asociadas valuadas por el
método de participacion, se integra como sigue:

2001 2002
Valor en libros a la fecha de compra ......... $ 8,350.5 63,790.4
Actualizacion por el método de
Participacion.........cc.eeveevereeerieerreeneeenennes 9,644.6 12,596.8
$ 17,995.1 76,387.2
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ANEXO I (continua)

CEMEX, S.A. DE C.V.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INDIVIDUALES
Al 31 de diciembre de 2000, 2001 y 2002

(Millones de pesos mexicanos constantes al 31 de diciembre de 2002)

5. CARGOS DIFERIDOS

Al 31 de diciembre de 2001 y 2002 los cargos diferidos se integran como sigue:

2001 2002

Crédito mercantil...........ccoooooveeoeieeoieeeeeeeeeeeee, $ 19422 1,935.6
Costos de aplicaciones de informatica para uso

TNEETIIO ettt - -
Prepago neto proyectado de pensiones (nota

L) s - -
Activo intangible por pensiones (notal4) .......... - -
Gastos financieros diferidos...........cccecveeverenenen. 652.2 733.4
Impuestos diferidos .........ccoeeevierienieneeeeeeen, 2,279.9 3,571.5
OLLOS .ttt 1,146.9 1,445.6
Amortizacion acumulada............ccceeeverienieennennen. (1,447.1) (1,673.7)

$§ 45741 6,012.4

6. PRESTAMOS BANCARIOS Y DOCUMENTOS POR PAGAR A CORTO Y LARGO PLAZO

Del total de la deuda de corto plazo de la tenedora, el 100% y 95.6% esta denominada en délares en 2001 y 2002,
respectivamente, el complemento en 2002 se integra principalmente por deuda denominada pesos mexicanos.

De la deuda a largo plazo de la tenedora, un aproximado de 61% y 77% esta denominada en dolares en 2001 y 2002,
respectivamente; el complemento se integra principalmente por deuda en yenes en 2001 y pesos en 2002.

Los vencimientos de la deuda a largo plazo al 31 de diciembre de 2002 son como sigue:

Tenedora

2004 ... ettt e te et a e ere e eraeeares $ 6,863.7
2005 ettt e et e e be e e ba e e ba e e raeebaeeaeeebeeeraeents 1,916.9
2006 ...t e et e ereeere e eteeeanas 2,412.2
2007 ettt et et e e eente e e e e e ereeenrae e 3,113.4
2008 €N AAEIANTE .......vveeeeeeieeeeiee e 6,236.7
$ 20,542.9

En el balance general al 31 de diciembre de 2002, existian financiamientos de corto plazo presentados como deuda a
largo plazo por U.S.$100 millones ($1,038.0), debido a la capacidad y la intencion de la Compafiia para el
refinanciamiento de dicha deuda con la parte disponible de las lineas de crédito comprometidas de largo plazo.

7. SALDOS Y OPERACIONES CON PARTES RELACIONADAS

Los principales saldos por cobrar y por pagar a partes relacionadas al 31 de diciembre de 2001 y 2002 son:

Tenedora 2001
Activo Pasivo
Corto Plazo Largo Plazo Corto Plazo Largo Plazo

CEMEX México, S.A.de C.V..oooveeiieiiieeieenn, $ 12,984.3 56,855.0 — -
Assiut Cement COMPANY ......c.eeevereeereeervereenereeeennns 323.1 — - -
Centro Distribuidor de Cemento, S.A. de C.V........ 594.9 - — -
Sunbelt Trading, S.A. ....ccooieiieeeeeeeee e, 41.0 - - -
CEMEX Concretos, S A.de C.V. ..ccovvivvvereenne, - - 764.3 -
Empresas Tolteca de México, S.A. de C.V. .......... - - 1.6 3,873.0
CEMEX Central, SA.de C.V. ...ccoooiiiiieee, - - 819.0 -
OTAS .o e, 1.0 — 2.8 —

$ 13,944.3 56,855.0 1,587.7 3,873.0

S-7
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Al 31 de diciembre de 2000, 2001 y 2002

(Millones de pesos mexicanos constantes al 31 de diciembre de 2002)

Tenedora 2002
Activo Pasivo
Corto Plazo Largo Plazo Corto Plazo Largo Plazo
CEMEX México, S A.de C.V...coovieeiceeeeenn, $ 19,301.8 16,139.6 - -
CEMEX International Finance Co..............cccu...... - - 261.8 10,775.6
CEMEX Trademarks Worldwide Ltd..................... - - 150.2 5,768.1
Empresas Tolteca de México, S.A. de C.V. ........... - - 42739 -
CEMEX Central, SA. de C.V. ..coovivvviiiieeenne, - - 695.4 -
Assiut Cement Company ...........ccceeevevenenenennenn, - — 380.4 -
International Investors LLC ..........cccccccveeevieeneene.n, — 368.5 — —
CEMEX Asia PTE. Ltd.......ccccoooviiiiiiiieeeeeeee, - - 71.1 -
Centro Distribuidor de Cemento, S.A. de C.V........ - - 15.6 —
Sunbelt Trading, S.A. .....cccovevieviieieeeeeee e, 439 - - -
CEMEX Concretos, S A.de C.V. ..ccoovvivvvereenne, 23.1 - — -
PT CEMEX Indonesia ..........ccceeveevuveeeieenieeenreeennn, 13.7 - - —
[0 15 v 1S USSP 14.7 — 8.0 —
$ 19,397.2 16,508.1 5,856.4 16,543.7
Las principales operaciones con partes relacionadas son:
Tenedora 2000 2001 2002

Ingresos por arrendamiento ...........cceeeeeeeeruienieeieeiesieseeie e $ 310.0 290.7 277.4

Ingresos por USO de MAICA .......ecvereieriieiieiieie e ete st eee e eaeseee e 2,586.6 1,869.5 184.7

GaStOS fINANCIETOS ....c.veeuvieeieeiieriiesiieieeie et ete et et eseeebeebeseaessaesseenneas (774.3) (618.5) (802.9)

Productos fINANCIETIOS .........coooviiiieeeieieeeee ettt 2,443.4 4,773.8 3,112.3

Dividendos reCIDIAOS .......vvviiieiiiiieeeee e 511.6 — 2,169.1

8. IMPUESTO SOBRE LA RENTA (ISR), IMPUESTO AL ACTIVO (IMPAC)

De acuerdo con la legislacion fiscal en México, las empresas deben pagar el impuesto que resulte mayor entre el ISR y

el IMPAC para sus operaciones en México. Ambos impuestos reconocen efectos de

diferente que los PCGA.

El impuesto del estado de resultados se integra como sigue:

inflacién, aunque en forma

2000 2001 2002
Sobre base fiscal................ $ (441.6) - -
Recibido de controladas.... 751.9 677.7 931.7
ISR diferido........c..coueue..e. 630.4 659.6 1,277.2
$ 940.7 1,337.3 2,208.9

Por las operaciones mexicanas, se han acumulado pérdidas fiscales en lo referente al ISR, que pueden ser amortizadas,
actualizadas por inflacion, contra utilidades que se obtengan en los siguientes diez ejercicios, como lo establece la Ley

del ISR:
Saldo por Afio de
Ejercicio en que ocurrié la pérdida amortizar expiraciéon
1095 ettt $ 1,754.4 2005
2000 ..t e 623.9 2010
2001 1 e 4,110.8 2011
2002 1ottt et 3,260.0 2012
$ 9,749.1
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Al 31 de diciembre de 2000, 2001 y 2002

(Millones de pesos mexicanos constantes al 31 de diciembre de 2002)

La Compaiiia y sus subsidiarias en México deben generar utilidades para mantener el beneficio de la amortizacion de
las pérdidas fiscales que se obtengan a partir de 1999.

La Ley del IMPAC establece un impuesto del 1.8% sobre los activos, actualizados en el caso de inventarios e
inmuebles, mobiliario y equipo y deducidos algunos pasivos. El IMPAC causado en exceso del ISR del ejercicio se
podra recuperar, actualizado por inflacion, en cualquiera de los diez ejercicios siguientes, cuando el ISR causado exceda
al IMPAC causado en tal ejercicio. El impuesto al activo por recuperar al 31 de diciembre de 2002 es como sigue:

Afio de
Saldo por
Ejercicio en que el IMPAC excedié al ISR recuperar expiracion
LODT et ettt et $ 160.5 2007
1999 . e bbb 57.9 2009
$ 218.4

9. PARTIDAS QUE NO IMPLICARON RECURSOS

Las partidas cargadas o acreditadas a los resultados del ejercicio, que no implicaron el uso de recursos, son las
siquientes:

2000 2001 2002
Depreciacion de propiedades...........cocveeveierievierieniennns $ 4.9 5.0 5.0
Amortizacién de cargos y créditos diferidos, neto ....... 172.1 640.5 187.9
Impuestos diferidos acreditados en resultados ............. (630.3) (659.6) (1,277.2)
Participacion en los resulltados de subsidiarias y
ASOCIAAAS ...ttt (6,277.0) (10,401.1) (4,546.9)
$ (6,680.3) (10,415.2) (5,631.2)

10. CONTINGENCIAS Y COMPROMISOS

Al 31 de diciembre de 2002, CEMEX, S.A. de C.V. ha otorgado avales sobre créditos de ciertas subsidiarias por
aproximadamente U.S.$55.2 millones. A la misma fecha, la Compaiiia y algunas de sus subsidiarias han garantizado los
riesgos asociados a ciertas transacciones financieras, mediante el otorgamiento de cartas de crédito del tipo standby,
emitidas por instituciones financieras por un total de U.S.$175.0 millones.
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ANEXO II
CEMEX, S.A. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS

al 31 de diciembre de 2000, 2001 y 2002
(Millones de pesos mexicanos constantes al 31 de diciembre de 2002)

Valuacion y clasificacion de cuentas al 31 de diciembre de 2000, 2001 y 2002, como sigue:

Cargos a
Saldo al inicio costos y Saldo al final

Descripcién del ejercicio gastos Deducciones Otros (1) del periodo
Afio terminado el 31 de diciembre de 2000:

Estimacion para incobrables 565.3 111.1 1454 (59.1) 471.9
Afio terminado el 31 de diciembre de 2001:

Estimacion para incobrables 471.9 76.0 39.7 (5.2) 503.0
Afio terminado el 31 de diciembre de 2002:

Estimacion para incobrables 503.0 242.0 285.0 18.5 478.5

(1) Las cifras incluidas en "Otros" resultan principalmente de los efectos de conversion de moneda extranjera y
el reconocimiento de la inflacién en el saldo inicial, en la actualizacion a pesos constantes del final del
periodo
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